Informe Anual
Unipapel 2010




Descarga del Informe Anual Unipapel 2010 en formato PDF:

www.unipapel.com




Informe Anual
Unipapel 2010



Carta del Presidente

Carta del Consejero Delegado
Hitos de Unipapel

Principales magnitudes

Estructura del Grupo y actividades
Centros de produccién

Oficinas comerciales y almacenes

Resultados del aino

Ramon Vidal, Director General Area de Distribucion

Mario Garcia, Director General Area Industrial

Beatriz Meijide, Directora Financiera

Juan Antonio Merofo, Director de Logistica y Sistemas
Alejandra Lopez-Baisson, Directora de Recursos Humanos

Nuestros clientes

Evolucidén bursatil

Gobierno Corporativo

Recursos Humanos

10
12
14
15
16

18
22

24
26
28
30
32

34

40

44



UNIPAPEL S.A. Cuentas Anuales e informe de gestién 50

Informe de Auditoria 53
Balance al 31 de diciembre de 2010 54
Cuenta de pérdidas y ganancias correspondientes al ejercicio anual

terminado el 31 de diciembre de 2010 56
Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual

terminado el 31 de diciembre de 2010 57
Estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio anual

terminado el 31 de diciembre de 2010 58
Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010 60

Informe de gestién correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010 117

UNIPAPEL S.A.y sociedades dependientes, Grupo Unipapel

Cuentas Anuales e informe de gestion consolidados 124
Informe de Auditoria 127
Estado de situacion financiera consolidado del ejercio 2010 128
Estado de resultados consolidado del ejercio 2010 129
Estado de resultados global y consolidado del ejercio 2010 129
Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado del ejercio 2010 130
Estado de flujos de efectivo consolidado del ejercio 2010 132
Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercio 2010 134
Informe de gestion consolidado del ejercicio 2010 205
Informe explicativo a la Junta General de Accionistas 214

Gobierno Corporativo (informe CNMV) 220

Balances de Situacion y Cuentas de Pérdidas y Ganancias de ejercicios anteriores 264
Unipapel S.A. individual 266
Grupo Unipapel consolidado 268



CARTA DEL PRESIDENTE

Senoras y senores Accionistas:

Como de costumbre tengo la satisfaccion de presentarles la informacién adjunta de Unipapel
relativa al ejercicio 2010. Espero y deseo que la misma les resulte de interés para un mejor
conocimiento de nuestro Grupo, sus logros y sus expectativas de futuro.

A pesar de las dificultades por todos conocidas que han caracterizado el ejercicio, el com-
portamiento de nuestra empresa ha sido muy favorable alcanzando un beneficio de 10,7
millones de euros, un 44 % mas que el aflo anterior. La incorporacién de Adimpo a nuestro
Grupo en 2009 ha incrementado en un 75% el beneficio por accién entre 2008, Ultimo afio
completo sin esta sociedad, y 2010, primer afio completo con ella incorporada al perimetro
de consolidacién. Aumento que pone de manifiesto lo acertado de esta inversion, incluso
en un escenario tan complicado como el actual.

Esta incorporacion y un par de inversiones de menor importancia econémica pero de
indudable encaje en nuestra estrategia de negocio, pusieron el broche final a un plan estra-
tégico iniciado en 2006 con horizonte en 2010 en el que, junto al fortalecimiento de la ren-
tabilidad y competitividad de nuestra actividad tradicional, se contemplaba un crecimiento
a base de adquisiciones. Supuso, ademas, nuestro liderazgo en Espafa en un segmento de
mercado, los consumibles de informdtica, de alto potencial de crecimiento y también una
importante proyeccion internacional que nos ha permitido compensar la debilidad de la
demanda interna con una presencia en el exterior que, ya en 2010, alcanzé practicamente el
50% de nuestro volumen de negocio.

Cerrada esta etapa, hemos disefiado un nuevo plan estratégico para los préximos tres
afos. Su objetivo, consolidar nuestra posicion como lideres europeos en la distribucion ma-
yorista de suministros de oficina, incorporar nuevos productos y servicios de valor afadido y
posicionarnos, ademas, entre los principales operadores a nivel global.

Contamos para ello con un renovado equipo ejecutivo muy preparado y totalmente
comprometido con este proyecto que, bajo la direccion del Consejero Delegado, serd el en-
cargado de llevarlo a buen puerto. A modo de presentacién, y para que Uds. los conozcan,
todos ellos han plasmado brevemente en las paginas siguientes de esta publicacion, sus
objetivos inmediatos y sus logros durante 2010.

Este equipo cuenta con el respaldo del Consejo de Administracién que, directamente o
a través de sus distintos comités, interviene de forma activa ejerciendo su funcién de super-
vision para crear constantemente valor para el accionista, maximizar a largo plazo el de la
empresa y garantizar su permanencia en el mercado en condiciones de competitividad.



Consecuentes con los objetivos del mencionado plan estratégico, hemos vendido, ya dentro de este
ano, nuestra participacion en Ofiservice abandonando la actividad minorista. Operacién que nos ha
reportado un importante beneficio y una mejora sustancial de nuestra posiciéon financiera permitién-
donos cancelar el endeudamiento procedente de la adquisicion de Adimpo y facilitdndonos, ademas,
la financiacion de nuestro desarrollo futuro.

Teniendo en cuenta el beneficio de esta venta, el Consejo ha estimado conveniente complementar
el dividendo ordinario de 0,55 euros por accién, con otro extraordinario de 1,00 euros y asi lo propondra
a la Junta General. En total 1,55 euros por accion lo que nos posiciona en el primer puesto del ranking
de rentabilidad por dividendo de la Bolsa espanola. Cumplimos de esta forma el reiterado compromiso
con nuestros accionistas de destinar a retribuir al capital una parte importante del beneficio de cada
ejercicio, compatible con la continuidad y desarrollo de la empresa a largo plazo. Y también, como en
otras ocasiones anteriores que muchos de Uds. recordaran, les haremos participes de los beneficios
extraordinarios derivados de enajenaciones de activos u otras operaciones excepcionales.

Tras un afo 2010, en que nuestra capitalizacién bursatil cayd en torno al 6%, en los meses transcurri-
dos de 2011 se ha producido una importante revalorizacién superando holgadamente la evolucion de
los principales indices nacionales. Y, segun el consenso de los analistas que nos siguen, nuestras expec-
tativas de revalorizacién son importantes, en torno al 30%, por lo que recomiendan la compra.

Termino agradeciendo, en minombre y en el del Consejo que presido, el apoyo de todos los que con
nosotros se relacionan. A nuestros accionistas, que con su confianza nos animan a superarnos cada dfa;
a nuestros clientes, que con su fidelidad contribuyen a nuestra fortaleza y posicién en el mercado y a
nuestros proveedores y entidades financieras que con su buena disposicién facilitan nuestra labor.

Y de forma muy especial mi reconocimiento a todas las personas que integran la Empresa ya que
a su dedicacion y esfuerzo de cada dia debemos lo que hoy somos y constituyen, ademas, la base y la
esperanza de nuestro futuro.

Finalmente, quiero dedicar un emocionado recuerdo a todos nuestros accionistas y empleados falle-
cidos en el dltimo afio. Descansen en paz.
Un cordial saludo.

Juan Antonio Lazaro Lazaro
Presidente del Consejo de Administracion
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Queridos accionistas:

Unipapel ha cerrado un ejercicio 2010 con cifras record, a pesar de haber sido un afio mar-
cado por la crisis financiera y econdmica mundial. Este ha sido el afio de la transformacion
de Unipapel tanto en el dmbito nacional como internacional. Con la adquisicion de Adimpo
en agosto de 2009 hemos ampliado nuestro portafolio de productos y servicios, y reforzado
nuestra posicion y competitividad en el mercado europeo de la distribucién mayorista de
productos de oficina, complementos y productos informaticos.

La incorporacion de Adimpo vy la buena evolucion de las actividades del Grupo nos han
permitido superar los 897 millones de euros de facturacion. El beneficio neto ha ascendido
hasta casi los 11 millones de euros, un 44 por ciento mas que en el afo anterior.

Quiero hacer especial hincapié en el comportamiento de los mercados extranjeros que
ya aportan el 42% de la facturacion del Grupo. Destacan en especial el italiano, el aleman vy el
francés, que han registrado incrementos en las ventas de mas del 45 por ciento, 27 por cientoy
14 por ciento, respectivamente. En Espafia, cuya economia esta siendo fuertemente golpeada
por la crisis financiera, Unipapel también ha aumentado sus ventas con respecto al anterior
ejercicio, e incluso ha superado sus objetivos al presentar un crecimiento del 4 por ciento.

En el negocio de la distribucion mayorista en el que Unipapel desarrolla su actividad es
de vital importancia gestionar eficientemente los niveles de deuda, caja y fondo de manio-
bra. En este sentido, hemos cerrado 2010 con una reduccién del 39 por ciento de la deuda
financiera neta hasta situarla en los 41,5 millones de euros, y como consecuencia, el apalan-
camiento sobre fondos propios disminuyd hasta el 28 por ciento. También hemos mejorado
el fondo de maniobra optimizando los niveles de existencias y la gestion de las cuentas de
clientes y proveedores.

La satisfaccion de nuestros clientes y accionistas ha sido nuestra prioridad durante 2010.
Los accionistas de Unipapel han recibido un dividendo de 0,55 euros por accion, lo que ha
supuesto una rentabilidad por dividendo del 5 por ciento y ha representado un incremento
del 10 por ciento con respecto a 2009. Para 2011 vamos a proponer el reparto de 1,55 euros
por accion e incrementaremos significativamente la retribucion a nuestros accionistas por
los buenos resultados obtenidos.

Hemos cerrado un buen afio y 2011 estara marcado por la puesta en marcha del nuevo
Plan Estratégico de la Compania 2011-2013. Con su implantacién, nuestro principal objetivo
es llegar a ser los lideres europeos en la distribucidon mayorista de productos de oficina y
consolidar este mercado que actualmente esta tan fragmentado.



En enero de 2011 dimos el primer paso para conseguir este propdésito. Con la venta de nuestra fi-
lial Ofiservice a nuestro socio Lyreco por casi 69 millones de euros salimos del mercado minorista de
productos de oficina para centrarnos en el mayorista. Ademas, con esta desinversién en un activo no
estratégico hemos fortalecido nuestra posicién financiera. Los mercados europeos de fabricacion y
distribucién de material de oficina asi como de distribucién mayorista de consumibles y productos
informdticos, donde Unipapel ya cuenta con cuotas significativas, son mercados en los que pueden
existir oportunidades de crecimiento que analizaremos en detalle con el objetivo de reforzar nuestro
posicionamiento competitivo.

Con el foco puesto en el cliente, el nuevo plan estratégico tiene como objetivos consolidar el negocio
de consumibles de oficing, diversificar el negocio hacia el hardware, desarrollar soluciones de valor afadi-
do para nuestros clientes y ampliar los servicios de apoyo al fabricante, al distribuidor y al cliente final. La
Compania adaptara su identidad, sus valores y su estructura corporativa al nuevo enfoque estratégico.

Con la implantacion del nuevo plan estratégico esperamos continuar con los buenos resultados de
la Compafia. Seguiremos beneficidndonos de las sinergias operativas derivadas de la adquisicion de
Adimpo y continuaremos creciendo en el mercado europeo gracias, por un lado, al esfuerzo comercial
y a las mejoras de logfstica y gestién que estamos llevando a cabo en todos los almacenes, y por otro
mediante operaciones corporativas. Todo ello nos permitira liderar el proceso de consolidacién del mer-
cado europeo y convertirnos en los lideres de nuestro sector siempre con el foco puesto en la creacion
de valor para nuestros accionistas, clientes y empleados.

Afrontamos el futuro con ilusion y entusiasmo y con la seguridad de que dentro de un afo nos vol-
veremos a reunir para ver los primeros frutos de la puesta en marcha del nuevo plan estratégico.

Quisiera, por ultimo, aprovechar la ocasion para realizar, desde estas paginas, un doble agradeci-
miento. Uno para todos los profesionales que integran la plantilla de Unipapel, por su trabajo, esfuerzo e
ilusion que han hecho posible la realidad actual de esta gran Empresa.Y también, para ustedes, sefiores

Millan Alvarez-Miranda
Consejero Delegado

accionistas por su confianza y apoyo con los que esperamos seguir contando.
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El ejercicio 2010 ha sido un ano muy bueno en resultados, no sélo desde el punto
de vista de la rentabilidad y beneficios generados por el Grupo, sino también desde
la perspectiva de los retos planteados a la direccion financiera de la Compania.

Beatriz Meijide, Directora Financiera

Hemos afrontado un afio muy duro, pero hemos compensado
la presion sobre los precios y los mdrgenes y hemos ofrecido
mds servicios con una atencién comercial mds proactiva.

Ramon Vidal, Director General de Distribucion
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En un entorno realmente dificil, hemos tenido que ajustar y flexibilizar la capacidad
productiva de nuestras fdbricas para adaptarnos a las nuevas necesidades

de nuestros clientes. Mario Garcia, Director General Divisién Industrial

Hemos cerrado 2010 con unos resultados excelentes. Hemos
mejorado la productividady la eficiencia de los almacenes
y optimizado la gestion de stocks.

Juan Antonio Meroiio, Director de Operaciones
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Las actividades del Departamento de Recursos Humanos de Unipapel durante
el afio 2010 han estado centradas en transformar nuestra organizacion para hacer
realidad un proyecto nuevo de Compania.

Alejandra Lopez-Baisson, Directora de Recursos Humanos

1991 2006 2008 2009 2010 2011
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Entrada en el sector Nueva fabrica Ingreso en EOSA e . Venta de Ofiservice

. . Adquisicion de Adimpo
del archivo en Logroio

Adquisicion del fondo

Inauguracion de lafdbrica  Implantacion . .
de comercio de Nova Line

de Aduna de SAP
Compra de la marca Galgo

Inauguracion del nuevo
almacén en Tres Cantos

Hitos 2010

Nueva estructura organizativa para incorporar las actividades de Adimpo al Grupo
Nuevo Comité de Direcciéon
Preparacion del Plan Estratégico 2011-2013

Restructuracion del Grupo,

a) Fusion por absorcion de Unipapel Industria, Comercio y Servicios por parte de Unipapel S.A.
Tras la misma, las filiales operativas, Unipapel Transformacion y Distribucién, Suministros
Integrales de Oficina e Hispapel, pasan a depender directamente de la Matriz del Grupo.

b) Fusién por absorcién de Unipapel Internacional por Unipapel Transformacion y Distribucion S.A.
Tras esta operacion las filiales internacionales en Francia, Portugal, Marruecos y Andorra,

pasan a depender directamente de Unipapel Transformacién y Distribucion S.A.

Constitucién de SSPT TEC UNIPESOAL, Lda, filial de Adimpo para sus actividades en Portugal.
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Retribucidn al accionista Clientes

millones €

6.900
6.800 -
6.700 -
6.600 -
6.500
6.400 -
6.300 -
6.200 -
6.100

2009 2010

Dividendo por acciéon

056 €

: I

054 -
053 1
2009 2010

052 4
051 1
050 -
049 -
048 -
047

25.000

20.000

15.000 -

10.000 -

5.000 -

0,_

UNIPAPEL
Indicadores Operativos 2010 2009
Lineas / pedido 5,36 525
Valor medio del pedido, € 215,68 232,32
Valor medio de la linea, € 40,22 44,25
% pedidos entregados a tiempo 99,7% 99,6%
% Faltas 3,0% 4,1%
% Gastos portes/ventas 5,3% 5,5%
% Gastos Logisticos/ventas 10,1% 10,2%

2009

_

11,79
1.525,21
129,31

99,9%

0,6%

1,3%

ndmero

1

2010

ADIMPO

2009
11,76

1.476,89
125,63

99,9%

0,7%

1,4%

8,77
939,02
107,06

99,8%

1,3%

2,6%

8,61
904,16
105,06

99,7%

1,4%

2,8%
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Unipapel Transformacion

y Distribucién, S.A.

95% 100%

Unipapel
Francia
SARL.

Unidex
SARL

100%

Envel Offset,
SA.

100%

Uniespa,
S.A

Grupo Unipapel 31/12/2010

UNIPAPEL, S. A.

93,5% 43,8%
Unipaper .
Andorra, S.A. Hispapel, S.A.

Unipapel Transformacién y Distribucion

Unipapel Transformacion
Fabricante y distribuidor

de productos transformados

del papel para la empresa

y el estudiante.

+ Posicion de liderazgo en Espana:
- Material de correspondencia:

sobres y bolsas: 30% de cuota
de mercado.

- Cuadernos y blocks: 27%
de cuota de mercado.

- Archivo de papely cartén:
30% de cuota de mercado.

- Papel: marcas lideres: Galgo,
Guerrero, Centauro, Papyrus. ..

+Ventas en 36 paises.

- Fabricas en Madrid, Logrofo
y Aduna.

- Talleres de reimpresién en Paris
y Casablanca.

Unipapel Distribucion
Mayorista de productos

de oficina.

« Posicion de liderazgo en Espaia

con una cuota de mercado
del 14%.

- Catdlogo con més de 8.000

referencias en 6 familias de
productos: complementos de
oficina, correspondencia, archivo,
consumibles informética,
cuadernos y servicios generales.

- Oferta de servicios de marketing,

logistica, financieros, etc.

- Delegaciones en principales

ciudades de Espana.

- Operaciones en Portugal

y Andorra.

- Servicio en 24h garantizado.

100'% 100'%
Monte Urgull, S.L. Adimpo, S.A.
500? 50‘56 1 00'% 1 00'% 1 00—%
S;:]'Pe'gr';fgs Coverformas, Adir;l%ol-ltaly, I Adim_po SSPT TEC
de Oficina, S.A. RL nternacional
Monte Urgull Adimpo

Compaiia inmobiliaria
que alquila naves
industriales a terceros
y a empresas

del Grupo Unipapel.

Mayorista especializado en

consumibles de informatica,

impresoras y soluciones para

impresion.

« Posicién de liderazgo en Espafa,
con mas del 50% de cuota de
mercado.

« Fuerte implantacién
internacional: Francia, Alemania,
Italia y Portugal con cuotas
de mercado entre el 10%

y el 18%.

- Distribuidor oficial de los
principales fabricantes: Hewlett
Packard, OKI, Brother, Sony, IBM
Samsung, Imation, Verbatim,
Sun Microsystems, Kodak y
Plantronics.



ESPANA Plantilla
Tres Cantos 158
Sobres y Bolsas (miles) 1.506.634
Aduna 89
Archivadores de palanca (unidades) 5.939.929
Carpetas de anillas y clasificadores (unidades) 2465486
Carpetas de gomas, proyectos, de ordenador y miniclip (unidades) 3.208.084
Carpetas colgantes y subcarpetas (unidades) 16.244.295
Logroiio 53
Blocs, cuadernos con espiral, recambios y talonarios (unidades) 10.111.814
Libretas y cuadernillos (unidades) 3.813.670
Resmilleria industrial (unidades) 52.516.200
Tickets, tarjetas, fichas y ldminas (unidades) 6.634.100
Total Espaiia 300
FRANCIA 2010 Plantilla
Lyon
Reimpresion de sobres (unidades) 153.098.650 36
MARRUECOS 2010 Plantilla
Casablanca

Reimpresion de sobres (unidades) 122.804.750 9




Oficinas centrales de Grupo
Oficinas comerciales y Almacenes

Oficina Adimpo

OFICINAS Admin. + direccion  Comerciales

Espaiha
Madrid, Tres cantos  Oficinas centrales del Grupo
Albacete Oficina Adimpo
Barcelona Oficina comercial
Logrono Oficina comercial
Valencia Oficina comercial
Sevilla Oficina comercial
Tenerife Oficina comercial
Las Palmas Oficina comercial

Total Espaia

Francia

Lyon Oficina central Francia

Lyon'y Roissy en Brie Oficina comercial
Alemania

Nurnberg Oficinas centrales Alemania

Munich Oficina comercial
Italia

Milan Oficinas centrales Italia

Milan Oficina comercial
Portugal

Lisboa Oficina central Portugal

Lisboa Oficina comercial
Marruecos

Casablanca Oficina comercial
Andorra

Andorra Oficina comercial

Total Grupo Unipapel
Sin televentas

140 65
120 29
5 26
12
13
14
4
4
265 167
31
7 11
9
3
5
3
8
4
3 2
4 2
332 192



ALMACENES personal
Espaina
Madrid, Tres Cantos 22.200 100
Albacete 14.000 72
Barcelona 1.500
Tenerife 1.100
Las Palmas 1.500 4

Total Espaia

Francia

Lyon 7.500 36
Alemania

Ndrnberg 2.500 16
Italia

Milan 2.500 3

Total Grupo Unipapel

millones de €

B Espana

B Francia

B Alemania
Italia

Portugal

*Ventas brutas

INFORME ANUAL UNipaPEL 2010

DATOS DE LOS ALMACENES

Ne referencias/afno

Ne pedidos/aiio  N° lineas/aio

8670 505.000 2.600.000
7.650 325.000 3.050.000
75 5600 10.000
2.800 14.500 46.000
2500 14.500 45000
864.600 5.751.000

2.700 65.000 1.100.000
2200 45000 800.000
2300 35.000 450,000

1.009.600

8.101.000

Ventas por pais*

23,503

56,971

178,856



9
Grupo Unipapel
Resultados del ano

El Grupo Unipapel obtiene
un beneficio neto de 10,7 millones
de euros (+44 por ciento) y reduce
su deuda financiera neta

un 39 por ciento
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8,453 millones €

EBITDA

millones €

Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada

millones €

Venta bienes y servicios
Otros Ingresos
Total Ingresos
Aprovisionamientos
Gastos de personal
Otros gastos de explotacion
Margen bruto de explotacién, EBITDA
Amortizacion
Provisiones
RESULTADO DE EXPLOTACION, EBIT
Rdo Financiero
- gastos financierosx
- ingresos financieros
Rdo de asociadas
Otras ganancias/pérdidas netas
Resultados antes de impuestos
Impuesto
Beneficio neto
Minoritarios
Beneficio neto atribuible

2010

889,545
7,764
897,309
-770,044
-53,466
-47,256
26,543
-5,102
-1,169
20,272
-5483
-6,022
0,539
0,058
0,571
15,418
-4,698
10,720
-0,010
10,710

444,954
6,708
451,662
-352,946
-46,266
-37,735
14,715
-4618
-0,868
9,229
-1,529
-2,204
0675
-0,087
2,919
10,532
-3,076
7,456
-0,005
7,451

98,7

80,4

119,7

46,4

43,8

43,7

B Adimpo e

B Unipapel /

[
Offservice i

Matriz

millones €

al



ResuLTADOS DEL ANO

Balance de Situacion

millones € 31dic2010  31dic2009 millones € 31dic2010  31dic2009
Activo no corriente 69,411 72,242 Patrimonio neto 146,153 142,127
Inmovilizado material 58,445 59,437 Capital y Reservas 146,599 142,408
Inversiones inmobiliarias 3,984 4,136 Intereses minoritarios y otros -0,446 -0,281
Otros activos no corrientes 6,982 8,669 Pasivo no corriente 27,349 31,137

Deudas con entidades de crédito Ip 25,083 27,684
Activo corriente 285911 261,625 Provisiones y otros pasivos n.c. 2,266 3,453
Existencias 96,711 81,885 Pasivo corriente 181,772 160,565
Clientes y otras cuentas a cobrar 110,908 133,939 Proveedores y otras cuentas a pagar 78919 64,655
Efectivo y equivalentes 75,116 45,544 Deudas con entidades de crédito cp 91,512 85,347
Otros activos corriente 3,176 0,257 otros pasivos corrientes 11,341 10,563

TOTAL PASIVO 209,121 191,702
TOTAL ACTIVO 355,322 333,867 " TOTAL PASIVO + PATRIMONIO NETO 355,322 333,867

Apalancamiento

millones € 31dic2010  31dic2009
Deudas con entidades de crédito 116,595 113,031
Efectivo y Equivalentes 75116 45,544
Deuda neta 41479 67,487
Deuda neta / FFPP, % 28% 47%
EBITDA 2010* 26,543 26,543
Deuda neta / EBITDA 2010*, veces 16 2,5
Gastos financieros -6,022 -5,232
EBITDA* / Gastos financieros, veces 44 51

* EBITDA 2010 en 2009 por no ser 2009 comparable

Estructura de la deuda
con entidades bancarias

millones €

25,083
22%

Deuda a corto plazo

Deuda a largo plazo



22

INFORME ANUAL UNIpAPEL 2010

Unipapel a través de Adimpo, es el distribuidor mayorista con el portafolio mds am-
plio de consumibles con una cuota de mercado del 52 por ciento en Espana y un stock
permanente de mds de 6.000 referencias. En los paises europeos donde operamos,
hemos crecido con doble digito y cuotas de mercado superiores al 10 por ciento.

Ramoén Vidal

Director General de Distribucion

El afo 2010 ha estado marcado por la dificil situacion econdmica y financiera tanto en el
ambito nacional como internacional. La crisis en Espafia y su impacto negativo sobre el con-
sumo, asi como la restriccion del crédito han provocado caidas generalizadas en la demanda
y la desaparicién de un importante nimero de distribuidores en el segundo escalén de la
cadena de distribucion de productos de oficina y consumibles informéticos.

Sinembargo, Unipapel ha sabido adaptarse a las dificultades del mercado y ha incremen-
tado su cifra de ventas en todos los paises en los que esta presente. En Espafa, ampliamos
nuestra cuota de mercado en la distribucién de consumibles de informatica hasta el 52 por
ciento y las ventas aumentaron un 4 por ciento. El negocio internacional ha mostrado una
extraordinaria evolucién, ya que las ventas en Italia, Alemania y Francia han crecido un 45
por ciento, 27 por ciento y 14 por ciento, respectivamente y de forma exclusivamente orga-
nica. La clave del éxito ha sido la fortaleza del Grupo, su tamafo, su capacidad de compra, su
estructura logistica y su know-how.

Dos factores han sido claves para la consecucién de dichas cifras. Por un lado la relacion
de partnership con los fabricantes, que les ha permitido hacer frente a sus demandas en una
compleja situacion de mercado. Esto ha sido sélo posible gracias a la capacidad de compra
y de distribucién capilar que tenemos. Unipapel se beneficia de formar parte de la cadena
de valor de los fabricantes y desarrolla servicios de valor afadido, especialmente en el 4rea
logistica y de integracion de sistemas de informacion.

El segundo elemento de éxito ha sido el haber llevado a cabo un plan comercial adapta-
do a cada uno de los paises en los que operamos con el objetivo de proteger e impulsar el
posicionamiento estratégico de Unipapel. En Espafa, donde el mercado de consumibles ha
caido significativamente, tenemos el equipo comercial mas numeroso y especializado del
pais. 65 vendedores especialistas en la comercializacion de consumibles e impresoras han
atendido diariamente las necesidades de nuestros clientes en cada uno de los canales de
distribucion. Adicionalmente, se han desarrollado programas de fidelizacion de clientes y
se han introducido mejoras en el negocio B2B a través de e-commerce. También en Francia,
Alemania, Italia y Portugal, donde contamos con un equipo comercial total de 50 personas,
hemos desarrollado proyectos especificos de fidelizacion y atencién personalizada.



Unipapel, distribuye productos de mas de 40 marcas o fabricantes del segmento de la impresion,
foto y video, imagen, sistemas de almacenamiento de datos y accesorios para la informética y telefonia,
entre las que destacan HP, Epson, Canon, OKI, Brother, Sony, Samsung, Imation, Sun Microsystems, IBM,
Verbatim, Kodak y Plantronics. En la distribucién mayorista de productos de oficina, sémos lideres en
Espafna con més de 8.000 referencias y servicio garantizado en 24 horas.

Adimpo posee un total de 7.563 clientes, de los que mas de 5.000 se encuentran en Espafa Durante
2010, mas del 50 por ciento de las ventas se han concentrado en el Canal Comercial, un 23 por ciento
en el Midmarkety un 28 por ciento se han realizado en el negocio de Retail en Grandes Superficies de
Alimentacién y especialistas de informatica y electrénica. El desarrollo del negocio internacional nos
esta aportando nuevos clientes, enfocados principalmente al Midmarket y al Retail.

En el negocio de distribucion mayorista de productos transformados de papel y complementos de
oficina, Unipapel tenfa en 2010 15.250 clientes, de los cuales, los suministradores y papelerias son los
mas importantes con un 50 por ciento de aportacién a la facturacion. Las grandes empresas y grandes
superficies representan un 16 por ciento y un 8 por ciento respectivamente.

Las previsiones para 2011 son positivas. El objetivo es crecer en todos los mercados aprovechando
nuestro tamafo y posicionamiento, impulsando las ventas de nuestros productos transformados de papel,
acompanando a los fabricantes de hardware y consumibles en sus estrategias comerciales y ampliando
nuestro portafolio de productos y servicios. En el segmento de la impresién, desarrollaremos, entre otros
sistemas, soluciones de ‘Pago por Uso'y seremos cada vez mas proactivos en la creaciéon de programas de
canal y de marketing para la implantacién de este tipo de servicios en los usuarios de las empresas.

En 2011 queremos impulsar nuestra actividad tanto nacional como internacional ampliando la pre-
sencia comercial y logistica en Espafa, Alemania, Francia, Italia y Portugal, atendiendo los mercados de
forma local y focalizando nuestra estrategia en la proximidad al cliente y en el servicio. Nuestro objetivo
es consolidar el liderazgo nacional y que el negocio internacional tenga cada vez mas importancia en las
actividades del Grupo para crecer a buen ritmo y ganar tamafio. Actualmente estamos entre los cinco
primeros distribuidores mayoristas europeos, y el aproximadamente la mitad de las ventas se realizan
fuera de Espafia, lo que, sin duda, es un excelente punto de partida para conseguir nuestro objetivo en
el nuevo ejercicio.

La capacidad de compray de distribucion capilar
que ofrecemos a los fabricantes son pilares fundamentales
de nuestro liderazgo.
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Competimos con grandes grupos europeos que tienen alta capacidad de produccion
y que estdn presentes en varios paises. Sin embargo, en este entorno tan complejo,
Unipapel se ha posicionado en el segmento de clientes de grandes cuentas con una
oferta muy competitiva.

Mario Garcia

Director General Division Industrial

2010 ha vuelto a ser un afio marcado por la contraccién generalizada de la demanda
y el incremento de los precios de las materias primas. Hemos trabajado en un entorno
realmente dificil en el que ha habido que desarrollar iniciativas para ajustar y flexibilizar la
capacidad productiva de nuestras fabricas y asi adaptarnos a las nuevas necesidades de
nuestros clientes. Ha sido imprescindible mejorar los ratios de eficiencia y productividad
para mantener la actividad y la produccién en un mercado cada vez mas competitivo, don-
de los fabricantes estan presionando a la baja los precios de los géneros.

Durante 2010, los productos de archivo fabricados por Unipapel son los que peor com-
portamiento han tenido, con una acusada ralentizaciéon en los pedidos e importantes
caidas de precios de venta derivados de la entrada en este mercado de fabricantes por-
tugueses y chinos con capacidad excedentaria. Sin embargo, gracias a la adecuacion al
entorno, Unipapel ha conseguido mantener en este ambiente tan adverso a sus clientes
mas significativos.

En el mercado del sobre hemos seguido compitiendo con grandes grupos europeos
con elevadas capacidades de produccion e implantacion internacional. Especialmente en
2010, esta situacion ha provocado una erosion en los precios inusual en Espafa. Sin embar-
go, Unipapel ha conseguido posicionarse de forma competitiva en segmentos de clientes
clave para cumplir sus objetivos de facturacién. Las ventas de sobres a grandes clientes,
como entidades bancarias, compaffas eléctricas y de telecomunicaciones han sido en
2010 un 13 por ciento superiores a la facturacion prevista a comienzos de afio. A ello ha
contribuido también el exitoso lanzamiento de la nueva linea de Galgo y de los sobres
Ecology, ejemplo de innovacion en productos con certificacion FSCy PEFC.



El gran reto para 2011 es comenzar a poner en marcha la nueva estrategia de Unipapel. Con el
objetivo fundamental de impulsar la actividad industrial y el crecimiento del negocio, la Compania
continuard apoyandose en la actividad productiva de sus tres fabricas -Tres Cantos, Logrofio y Aduna-y
en la fortaleza de sus marcas con una estructura comercial reforzada.

Durante 2011 la actividad comercial estard impulsada por tres hechos diferenciadores que carac-
terizan a Unipapel: el conocimiento del mercado, el conocimiento del cliente y el conocimiento del
producto. Enfocar el desarrollo comercial a los canales de grandes cuentas, artes graficas y exportacion
va a permitir atender las necesidades especificas de nuestros clientes de forma mas eficiente y, como
consecuencia, impulsar las ventas.

Creemos que en 2011 la situacién del mercado continuard siendo muy dificil, debido principal-
mente a la presion sobre los precios en todos los productos que fabricamos. Sélo las empresas méas
competitivas podran permanecer en el mercado en estas condiciones, y Unipapel, gracias a la flexibi-
lidad de su gestion, su capacidad logistica y de almacenaje, su fiabilidad y su calidad de servicio, serd
sin duda una de ellas.

La nueva estructura comercial que implantaremos a lo largo de 2011, asf como el desarrollo de
nuevos productos y servicios adaptados a las necesidades de nuestros clientes nos ayudaran a superar
los exigentes retos que nos presenta el mercado en este nuevo ejercicio.

El gran reto para 2011 es impulsar la actividad industrial
y comercial aprovechando la estructura logistica

y de almacenaje del Grupo apoydndonos en nuestras
propias marcas.
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En el ano 2010 hemos optimizado la gestion del fondo de maniobra y hemos
disminuido el ratio de apalancamiento sin dejar de atender los exigentes niveles
de financiacion de circulante caracteristicos de la actividad mayorista de distribucion.

Beatriz Meijide
Directora Financiera

El ejercicio 2010 ha sido un afio muy bueno en resultados, no sélo desde el punto de vista
de la rentabilidad y beneficios generados por el Grupo, sino también desde la perspectiva
de los retos planteados a la direccion financiera de la Compafiia. Con la integracion de
Adimpo, el Grupo ha tenido que hacer especial hincapié en dos temas fundamentales.
Por un lado, la mejora en la gestion del fondo de maniobra y por otro, el mantenimiento
de la deuda financiera en unos niveles dptimos para minimizar los gastos financieros y
cumplir con los compromisos de ratios de solvencia establecidos con nuestra financiacion
sindicada.

Adimpo, como distribuidor mayorista de consumibles de informatica y hardware, tiene
relevantes necesidades de financiacién de circulante ligadas a las compras de stock para
asegurar atractivos margenes operativos y su posicionamiento competitivo en el mercado.
Las compras de oportunidad a los fabricantes, que se realizan en diferentes periodos del
ano, exigen flexibilidad y capacidad de financiacion.

En el ejercicio 2010 hemos incrementado el factoring sin recurso de las ventas factura-
das, transfiriendo los derechos de cobro a entidades financieras. Con esta operaciéon hemos
conseguido disminuir el saldo de clientes y la deuda financiera neta en el balance y, como
consecuencia, han mejorado el fondo de maniobra y el ratio de apalancamiento. Este ul-
timo, que compara la deuda financiera neta con el margen bruto EBITDA de la Compania,
ha mejorado sustancialmente situdndose a cierre del ejercicio 2010 en un multiplo de 1,6
veces. Adicionalmente, para asegurarnos que el ratio medio de apalancamiento se sitla en
niveles maximos de 2,5 veces, hemos renegociado gran parte de los acuerdos con entida-
des financieras con el fin de ampliar los limites de factoring sin recurso y de las pélizas de
crédito con el objetivo adicional de minimizar el coste financiero.



La integracién con Adimpo también ha motivado la puesta en marcha de importantes proyectos
de gestion. Destaca la creacion de un sistema de optimizacion de gestion de tesoreria o cash pooling
que integra todas las actividades internacionales de Unipapel, que ya aportan casi la mitad de la factu-
racion al Grupo. También se han integrando los sistemas de reporting y presupuestos, asi como la ges-
tion de riesgos. Todo ello, indudablemente, ha proporcionado un importante impulso a la eficiencia
en la gestion corporativa y ha apoyado a los procesos de unificacion de las politicas comerciales y de
precios, asi como de logistica y operaciones.

En 2011 continuaremos con el desarrollo de proyectos para optimizar la gestioén financiera y los
sistemas integrados de informacion de gestién y reporting, y seguiremos trabajando con las institucio-
nes financieras para garantizar la flexibilidad y la optimizacion de la financiacién. Somos conscientes
de que en el entorno actual continuardn aumentando los tipos de interés y los spreads que aplican
los bancos, lo que nos exigird ser muy proactivos en ampliar el pool de bancos que nos dan servicio y
en llegar a acuerdos con entidades financieras locales en el extranjero para diversificar las fuentes de
financiacion y disminuir su coste.

También en 2011, tras haber vendido nuestra participacion del 50 por ciento en Ofiservice en el
mes de febrero, analizaremos nuevas opciones de crecimiento tanto orgénico como inorganico. Uni-
papel afronta un granreto en 2011 con la implantacién del nuevo Plan Estratégico de la Compania que
va a reforzar e impulsar la actividad industrial, logistica y comercial en Europa. Para llevar a cabo estas
acciones, la gestion financiera serd una de las claves del éxito, y para ello trabajaremos y dedicaremos
todos nuestros esfuerzos.

La integracién con Adimpo ha motivado la puesta en marcha
de un proyecto de optimizacion de gestion de tesoreria

que integra todas las actividades de la Compania en Espana
y en los mercados internacionales.
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La integracion logistica entre los almacenes y el aumento de capacidad logistica del
Grupo se han llevado a cabo con el objetivo de estar preparados para liderar el mercado
europeo de distribucién mayorista de material de oficinay consumibles informaticos.

Juan Antonio Meroho
Director de Operaciones

Durante este ejercicio, el Departamento de Operaciones de Unipapel ha centrado sus es-
fuerzos en mejorar la eficiencia de los almacenes del Grupo y motivar a sus 300 empleados,
que son los que con su trabajo y esfuerzo han hecho posible que cerremos un afio con
unos resultados excelentes.

En 2010 hemos mejorado nuestra productividad més de un 10 por ciento en Tres
Cantos y un 5 por ciento en Albacete. Estamos preparando 7,5 millones de lineas anua-
les con casi un millon de pedidos por afo, y tenemos una superficie de 52.800 metros
cuadrados.

Se ha trabajado en desarrollar estdndares de trabajo para evitar tareas repetitivas sin
valor afadido y centrarnos en que cada movimiento de los almacenes esté orientado
a la preparacién de un pedido con las maximas garantfas. Por otro lado, para optimizar
la capacidad de la cinta de preparacién se han instalado desviadores de cajas segun
la caracteristica del pedido que mejoran nuestra respuesta ante picos de produccion.
También, hemos mejorado nuestro sistema de picking por voz para ganar mayor efica-
ciay puesto en marcha una formacion interna basada en la rotacion de puestos.

De cara alos stocks, se ha trabajado en las variables de aprovisionamiento para con-
seguir acomodarnos a la demanda con meses de antelacién teniendo en cuenta cada
proveedor y sus caracteristicas, identificando referencias con mayor riesgo y actuando
sobre los prondsticos para ganar mayor exactitud en la prevision de la demanda. Con
todo ello, se ha conseguido reducir en méas de 7 dias nuestra cobertura de stocks sin
disminuir nuestro nivel de servicio.



Con el objetivo de facilitar la integracion logistica entre los almacenes, durante 2010 hemos
comenzado a instalar un equipo de preparaciéon de pedidos de alta capacidad pionero en Europa
que nos permitira durante 2011 preparar los encargos con una productividad superior a las 500
lineas por hora. Otra de las novedades de 2010 es que hemos realizado una revision completa
de todos nuestros procesos de almacenamiento, que serd la base para la implantacién, durante
2011, de un nuevo Sistema de Gestidon de Almacén (SGA) en todos los centros de Unipapel tanto
espafoles como europeos.

En el &mbito internacional hemos trabajado para mejorar diversas operaciones para clientes
especificos y hemos ampliado la capacidad logistica de almacenaje con el objetivo de estar pre-
parados para liderar el mercado europeo de la distribucidon mayorista de material de oficina y
consumibles informéticos.

La integracién de ambas Compafias requiere de una reingenierfa de procesos que hemos ini-
ciado a finales del 2010. Este proyecto se llevard a cabo principalmente en 2011 y culminara con
la integracién de todos los sistemas del Grupo en un mismo sistema de planificacion asentando
todos los procesos de negocio en una misma plataforma IT con las sinergias y mejoras afadidas
gue esto supone. Junto a esta reingenieria, ademas se definirdn una serie de mejores practicas
gue nos situaran como referente del sector.

Este 2010 ha sido un afio de mucho y gratificante trabajo. Desde el Departamento de Opera-
ciones afrontamos el nuevo ejercicio con entusiasmo sabiendo que alin nos queda por recorrer
un camino lleno de éxitos que seguro consolidaran a Unipapel como la comparia lider en su
sector en Europa.

Hemos cerrado 2010 con unos resultados excelentes. Hemos
mejorado la productividad y la eficiencia de los almacenes
y optimizado la gestion de stocks.
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El ario 2010 ha sido un ejercicio que nos ha permitido tomar el pulso a la organizacion
y colaborar de forma activa en el planteamiento estratégico del Grupo. La valoracion
de las personas es un punto de partida para que pongamos en prdctica los mejores
estdndares en profesionalidad.

Alejandra Lopez-Baisson
Directora de Recursos Humanos

Las actividades del Departamento de Recursos Humanos de Unipapel durante el ano 2010
han estado centradas en homogeneizar y armonizar los procesos de las compafiias que in-
tegran el grupo. Hemos integrado los equipos humanos, hemos disefiado una organizacion
eficaz y hemos seleccionado, tanto en el mercado del talento, como dentro de la organiza-
cién las personas mas adecuadas para las posiciones clave. Los procesos correspondientes
a las dreas de Recursos Humanos de las companias del Grupo se han centralizado, hemos
definido los niveles de la organizaciéon como un grupo y hemos hecho un estudio salarial
para conocer nuestra posicion en el mercado.

En cuanto a lo que a conciliacién se refiere hemos avanzado llevando a cabo iniciativas
que favorecen el equilibrio entre vida personal y profesional, promoviendo la flexibilidad,
mejorando algunas normas legales como el periodo de reduccion de jornada por guarda le-
gal o haciendo extensible a todo el Grupo las medidas mas beneficiosas para los empleados
que se venian aplicando, como la jornada intensiva los viernes y en los meses de verano.

La necesidad de adaptarnos a una situacion de mercado complicada nos ha exigido me-
jorar la eficiencia de nuestros procesos. Tanto en las fabricas como en los almacenes del Gru-
po, se han llevado a cabo proyectos de mejora en la organizacién del trabajo con el objeto
de ser mds competitivos, entre estas acciones cabe resaltar, la flexibilizacién de los turnos
de trabajo en fabricas como la de Logrofio que a través del acuerdo de una distribucion
irregular de la jornada con los representantes de los trabajadores nos va a permitir producir
en funciéon de las necesidades de nuestros clientes.

En el drea comercial hemos comenzado a desarrollar mejoras significativas, ya que un ob-
jetivo estratégico prioritario del Grupo es impulsar la actividad industrial y comercial. Para ello
estamos redisefiando dicha area con el fin de formar equipos de ventas best-in-class especiali-
zados en canales, productos y servicios compuestos por los mejores profesionales del sector.



En el marco de la integracién de Unipapel y Adimpo es fundamental armonizar y eliminar las diferen-
cias entre las distintas actividades y dreas organizativas del Grupo. Queremos que todos nuestros pro-
fesionales tengan unas directrices de objetivos y remuneracion, asi como de ética profesional y valores
alineados con la estrategia del Grupo. La retribucion por objetivos y desempeno que hemos comenza-
do aimplantar en 2011 serd, sin duda, un pilar fundamental para la consecucion de estos objetivos.

La definicion de un mapa de procesos comun para todas las areas de Grupo es esencial para garan-
tizar la integracion de todas las actividades sin dejar de atender las necesidades especificas que derivan
del caracter multinacional de la organizacion. En este sentido, queremos respetar la flexibilidad necesa-
ria para que las actividades internacionales mantengan su capacidad de gestion, por lo que definimos
la organizacién central como “facilitadora” para que las filiales puedan cumplir con sus objetivos.

La implantacion de herramientas de Comunicacion Interna y de actuaciones para fomentar el tra-
bajo interdepartamental han sido otros dos de los proyectos iniciados en 2010 que seguiremos desa-
rrollando a lo largo de 2011. Ademds, la mejora en la ubicacién y disefio de las oficinas de la central de
Tres Cantos acercaré a los administrativos y departamentos de apoyo a las actividades industriales y
comerciales. En este sentido, tenemos un gran potencial en desarrollar sinergias fisicas y funcionales.

Otro de los objetivos del Departamento de Recursos Humanos para 2011 es potenciar la flexibilidad
funcional y geografica. El cardcter multinacional del Grupo ofrecera sin duda a los profesionales valiosas
oportunidades de desarrollo de carrera.

El Departamento de Recursos Humanos tiene que ser
un aliado estratégico para el desarrollo y el crecimiento
de la Compania.



Unipapel se ha adaptado a una compleja situacion de mercado y ha apostado
por la calidad de sus productos y servicios asi como por la innovacion poniendo el
foco en las necesidades de los clientes.

Las actividades de marketing del Grupo han aprovechado el dificil entorno de mercado du-
rante 2010 para dirigir todos los esfuerzos y herramientas a cubrir las necesidades deman-
dadas tanto por nuestros clientes como por los consumidores de nuestros productos.

En la actividad de venta mayorista de consumibles y hardware, la innovacién tanto
en los catdlogos de venta como en la venta on-line y en las campanas de fidelizacion
ha tenido un efecto inmediato en las ventas. Las promociones que estan orientadas a
las necesidades especificas de cada canal de distribucion y que premian a los clientes
que alcanzan los objetivos de ventas marcados, nos han permitido crecer incluso en los
segmentos de mercado maduros y diferenciarnos de nuestros competidores.

En el mercado de distribucion de productos de oficina, con el programa Unistar he-
mos desarrollado herramientas de marketing especificas para nuestros clientes, que han
tenido como consecuencia que 81 nuevos clientes se unieran a nuestro programa desde
la competencia. Los clientes Unistar han aportado a la Compania un total de 25 millones
de euros, con un crecimiento del 20 por ciento.

También hemos realizado cambios de imagen en algunos de los productos de ofici-
na, con una linea mas actual y atractiva, disefios mas claros e interiores mas cuidados y
mejor estructurados. Estas actuaciones han permitido que las ventas crecieran a buen
ritmo y que hayamos mejorado el mix de producto. Como ejemplo, el relanzamiento
de Galgo ha supuesto un crecimiento con respecto a 2009 del 174 por ciento en la fac-
turacién. Otros hitos destacables de 2010 ha sido el crecimiento del 7 por ciento en la
campana de 'Vuelta al Cole] el lanzamiento de la gama Ecology (archivo y sobres), Primer
Precio (sobres), la primera caja expositora del mercado y la resmilleria Disney.

Las campanas de fidelizacién han ayudado a que la cartera de
clientes creciera durante este ano.



Ventas Unipapel por cliente

millones € 2010
Suministradores 34,891
Papel-Suministradores 28416
Grandes Cuentas 19,747
Grandes Superficies 10,622
Papelerias 9,923
Exportacion 9,783
Empresas 4,274
Bancos y Cajas 4,487
Otros 4,384

Total 126,525

28%
22%
16%
8%
8%
8%
3%
4%
3%
100%

Con una cartera de clientes diversificada

Unipapel adapta los productos

y servicios a sus necesidades especificas.

Ventas Adimpo por cliente

millones €
Top Accounts 381,192
Pequena
y Mediana Empresa 162,381
Distribucién 176,628
Otros 1,149
Total 721,350

53%

23%
24%
0%
100%
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Ventas Unipapel, por cliente

Suministradores
Papel-Suministradores
Grandes Cuentas
Grandes Superficies
Papelerias
Exportacion

Empresas
Bancos y Cajas
Otros

Ventas Adimpo, por cliente

Top Accounts

Pequena
y Mediana Empresa

Distribucion
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La cotizacidn de la accion
de Unipapel ha superado
en 2010 el comportamiento
de los indices selectivos
Ibex 35 e IGBM
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Comportamiento en Bolsa

Evoluciéon en 2010
Las acciones de Unipapel cotizan en el Mercado Continuo de Bolsas y Mercados Espafoles for-
mando parte del Indice General de la Bolsa de Madrid.

La totalidad de las acciones estan representadas por medio de anotaciones en cuenta por
acuerdo de la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de
Valores, S. A. de fecha 11 de diciembre de 1992. Posteriormente la Junta General Extraordinaria de
Accionistas de 28 de mayo de 1993 adopté el acuerdo de transformar los titulos representativos
de las acciones en anotaciones en cuenta. Este acuerdo se elevo a escritura publica el dia 3 de
noviembre de 1993, inscribiéndose en el Registro Mercantil el 22 de diciembre del mismo afio.

La evolucién de la cotizacion, comparada con el ndice General de la Bolsa de Madrid y del
IBEX-35, durante el afio 2010 en el siguiente grafico:

A

o =——Unipape| ====IBEX 35 ====GBM

03/10 04/10 04/10 05/10 06/10 07/10 07/10 08/10 09/10 09/10 10/10 11/10  12/10

La cotizacion de la accion de Unipapel a lo largo de 2010 mostré un comportamiento significa-
tivamente mejor que el correspondiente a los indices IBEX-35 e Indice General de la Bolsa de Ma-
drid. La capitalizacion bursétil de Unipapel a cierre de ejercicio, de 125,49 millones de euros fue un
6,4% menor que en el cierre del ejercicio 2009, mientras que los indices selectivos Ibex 35 y IGBM
cayeron un 17,4% y 14,7% respectivamente. £l 2010 ha continuado siendo un aflo marcado por
un entorno dificil de crisis econémica. La incertidumbre asociada al crecimiento econémico se ha
reflejado en alta volatilidad y descensos generalizados en las cotizaciones de las bolsas espafiolas.
El Ibex35 vy el indice General de la Bolsa de Madrid se han visto penalizados por el riesgo pais v la
debilidad principalmente de los sectores financiero e inmobiliario.

Teniendo en cuenta cotizacion de cierre 2009 ex dividendo de 10,88€ por accion



EvoLucioN BURSATIL

Se negociaron un total de 1.800.730 acciones con un valor efectivo de 19,90 Millones de Euros a
un precio medio de 11,04 Euros por accion.

Las acciones cotizaron la totalidad de las sesiones de Bolsa, alcanzando un valor méximo intradia
de 12,42 Euros, el dia 9 de febrero y un minimo intradia de 9,31 Euros el dia 29 de noviembre de 2010.

La retribucion percibida por el accionista en el ejercicio 2010 fue de 0,55 euros por accion, inclu-
yendo 0,02 euros en concepto de distribucién parcial de la cuenta “Prima de Emision de Acciones”

Evolucion en 2011

En el primer trimestre de 2011, la accion de Unipapel ha experimentado una revalorizacion del 20
por ciento mejorando el comportamiento de los indices selectivos IBEX-35 e Indice General de la
Bolsa de Madrid. La buena evolucién de los negocios y la venta de la participacién de Unipapel
del 50% en Suministros Integrales de Oficina (Ofiservice) acordada el 21 de enero de 2011 han
tenido un efecto dinamizador en los volimenes negociados y en la cotizacion de Unipapel.

El 23 de marzo de 2011 se ha distribuido un dividendo de 0,14 euros por accién, lo que ha supuesto
un aumento del 7,7% respecto a la cantidad repartida en marzo de 2010. El Consejo de Administracion
propondrd a la Junta General una retribucion ordinaria complementaria de 0,41 euros por accién y un
reparto extraordinario de 1,00 euros por accidn con cargo a los resultados de la venta de Ofiservice.

Efectivo contratado, €

25.000.000
20.000.000 -
15.000.000 -
10.000.000 -
5.000.000 -
0 -
2008 2009 2010
Datos bursatiles EXVAVZAL] 31/12/09 31/12/08
Capital admitido, € 18.473.086 18.473.086 18.473.086
N° acciones 12.315.391 12.315.391 12.315.391
Capitalizacion (30 diciembre), € 125.493.834 139.163.918 112.439.519
Volumen contratado (n° acciones) 1.800.730 1.312.803 1.293.937
Efectivo contratado, € 19.905.133 13.991.595 17.507.110
Ultimo precio del ejercicio, € 10,19 11,30 9,13
Precio méximo del periodo, € 12,42 11,88 17,00
Precio minimo del periodo, € 9,31 8,68 8,24

Fuente: BME Bolsa de Madrid
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Estructura Accionariado a 31/12/2010

fuente:cnvy B QMC Development Capital Fund PLC
Bestinver Gestién, S.A., S.G.II.C
B Gestion de Inversiones Rimusa

Monte de Piedad y Caja de Ahorros
de San Fernando de Guadalajara, Huelva y Jerez

Otros Accionistas Significativos

B Free-Float

Mes N° acciones

Enero 297.683

Febrero 127.197

Marzo 123.654

Abril 162232

.. .. Ly Mayo 62.172

La ?ap/tallzaflon bursdtil Junio 107059
a cierre del ano 2010 Julio 50019
alcanzo 125,5 millones de euros. Agosto 213.083
Septiembre 195.662

Octubre 275.367

Noviembre 109.253

Diciembre 68.349

Ano 2010 . Cambios maximos, minimos y frecuencia mensual

Ao 2010. Acciones negociadas cada mes y valor efectivo de las mismas

Valor efectivo

341094743
1.502.959,92
1.410.368,42
1.869.040,46

681.488,10
1.121.664,72

604.574,98
2.307.118,59
2.149.922,78
3.000.708,94
1.144.526,54

701.812,28

Mes Dia Maximo Cotizacion Dia Minimo Cotizacion
Enero 21 11,60 7 11,10
Febrero 9 12,42 5 10,45
Marzo 2 11,88 23 10,75
Abril 8 11,99 28 11,00
Mayo 28 11,50 10 10,04
Junio 23 10,80 3 9,76
Julio 1 10,62 14 9,80
Agosto 6 11,40 3 10,10
Septiembre 1 11,25 23 10,51
Octubre 28 11,04 25 10,40
Noviembre 5 11,00 29 9,31

Diciembre 16 11,84 1 9,70

Ne dias cotizados

20
20
23
20
21
22
20
22
22
21
22
21



Dividendos por accién aiio 2010

EvoLucioN BURSATIL

Dividendo 0,13
Dividendo 0,12
Distribucién prima de emision 0,02
Dividendo 0,14
Dividendo 0,14
Total 0,55

Dividendos por accién aino 2011

Dividendo 0,14

La rentabilidad por dividendo en 2010
se ha situado en un 5 por ciento.

fecha pago
23 de marzo 2010 La retribucién al accionista
23dejunio 2010 13 qumentado un 10 por ciento
23 de junio 2010
< en 2010.
23 de septiembre 2010
23 de diciembre 2010
fecha pago
23 de marzo 2011
Dividendo en € 2010 2009 2008 2007 2006
Dividendo 053 024 0,12 0,11 0,90
Distribucién prima de emisién 002 026 039 083 033
Dividendo extraordinario 0,50
Total Dividendo 0,55 0,50 0,51 1,44 043
Cotizacion media del afo 11,04
Rentabilidad por Dividendo 5,0%

06 1

0,55 €
0,51€ 0,50 €
05 1
04
Distribucion prima
de emisién
0,3
Dividendo
0,2
0,1 1
O L L |
2008 2009 2010
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El Grupo Unipapel
cumple con los principios
y recomendaciones

de Buen Gobierno






Unipapel, S.A. cumple con los principios y recomendaciones del Cédigo Etico de los Consejeros de Adminis-
tracion de las Sociedades (Codigo Olivencia), de la Comisién Especial para el fomento de la transparencia y
seguridad en los mercados y en las sociedades cotizadas en Bolsa (Comisién Aldama) y del Cédigo Unificado
de Buen Gobierno aprobado por el Consejo de la CNMV el 22 de mayo de 2006 (Cédigo Conthe).

Para ello mantiene actualizado su Sistema de Gobierno Corporativo, integrado por los Estatutos Socia-
les, Reglamentos del Consejo de Administracién y de la Junta General de Accionistas, Normas Internas de
Conducta y restantes procedimientos aprobados por los érganos competentes de la Sociedad. En su elabo-
racion se han tenido en cuenta las recomendaciones de buen gobierno, reconocidas con caracter general
en los mercados internacionales.

Estd informacion se encuentra disponible en la pagina web de la sociedad www.unipapel.es

Consejo de Administracion

Los componentes del Consejo de Administracion y los cargos dentro del mismo son los que a continuacion se detallan:

Nombre o Denominaciéon Cargo Fecha primer Fecha ultimo Tipo de Consejero
social del Consejero en el Consejo nombramiento nombramiento (1)
Juan Antonio Lazaro Lazaro Presidente 27/05/89 29/05/10 Otros Consejeros
Externos

Juan Antonio Hernandez-Rubio

Murioyerro Vicepresidente 27/05/06 27/05/06 Dominical

Antonio Imaz Goicoechea Vocal 23/05/87 27/05/06 Dominical
Isidoro David Jiménez Gémez Vocal 20/02/10 29/05/10 Dominical
Eladio Bezares Munilla Vocal 27/05/06 27/05/06 Dominical

QMC Directorships, S.L.
(representado por Vocal 29/05/04 30/05/09 Dominical
D. Julian Cepeda Herreros)

Monte de Piedad y Caja
de Ahorros San Fernando
de Guadalajara, Huelva, Jerez Vocal 07/07/05 27/05/06 Dominical
y Sevilla (representada
por D. Juan Salido Freyre)

Gestion de Inversiones Rimusa, S.L.
(representada por Vocal 05/04/01 29/05/10 Dominical
Ricardo Muguerza Uralde)

Millan Alvarez-Miranda Navarro Vocal 30/05/09 30/05/09 Ejecutivo
Pablo Igartua Moreno Vocal 30/05/09 30/05/09 Dominical

(1) De acuerdo con el Reglamento del Consejo de Administracion.



Comisiones del Consejo

En el seno del Consejo de Administracion de Unipapel, S.A. existen las siguientes

Comisiones compuestas por los siguientes Consejeros:

Comité de Auditoria

« QMC Directorships, S.L.
Consejero Dominical

« Gestion de Inversiones Rimusa, S.L.
Consejero Dominical

« D. Juan Antonio Hernandez-Rubio Mufoyerro
Consejero Dominical

Comité de Nombramientos y Retribuciones

« D. Eladio Bezares Munilla.
Consejero Dominical

« Gestion de Inversiones Rimusa, S.L.
Consejero Dominical

« D. Pablo Igartua Moreno
Consejero Dominical

Comision de Estrategia

« D. Juan Antonio Lazaro Lazaro
Consejero Externo

« Gestion de Inversiones Rimusa, S.L.
Consejero Dominical

« Juan Antonio Herndndez-Rubio Muiioyerro
Consejero Dominical

« D. Eladio Bezares Munilla.
Consejero Dominical

« QMC Directorships, S.L.
Consejero Dominical

« D. Millan Alvarez-Miranda Navarro
Consejero Ejecutivo

Comité de Adaptacién Normativa

« D. Juan Antonio Lazaro Lazaro
Consejero Externo

« Gestion de Inversiones Rimusa, S.L.
Consejero Dominical

« Juan Antonio Hernandez-Rubio Mufoyerro
Consejero Dominical

Presidente

Secretario

Vocal

Presidente

Secretario

Vocal

Presidente

Secretario

Vocal

Vocal

Vocal

Vocal

Presidente

Secretario

Vocal

Durante el ahio 2010

se han celebrado 6 reuniones
del Consejo de Administracion
y 15 reuniones

de las Comisiones del Consejo.
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En el ano 2010 trabajaron
en el Grupo Unipapel

mds de 1.300 personas
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180 personas desarrollan las actividades

internacionales del Grupo.

En el afio 2010 trabajaron en el Grupo Unipapel mas de 1300 perso-
nas, que se encuentran principalmente en Espafa donde se sitUan en
su mayoria las actividades de fabricacion/transformacién de productos
derivados del papel asi como la distribucién mayorista de consumibles
y productos de oficina. En relacion a las actividades internacionales, 180
personas desarrollan en su mayoria las actividades de distribuciéon ma-
yorista en Francia, Alemania, Italia, Portugal, Andorra y Marruecos.

Total Hombres Mujeres

Unipapel Espafa 620 420 200
Portugal 7 6 1

Andorra 6 3 3

Francia 35 24 11

Marruecos 14 1 3

682 464 218

Adimpo Espafa 220 136 84
Portugal 5 2 3

Francia 74 39 35

[talia 11 4 7

Alemania 28 17 1

338 198 140

Ofiservice Espana 345 196 149
TOTAL 1.365 858 507

La mayoria de la plantilla del Grupo estd implicada en la fabricacion
de productos de oficina derivados del papel asi como en las labores
de almacenaje y logistica. En las cifras anexas, esta incluida la mitad de
la plantilla de produccion de Ofiservice, compariia en la que Unipapel
tenfa en el aflo 2010 un 50%. Sin Ofiservice, 582 personas trabajan en
los centros de fabricacion y almacenes. Los centros de produccion de
Tres Cantos, Aduna y Logrofio emplean a 158, 89 y 53 personas respec-
tivamente.

Las actividades comerciales emplean a 269 personas situadas en las
distintas sedes comerciales y centros de televenta de las compaffas del
Grupo. En el aflo 2010 241 personas formaban la fuerza comercial en
Espahay 28 en el extranjero.

El 95% de la plantilla del grupo disfruta de un contrato fijo y el 5% res-
tante esta contratado al amparo de las diversas modalidades permitidas
por la legislacién laboral. Todos los centros de trabajo de Unipapel estan



sujetos al Convenio Estatal de Artes Gréficas, Manipulados de Papel, Ma-
nipulados de Cartén, Editoriales e Industrias Auxiliares a excepcion de
Aduna que esta sometido al Convenio Provincial de Guipuzcoa. En el
caso de Adimpo aplica el Convenio Colectivo de Comercio en General
de Albacete.

Plantilla por Actividad

B Dir. Corporativa
Direccion

B Mandos Intermedios
Comerciales
Administracién

B Produccién y logistica

Los esfuerzos del afio 2010 en el drea de Recursos Humanos han esta-
do enfocados principalmente en la optimizacién del modelo organizati-
vo, la busqueda de economias de escala, la potenciacion de ahorros que
permitan una reduccién general de costes, la integracion y un mejor
aprovechamiento de los procesos administrativos y del actual sistema
de informacion.

Es compromiso de todos y primordialmente del Departamento de
Recursos Humanos facilitar las herramientas que posibiliten desde aho-
ra y cara al futuro la mejora de la competitividad y de la posicion de
liderazgo del grupo Unipapel. Para ello, se han iniciado distintas lineas
de actuacién de naturaleza diversa que tendran continuidad a lo largo
de los siguientes ejercicios:

. Compensacion y Beneficios. Se trabajo durante el afio 2010 para
alinear la politica retributiva del grupo e integrarla dentro de un es-
quema salarial sélido y estable. En este sentido, se estd trabajando el
componente variable para alinearlo con la estrategia y se esta dise-
Aando un nuevo marco de Beneficios Sociales.

Recursos Humanos

En 2010 hemos integrado la politica
retributiva del Grupo en un esquema
salarial estable.

47



48

Hemos aplicado medidas de conciliacion,
flexibilidad y armonizacién de horarios.

« Comunicacién, Organizaciéon y Conocimiento. Nuestra linea de
actuacion se centré primordialmente clarificar y dar coherencia al
mapa de puestos con especial atencion a los puestos clave. Desa-
rrollo de Key Position. Definicion de los puestos clave. Matriz de los
puestos. Assessment sobre posiciones y plan de accion para cada una
de ellas. Mapa de coberturas y vacantes. Definicion de un Plan de
Comunicacioén Integrador en el Grupo.

« Formacién: Durante el ano 2010 se trabajo en el desarrollo de un
Plan Formativo que posibilite el transito a un nuevo modelo comer-
cial. Adicionalmente, hemos puesto en marcha actuaciones orienta-
das a la actualizacion y adaptacion de los conocimientos profesiona-
les mediante cursos de formacion vinculados a competencias en el
area operativa y simultanedndolos ademas con nuestros habituales
itinerarios de formacion interna.

« Conciliacién y Flexibilidad: Se ha reorientado la politica y editado
pautas de actuacion que se enmarcan en el entorno de un libro blan-
co de nuevas practicas que recoge la aplicacion y homogeneizacién
de medidas de conciliacién, flexibilidad y armonizacién de horarios

Plantilla por Sexo

Hombres

| Mujeres

En el Grupo Unipapel en 2010 se ha continuado mejorando las con-
diciones de trabajo elevando los niveles de seguridad y salud de los tra-
bajadores, mas alld del estricto cumplimiento de la legislacién , siendo
este un compromiso continuo y real de la empresa en materia de pre-
vencion.



La evolucién de los indices de siniestralidad a o largo de los Ultimos
anos ha sido positiva, con una continua tendencia a la baja hasta posicio-
narnos por debajo del indice que marca el sector. (ver grafico adjunto).

Unipapel TyD S.A.

indice Incidencia - Comparativa Indice Sector (¥)

160 (*) Indice Sector (Industria del papel) : Gltimos datos publicados por el mtin.

140
120
100

80

60 - « e e

40

20 .
*= Indice sector 2008 =e= Unipapel TyD

Ene10 Feb10 Mar10 Abr10 May10 Jun10 Jul10 Agol10 Sep10 Oct10 Nov10 Dic10

Esto se ha conseguido con el trabajo de toda la organizacion, desta-
cando las actuaciones llevadas a cabo por los técnicos de prevencion del
Servicio de Prevencién, y que en lineas generales son las siguientes: Hemos elevado los niveles de seguridad
» Se hanrevisado y elaborado evaluaciones de riesgos (en las discipli-  mds alld del estricto cumplimiento de la
nas de seguridad, higiene y ergonomia ) de varios centros de trabajo. legislacion.
+ Se ha elaborado e implantado el documento de seguridad contra
explosiones para aquellas dreas o zonas de trabajo con riesgo poten-
cial de generacion de atmosfera explosiva .
- Se han realizado los simulacros anuales de evacuacion en caso de
Emergencia .
« Se han organizado actividades formativas con temdticas sobre ries-
gos importantes, tales como: trabajos en altura, riesgo eléctrico, con-
ductor de carretilla, riesgos del puesto de trabajo, ..
+ Se han entregado tripticos/manuales a modo de formacion e informacion.
« Se ha llevado a cabo una adecuada gestion preventiva, y en particular,
el seguimiento del cumplimiento de las acciones correctoras/preven-
tivas de la planificacién de la prevencion.
- Se ha realizado una adecuada vigilancia de la salud, implementando
este afo pruebas en analiticas para una detecciéon precoz de patolo-
gias médicas no laborales. Asi mismo, se ha llevado a cabo la campana
anual de vacunacién antigripal.
- Actualmente se estan abordando en la tres fabricas los proyectos de ir
adecuando a normativas de seguridad industrial de las maquinas y
equipos de trabajo que lo requieren.
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de:
UNIPAPEL, 5.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Unipapel, 5.A., que comprenden el balance al 31 de
diciembre de 2010, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de la fermulacidn de
las cuentas anuales de 1a Sociedad, de acuerdo con el marco normative de informacicn
financiera aplicable a la entidad (que se Identifica en la Mota 2 de la memoria adjunta) y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el misme. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizade de acuerdo con la normativa requladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante |a realizacidn de
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacidn de si
su presentacion, los principlos y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas
estdn de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de
aplicacidn,

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2010 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de Unipapel,
5.A. al 31 de diciembre de 2010, asi como de los resultados de sus operaciones y de sus
flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacidn vy,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el misme.,

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2010 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacidn de la Sociedad, la evolucidn de sus
negocios y sobre olros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificada que la infermacidn contable que contiene el citado informe de gestién concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2010. Nuestro trabajo como auditores se limita a
la verificacidn del informe de gestidn con el alcance mencionado en este mismo péarrafo y no
incluye la revisidn de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables
de la Sociedad.

RSTITUIODE
CENSORE JLIADOS ERNST & YOUNG, S.L.
DECLENTAS DEESRA (Inscrita en el Regisire Oficial de Auditores
Warkor sar o
EMMET & YOUNG. 8L

PR LT
i FORTL DO PRkl 000 Bl

Enrique Quijada Casillas

1 de abril de 2011




Balance al 31 de diciembre de 2010

(EN MILES DE EUROS)

ACTIVO 2010 2009
ACTIVO NO CORRIENTE 181.703 166.005
Inmovilizado intangible 1.542 1.415
Patentes, licencias, marcas y similares 127 -
Fondo de comercio 1415 1415

Inmovilizado material 33 35
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 33 35

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 179.937 163.635
Instrumentos de patrimonio 179.937 163.435
Créditos a empresas -

Inversiones financieras a largo plazo =
Otros activos financieros -

Activos por impuesto diferido 191
ACTIVO CORRIENTE 8.629

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 2.788
Clientes, empresas del grupo y asociadas 97
Deudores varios 436
Personal 2
Activos por impuesto corriente 2.206
Otros créditos con las Administraciones Publicas 47

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 1.326
Otros activos financieros 1326

Inversiones financieras a corto plazo 444
Créditos a empresas 20
Otros activos financieros 424

Periodificaciones a corto plazo 14
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 4,057
Tesoreria 857

Otros activos liquidos equivalentes 3.200
TOTAL ACTIVO 190.332 169.469




CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION UNIPAPEL, S.A.

PATRIMONIO NETO Y PASIVO

2010

2009

PATRIMONIO NETO

136.542

113.977

FONDOS PROPIOS

Capital
Capital escriturado

Prima de emision

Reservas
Legal y estatutarias
Otras reservas

Acciones y participaciones en patrimonio propias
Resultado del ejercicio

AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR

Operaciones de cobertura

136.988

18.473
18473

6

114.364
3.766
110.598

(352)
4.497
(446)
(446)

114.258

18.473
18473

251

88.636
3.695
84.941

(434)
7.332
(281)
(281)

PASIVO NO CORRIENTE

41.290

50.244

Deudas a largo plazo
Deudas con entidades de crédito
Derivados

Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo

23.685
23484
201

17.605

25.389
25.372
17

24.855

PASIVO CORRIENTE

12.500

5.248

Deudas a corto plazo
Deudas con entidades de crédito
Derivados
Otros pasivos financieros
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
Acreedores varios
Personal (remuneraciones pendientes de pago)
Otras deudas con las Administraciones Publicas

3410
2.112
436
862
8.003
1.087
445

233
409

3.898
2.064
385
1.449
726
624
242

304
78

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

190.332

169.469




Cuenta de pérdidas y ganancias

Correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010

(EN MILES DE EUROS)

2010 2009

OPERACIONES CONTINUADAS

Importe neto de la cifra de negocios . 8.469 10.403
Dividendos e intereses de empresas del grupo 7.797 9427
Prestaciones de servicios a otras empresas del grupo 672 976

Aprovisionamientos . (629) (562)

Gastos de personal (1.495) (968)
Sueldos, salarios y asimilados (1.384) (878)
Cargas sociales (1171) (90)

Otros gastos de explotacién (1.885) (1.766)
Servicios exteriores . (1.867) (1.737)
Tributos (18) (29)

Amortizacién del inmovilizado (42) 2)

Otros resultados 462 -
RESULTADO DE EXPLOTACION 4880 7.105

Ingresos financieros . 98 17
De valores negociables y otros instrumentos financieros 98 17
De terceros 98 17

Gastos financieros . (1.530)
Por deudas con terceros (1.530)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (24)
Deterioro y pérdidas (24)
RESULTADO FINANCIERO (1.456)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 3.424

Impuesto sobre beneficios . 1.073
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE OPERACIONES CONTINUADAS 4497
RESULTADO DEL EJERCICIO 4.497




A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO

Por coberturas de flujos de efectivo
Efecto impositivo

TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO
TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

Por coberturas de flujos de efectivo
Efecto impositivo

TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS
EN EL PATRIMONIO NETO

SALDO, FINAL DEL ANO 2008
Total ingresos y gastos reconocidos

Operaciones con socios o propietarios
Distribucién de dividendos
Devolucién de prima de emision
Operaciones con acciones o
participaciones propias (netas)

Otras variaciones del patrimonio neto
Aplicacion del resultado del ejercicio
anterior

SALDO, FINAL DEL ANO 2009

Total ingresos y gastos reconocidos

Operaciones con socios o propietarios
Combinaciones de negocios (Nota 18)
Distribucién de dividendos
Devolucién de prima de emision
Operaciones con acciones o
participaciones propias (netas)

Otras variaciones del patrimonio neto

Aplicacion del resultado del ejercicio
anterior

SALDO, FINAL DEL ANO 2010

Capital
escriturado
(Nota 10.1)

18473

18473

18.473

Primade Reservas L
emision (Nota participaciones en
patrimonio propias
(Nota10.2) 10.3) (Nota 10.4)
3453 83903 (3.058)
- (214) -
(3.202) - -
- (496) 2624
- 5443 -
251 88,636 (434)
- 24915 -
(245) - -
- 8 82
- 805 -
6 114.364 (352)

del
ejercicio
(Nota 3)
8.399

7.332

(2.956)

(5.443)

7.332
4.497

(6.527)

(805)
4.497

2010
4.497

(842)
252
(590)

607
(182)
425
4.332

Accionesy Resultado Ajustes por

cambios de

valor

(Nota 11)

(281)

(446)

2009
7.332

(572)
172
(400)

170
6N
119
7.051

TOTAL

111.170
7.051

(3.170)
(3.202)

2128

113.977
4332

24915
(6.527)
(245)

90

136.542



Estado de flujos de efectivo

Correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010

(EN MILES DE EUROS)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

Resultado del ejercicio antes de impuestos 3.424 6.436
Ajustes del resultado (5.670) (8.246)
Amortizacion del inmovilizado 5y6 42 2
Correcciones valorativas por deterioro 7 24 -
Dividendos e ingresos financieros 13.1y 136 (7.895) (9.444)
Aprovisionamientos y gastos financieros 132y 137 2.159 1.196
Cambios en el capital corriente 11.695 (1.571)
Deudores y otras cuentas a cobrar (1.785) 318
Otros activos corrientes 41 (1.667)
Acreedores y otras cuentas a pagar 2676 (222)
Otros pasivos corrientes 1316 -
Otros activos y pasivos no corrientes 9.529 -
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 3.384 8.703
Pagos de intereses (2.135) (1.077)
Cobros de dividendos 13.1 7.794 9417
Cobros de intereses 101 27
Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (2.214) 390
Otros pagos (cobros) (162) (54)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 12.833 5322
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos por inversiones (958) (46.572)
Empresas del grupo y asociadas 7 (219) (45.893)
Inmovilizado intangible (738) (678)
Inmovilizado material ©) -
Otros activos financieros = )
Cobros por desinversiones 202 21
Empresas del grupo y asociadas 7.1 200 -
Otros activos financieros 8.1 2 21

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (756) (46.551)




CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION UNIPAPEL, S.A.

(continuacion)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio (163) (1.022)
Adquisiciones y enajenaciones de instrumentos
de?)atrimonio);)ropfo 8 2180
Devolucion de prima de emision 102 (245) (3.202)
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero (2.000) 45.605
Emision
Deudas con entidades de crédito 1 = 30.000
Deudas con empresas del grupo y asociadas = 17.605
Devoluciéon y amortizacion
Deudas con entidades de crédito 11 (2.000) (2.000)
Pagos por diyidendos y remuneraciones de otros instrumentos 6.527) (3.170)
de patrimonio
Dividendos 10.3 (6.527) (3.170)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (8.690) 41413
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 3.387 184
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 9 670 486

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 9 4.057 670




60

1. Actividad de la empresa
Unipapel, S.A. (en adelante, la Sociedad) es una
sociedad anénima domiciliada en la Avda. de
los Artesanos, 28 Tres Cantos (Madrid), consti-
tuida en el anho 1976.

En su origen, el objeto social de la Sociedad,
segun se especificaba en sus estatutos, era la
fabricacion y comercializacion de articulos de
papel y cartén para correspondencia, manipu-
lados de papel para uso escolar y articulos de
archivo y de oficina.

En 1992 vy tras proceder a la fusién por ab-
sorcion de la compaffa Monte Urgull, SA. se
amplié el objeto social dando entrada a la acti-
vidad propia de la entidad absorbida, es decir,
la compra, venta, tenencia, administracion y
alquiler de bienes muebles e inmuebles.

En 1999 la Sociedad segregd su actividad
tradicional mediante una aportaciéon no dine-
raria a Unipapel Transformacion y Distribucion,
S.A. (Sociedad Unipersonal).

En 2002 la Sociedad procedié a reorganizar
sus actividades desde un punto de vista orga-
nizativo y econoémico, y realizd las siguientes
operaciones:

a) Segregacion de su actividad inmobiliaria me-
diante una aportacion no dineraria a la com-
paria Monte Urgull, S.L.U. (@antes Converpapel,
SAA) a la que traspasd también sus participa-
ciones accionariales minoritarias.

Aportacién no dineraria a la companiia de
nueva creacion Unipapel Industria, Comer-
cioy Servicios, S.L.U. de sus participaciones
accionariales en comparias operativas es-

o

tablecidas en Espana, al igual que sus mar-
cas y modelos de utilidad.

c) Aportacion no dineraria a la compania de
nueva creacion Unipapel Internacional,
S.LU. de sus participaciones accionariales
en companias operativas establecidas fue-
ra del territorio nacional.

Con fecha 29 de mayo de 2010 la Junta
General de Accionistas de la Sociedad aprobd
la fusion por absorcion de Unipapel Industria,
Comercio y Servicios, S.L.U. (sociedad absorbi-
da, 100% dependiente de Unipapel, S.A) por
parte de Unipapel, S.A. (sociedad absorbente).
El Proyecto de Fusion fue suscrito por los Con-
sejos de Administracion de ambas sociedades
intervinientes con fecha 24 de marzo de 2010,
siendo la fecha de la fusion a efectos contables
el 1 de enero de 2010 (Nota 18).

Posteriormente, con fecha 30 de julio de
2010, la Sociedad, como Accionista Unico de
Unipapel Transformacién y Distribucién, S.AU.,
aprobd la fusién por absorcién de Unipapel
Internacional, S.L.U. (sociedad absorbida, 100%
dependiente de Unipapel, S.A) por parte de
Unipapel Transformacion y Distribucion, S.A.U.
(sociedad absorbente). El Proyecto de Fusion
fue suscrito por los Consejos de Administra-
cién de ambas sociedades intervinientes con
fecha 24 de marzo de 2010, siendo la fecha de
la fusion a efectos contables el 1 de enero de
2010 (Nota 18).

En la actualidad la actividad de la Sociedad
es la administracion y tenencia de participacio-
nes accionariales, asf como la gestiéon y tenen-
cia de las marcas y nombres comerciales, ante-
riormente gestionadas por Unipapel Industria,
Comercio y Servicios, S.L.U. (Nota 18).

Unipapel, S.A. es la sociedad dominante de
un grupo de companias que operan tanto en
el dmbito nacional como internacional, cuyas
actividades se concretan, fundamentalmente,
en la comercializaciéon de consumibles infor-
maéticos, la fabricacién y comercializacion de
articulos de papel y cartén, asi como la comer-
cializacion de material escolar y de oficina, y en
actividades inmobiliarias.

Las cuentas anuales consolidadas de Uni-
papel, SA. y Sociedades dependientes, de



acuerdo a las Normas Internacionales de In-
formacién Financiera adoptadas por la Uniéon
Europea, y el informe de gestién consolidado,
del ejercicio 2010, las cuales presentan unos
activos totales consolidados, un beneficio del
gjercicio consolidado y un importe neto con-
solidado de la cifra de negocios de 355303,
10.720 y 889.545 miles de euros, respectiva-
mente, se han formulado el 31 de marzo de
2011 por el Consejo de Administracion y serdn
sometidas a la aprobacién de la Junta General
de Accionistas.

Las cuentas anuales consolidadas de Uni-
papel, SA. y Sociedades dependientes, de
acuerdo a dichas normas, y el informe de ges-
tion consolidado, del ejercicio 2009, las cuales
presentaron unos activos totales consolidados,
un beneficio del ejercicio consolidado y unim-
porte neto consolidado de la cifra de negocios
de 333.867, 7456 y 443.904 miles de euros,
respectivamente, fueron formuladas el 24 de
marzo de 2010, y se aprobaron por la Junta Ge-
neral Ordinaria y Extraordinaria de la Sociedad
celebrada el 29 de mayo de 2010, depositan-
dose en el Registro Mercantil de Madrid, junto
con el correspondiente informe de auditoria.

La moneda funcional de la Sociedad es el
euro.

2. Bases de presentacion
de las cuentas anuales
Las cuentas anuales se han preparado de
acuerdo con el Plan General de Contabilidad
aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de
16 de noviembre, el cual ha sido modificado
por el Real Decreto 1159/2010, de 17 de sep-
tiembre, asi como con el resto de la legislacion
mercantil vigente.

Las cuentas anuales han sido formuladas
por los Administradores de la Sociedad para su
sometimiento a la aprobacion de la Junta Ge-

neral de Accionistas, estimandose que seran
aprobadas sin ninguna modificacién.

Las cifras incluidas en las cuentas anuales
estan expresadas en miles de euros, salvo que
se indique lo contrario.

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales se han preparado a partir
de los registros auxiliares de contabilidad de
la Sociedad, habiéndose aplicado las disposi-
ciones legales vigentes en materia contable
con la finalidad de mostrar la imagen fiel del
patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados de la Sociedad. El estado de flujos
de efectivo se ha preparado con el fin de infor-
mar verazmente sobre el origen y la utilizaciéon
de los activos monetarios representativos de
efectivo y otros activos liquidos equivalentes
de la Sociedad.

b) Comparacion de la informacion
De acuerdo con la legislacién mercantil, se pre-
senta, a efectos comparativos, con cada una
de las partidas del balance, de la cuenta de
pérdidas y ganancias, del estado de cambios
en el patrimonio neto y del estado de flujos
de efectivo, ademas de las cifras del ejercicio
2010, las correspondientes al ejercicio anterior.
En la memoria también se incluye informacién
cuantitativa del ejercicio anterior, salvo cuando
una norma contable especificamente estable-
Ce que No es necesario.

Al comparar las cifras del ejercicio 2010 con
las del ejercicio 2009 hay que tener en cuenta
los impactos de la fusion con Unipapel Indus-
tria, Comercio y Servicios, S.L.U. (Nota 18).

Aplicacién de nuevas normas

Durante el ejercicio 2010 se han aplicado por
primera vez las siguientes modificaciones a las
normas o nuevas normas, circunstancia que
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deberd tenerse en cuenta en la comparacion
con el ejercicio anterior.

Modificaciones introducidas al Plan
General de Contabilidad mediante

el Real Decreto 1159/2010

Las presentes cuentas anuales son las primeras
que los Administradores de la Sociedad formu-
lan aplicando las modificaciones introducidas
al Plan General de Contabilidad mediante el
Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre.
En este sentido, en virtud de lo dispuesto en el
apartado a) de la Disposicidn Transitoria Quin-
ta de este Real Decreto, la informacion com-
parativa se presenta sin adaptar a los nuevos
criterios, calificdndose, en consecuencia, las
cuentas anuales como iniciales a los efectos
derivados de la aplicacion del principio de uni-
formidad y del requisito de comparabilidad.

Informacién en relacién con los
aplazamientos de pago a proveedores
en operaciones comerciales

En el presente ejercicio resulta por primera vez
de aplicacion la Resolucion de 29 de diciembre
de 2010, del Instituto de Contabilidad y Audi-
toria de Cuentas (ICAC), sobre la informacion a
incorporar en la memoria de las cuentas anua-
les en relacion con los aplazamientos de pago
a proveedores en operaciones comerciales. En
virtud de lo dispuesto en su Disposicién Transi-
toria Segunda, en el primer ejercicio de aplica-
cion de esta Resolucion, la Sociedad suministra
exclusivamente la informacion relativa al im-
porte del saldo pendiente de pago a los pro-
veedores que al cierre del mismo acumula un
aplazamiento superior al plazo legal de pago
y no se presenta informacion comparativa co-
rrespondiente a esta nueva obligacién, califi-
candose las cuentas anuales como iniciales, a
estos exclusivos efectos, en lo que se refiere a

la aplicacién del principio de uniformidady del
requisito de comparabilidad.

¢) Aspectos criticos de la valoracion
y estimacion de la incertidumbre
En la preparaciéon de las cuentas anuales de la
Sociedad, los Administradores han realizado
estimaciones para determinar el valor contable
de algunos de los activos, pasivos, ingresos y
gastos y sobre los desgloses de los pasivos con-
tingentes. Estas estimaciones se han realizado
sobre la base de la mejor informacion disponi-
ble al cierre del ejercicio. Sin embargo, dada la
incertidumbre inherente a las mismas podrian
surgir acontecimientos futuros que obliguen a
modificarlas en los proximos ejercicios, lo cual
se realizaria, en su caso, de forma prospectiva.
Los supuestos clave acerca del futuro, asi
como otros datos relevantes sobre la estima-
cion de la incertidumbre en la fecha de cierre
del ejercicio, que llevan asociados un riesgo
importante de suponer cambios significativos
en el valor de los activos o pasivos en el proxi-
mo ejercicio son los siguientes:

Deterioro del valor de los activos
no corrientes
La valoracion de los activos no corrientes, dis-
tintos de los financieros, requiere la realizacion
de estimaciones con el fin de determinar su
valor razonable, a los efectos de evaluar un
posible deterioro. Para determinar este valor
razonable los Administradores de la Sociedad
estiman, en su caso, los flujos de efectivo futu-
ros esperados de los activos o de las unidades
generadoras de efectivo de las que forman
parte y utilizan una tasa de descuento apropia-
da para calcular el valor actual de esos flujos
de efectivo.

Para las inversiones en empresas del grupo
y asociadas, cuando el descuento de flujos de



efectivo no se considera apropiado, el valor re-
cuperable de las mismas se determinara a par-
tir del patrimonio neto de las sociedades parti-
cipadas corregido, en su caso por las plusvalias
tacitas existentes en la fecha de la valoracion.

A 31 de diciembre de 2010 no se han iden-
tificado indicios de deterioro en los activos no
corrientes.

d) Principio de empresa
en funcionamiento
La Sociedad presenta al 31 de diciembre de
2010 un fondo de maniobra negativo por im-
porte de 3.871 miles de euros (2009: 1.784 miles
de euros), derivado, fundamentalmente, de la
financiacion recibida para la adquisicion de la
participacion de Adimpo, S.A.U. en 2009 (Nota
7), el pago de dividendos (Nota 10), la restitu-
cién de prima con recursos a corto plazo (Nota
10), y los pagos realizados por el fondo de co-
mercio de Novaline Plus Ibérica, S.A. adquirido
en 2009 (en adelante, Novaline) (Nota 5).

No obstante a lo anterior, este desequilibrio se
encuentra mitigado por los siguientes factores:

« El grupo en el que Unipapel, S.A. es Socie-
dad dominante presenta un fondo de ma-
niobra positivo.

« Los Administradores estiman que la adqui-
sicién de la participacion de Adimpo, S.A.U.
y el fondo de comercio de Novaline en 2009
generaran flujos de caja futuros positivos.
En este sentido, el flujo de caja de la Socie-
dad presupuestado para el ejercicio 2011 es
positivo.

 La Sociedad cuenta con la posibilidad de
obtener recursos crediticios otorgados
tanto por companias del grupo Unipapel,
como por entidades financieras (Nota 11.6).

« Tal y como se indica en la Nota 19 —~hechos
posteriores— en febrero de 2011 la Sociedad
vendié su participacion del 50% del capital

social de Suministros Integrales de Oficina,

S.A., por importe de 68.750 miles de euros,

obteniendo una plusvalia de, aproximada-

mente 53 millones de euros, antes de im-

puestos, que posibilitard la amortizacion

total del préstamo sindicado y del derivado
de cobertura indicados en la Nota 11 en

abril de 2011.

Sobre la base de los anteriores factores mi-
tigantes, los Administradores consideran fac-
tible el cumplimiento de las obligaciones de
pago contraidas en los plazos estipulados.

3. Aplicacién de resultados

La propuesta de distribucion del resultado del
ejercicio 2010, formulada por los Administra-
doresy que se espera sea aprobada por la Jun-
ta General de Accionistas, es la siguiente:

Base de reparto
Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias (beneficio)
Total
Aplicacién
A reserva por fondo de comercio
A dividendos
Total

Limitaciones para la distribucién

de dividendos

La Sociedad estd obligada a destinar el 10%
de los beneficios del ejercicio a la constitucion
de la reserva legal, hasta que ésta alcance, al
menos, el 20% del capital social. Esta reserva,
mientras no supere el limite del 20% del capital
social, no es distribuible a los accionistas (Nota
10.3).

Una vez cubiertas las atenciones previstas
por la Ley o los estatutos, sélo pueden repar-
tirse dividendos con cargo al beneficio del
ejercicio, o a reservas de libre disposicion, si

MILES DE EUROS

4497
4.497

71
4426
4.497
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el valor del patrimonio neto no es o, a conse-
cuencia del reparto, no resulta ser inferior al
capital social. A estos efectos, los beneficios
imputados directamente al patrimonio neto
no pueden ser objeto de distribucién, directa
ni indirecta. Si existieran pérdidas de ejercicios
anteriores que hicieran que ese valor del patri-
monio neto de la Sociedad fuera inferior a la
cifra del capital social, el beneficio se destinara
a la compensacién de estas pérdidas. Al cierre
del ejercicio 2010y 2009 ya esta cubierto el im-
porte minimo de la reserva legal requerido por
la legislacién mercantil.

En cualquier caso, debe dotarse una reserva
indisponible equivalente al fondo de comercio
que figura en el activo del balance, destinan-
dose a tal efecto una cifra del beneficio que
represente, al menos, un cinco por ciento del
importe del citado fondo de comercio. Si no
existiera beneficio, o éste fuera insuficiente, se
emplearan reservas de libre disposicion. Al 31
de diciembre de 2010, la Sociedad tiene en su
activo un fondo de comercio por importe de
1415 miles de euros (Nota 5), proponiéndose
en la aplicacion de resultados 2010 la corres-
pondiente reserva indisponible, por importe
de 71 miles de euros (2009: 71 miles de euros).

4. Normas de registro

y valoracion

Los principales criterios de registro y valoracién
utilizados por la Sociedad en la elaboracion de
estas cuentas anuales son los siguientes:

4.1 Inmovilizado intangible
El inmovilizado intangible se valora inicialmen-
te por su coste, ya sea éste el precio de adqui-
sicion o el coste de produccion.

Después del reconocimiento inicial, el in-
movilizado intangible se valora por su coste,
menos la amortizacién acumulada y, en su

caso, el importe acumulado de las correccio-
nes por deterioro registradas.

Para cada inmovilizado intangible se ana-
liza y determina si la vida Util es definida o
indefinida.

Los activos intangibles que tienen vida util
definida se amortizan sistemdticamente de
forma lineal en funcién de la vida Util estimada
de los bienes y de su valor residual. Los méto-
dos y periodos de amortizacion aplicados son
revisados en cada cierre de ejercicioy, si proce-
de, ajustados de forma prospectiva. Al menos
al cierre del ejercicio, se evalla la existencia de
indicios de deterioro, en cuyo caso se estiman
los importes recuperables, efectudndose las
correcciones valorativas que procedan.

Los activos intangibles con una vida Utilinde-
finida no se amortizan y, al menos anualmente,
estan sujetos a un andlisis de su eventual dete-
rioro. La consideracion de vida Util indefinida de
estos activos se revisa anualmente.

Marcas y nombres comerciales

Las marcas y nombres comerciales se pueden
utilizar durante un periodo de 10 afnos, por lo que
se amortizan linealmente en dicho periodo.

Fondo de comercio
El fondo de comercio se valora inicialmente, en
el momento de la adquisicion, a su coste, sien-
do éste el precio de adquisicion. El fondo de
comercio no se amortiza. En su lugar, la unidad
generadora de efectivo a la que se ha asignado
el fondo de comercio en la fecha de adquisicion
se somete, al menos anualmente, a la compro-
bacién de su eventual deterioro del valor, pro-
cediéndose, en su caso, al registro de la corres-
pondiente correccion valorativa por deterioro.
Las correcciones valorativas por deterioro
del fondo de comercio no pueden ser objeto
de reversion en los ejercicios posteriores.



En la Nota 5 se indican de forma detallada
los criterios seguidos para calcular el valor re-
cuperable del fondo de comercio.

4.2 Inmovilizado material

El inmovilizado material se valora inicialmente
por su coste, ya sea éste el precio de adquisi-
cién o el coste de produccion.

Después del reconocimiento inicial, el in-
movilizado material se valora por su coste, me-
nos la amortizacion acumulada y, en su caso,
el importe acumulado de las correcciones por
deterioro registradas.

Las reparaciones que no representan una
ampliacion de la vida Util y los costes de man-
tenimiento son cargados en la cuenta de pér-
didas y ganancias en el ejercicio en que se pro-
ducen. Los costes de renovacion, ampliacion
0 mejora que dan lugar a un aumento de la
capacidad productiva o a un alargamiento de
la vida util de los bienes, son incorporados al
activo como mayor valor del mismo, dandose
de baja, en su caso, el valor contable de los ele-
mentos sustituidos.

La amortizacién de los elementos del inmo-
vilizado material se realiza, desde el momento
en el que estan disponibles para su puesta en
funcionamiento, de forma lineal durante su
vida util estimada.

El porcentaje anual utilizado, que se halla
dentro de los intervalos aceptados fiscalmen-
te, es el siguiente:

Coeficiente

Instalaciones técnicas y otro inmovilizado

) 10 %
material

En cada cierre de ejercicio, la Sociedad revisa
los valores residuales, las vidas Utiles y los méto-
dos de amortizacion del inmovilizado material
y, si procede, se ajustan de forma prospectiva.

Al menos al cierre del ejercicio, la Sociedad
evalla si existen indicios de que algun inmo-
vilizado material pueda estar deteriorado. Si
existen indicios se estiman su importe recupe-
rable. El importe recuperable es el mayor entre
el valor razonable menos los costes de venta
y el valor en uso. Cuando el valor contable es
mayor que el importe recuperable se produce
una pérdida por deterioro. El valor en uso es
el valor actual de los flujos de efectivo futuros
esperados, utilizando tipos de interés de mer-
cado sin riesgo, ajustados por los riesgos espe-
cificos asociados al activo.

Las correcciones valorativas por deterioro
y su reversion se contabilizan en la cuenta de
pérdidas y ganancias. Las correcciones valora-
tivas por deterioro se revierten cuando las cir-
cunstancias que las motivaron dejan de exis-
tir, excepto las correspondientes a los fondos
de comercio. La reversion del deterioro tiene
como limite el valor contable del activo que
figuraria si no se hubiera reconocido previa-
mente el correspondiente deterioro del valor.

4.3 Arrendamientos

Los contratos se califican como arrendamientos
financieros cuando de sus condiciones econd-
micas se deduce que se transfieren al arrenda-
tario sustancialmente todos los riesgos y benefi-
cios inherentes a la propiedad del activo objeto
del contrato. En caso contrario, los contratos se
clasifican como arrendamientos operativos.

Sociedad como arrendatario

Los pagos por arrendamientos operativos se
registran como gastos en la cuenta de pérdi-
das y ganancias cuando se devengan.
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4.4 Activos financieros

Clasificacion y valoracién

PRESTAMOS Y PARTIDAS A COBRAR

En esta categoria se registran los créditos por
operaciones comerciales y no comerciales,
que incluyen los activos financieros cuyos co-
bros son de cuantia determinada o determina-
ble, que no se negocian en un mercado activo
y para los que se estima recuperar todo el des-
embolso realizado por la Sociedad, salvo, en su
caso, por razones imputables a la solvencia del
deudor.

En su reconocimiento inicial en el balance,
se registran por su valor razonable, que, salvo
evidencia en contrario, es el precio de la transac-
cion, que equivale al valor razonable de la con-
traprestacion entregada mas los costes de tran-
saccion que les sean directamente atribuibles.

Tras su reconocimiento inicial, estos activos
financieros se valoran a su coste amortizado.

No obstante, los créditos por operaciones
comerciales con vencimiento no superior a un
afoy que no tienen un tipo de interés contrac-
tual, asi como los anticipos y créditos al perso-
nal, los dividendos a cobrar y los desembolsos
exigidos sobre instrumentos de patrimonio,
cuyo importe se espera recibir en el corto plazo,
se valoran inicialmente y posteriormente por su
valor nominal, cuando el efecto de no actuali-
zar los flujos de efectivo no es significativo.

INVERSIONES EN EL PATRIMONIO DE EMPRESAS
DEL GRUPO, MULTIGRUPO Y ASOCIADAS
Incluyen las inversiones en el patrimonio de
las empresas sobre las que se tiene control
(empresas del grupo), se tiene control conjun-
to mediante acuerdo estatuario o contractual
CON UNo 0 M4as socios (empresas multigrupo),
o se ejerce una influencia significativa (empre-
sas asociadas).

En su reconocimiento inicial en el balance,
se registran por su valor razonable, que, salvo
evidencia en contrario, es el precio de la transac-
cion, que equivale al valor razonable de la con-
traprestacion entregada mas los costes de tran-
saccién que les sean directamente atribuibles.

En el caso de inversiones en empresas del
grupo se consideran, cuando resultan aplica-
bles, los criterios incluidos en la norma relativa
a operaciones entre empresas del grupo (Nota
4.17) y los criterios para determinar el coste de
la combinacion establecidos en la norma so-
bre combinaciones de negocios (Nota 4.16).

Cuando una inversién pasa a calificarse
como empresa del grupo, multigrupo o aso-
ciada, se considerard como coste de dicha
inversion el valor contable que debiera tener
la misma inmediatamente antes de que la
empresa pase a tener dicha calificacion. En su
caso, los ajustes valorativos previos asociados
a dicha inversion contabilizados directamen-
te en el patrimonio neto, se mantendran en
éste hasta que dicha inversion se enajene o
deteriore.

En el valorinicial se incluye el importe de los
derechos preferentes de suscripciéon y simila-
res que se han adquirido.

Tras su reconocimiento inicial, estos activos
financieros se valoran a su coste, menos, en su
caso, el importe acumulado de las correccio-
nes valorativas por deterioro.

En el caso de la venta de derechos prefe-
rentes de suscripcion y similares o segregacion
de los mismos para ejercitarlos, el importe del
coste de los derechos disminuira el valor con-
table de los respectivos activos.

Cancelacion

Los activos financieros se dan de baja del ba-
lance de la Sociedad cuando han expirado
los derechos contractuales sobre los flujos



de efectivo del activo financiero o cuando se
transfieren, siempre que en dicha transferen-
Cia se transmitan sustancialmente los riesgos y
beneficios inherentes a su propiedad.

Si'la Sociedad no ha cedido ni retenido sus-
tancialmente los riesgos y beneficios del ac-
tivo financiero, éste se da de baja cuando no
se retiene el control. Si la Sociedad mantiene
el control del activo, continua reconociéndo-
lo por el importe al que estd expuesta por las
variaciones de valor del activo cedido, es decir,
por su implicaciéon continuada, reconociendo
el pasivo asociado.

La diferencia entre la contraprestacion re-
cibida neta de los costes de transaccién atri-
buibles, considerando cualquier nuevo activo
obtenido menos cualquier pasivo asumido, y
el valor en libros del activo financiero transfe-
rido, mas cualquier importe acumulado que
se haya reconocido directamente en el patri-
monio neto, determina la ganancia o pérdida
surgida al dar de baja el activo financiero y for-
ma parte del resultado del gjercicio en que se
produce.

Intereses y dividendos recibidos

de activos financieros

Los intereses y dividendos de activos finan-
cieros devengados con posterioridad al mo-
mento de la adquisicién se reconocen como
ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias
(Nota 4.13). Los intereses se reconocen utili-
zando el método del tipo de interés efectivo
y los dividendos cuando se declara el derecho
a recibirlos.

A estos efectos, en la valoracion inicial de
los activos financieros se registran de forma
independiente, atendiendo a su vencimiento,
el importe de los intereses explicitos deven-
gados y no vencidos en dicho momento, asi
como el importe de los dividendos acordados

por el 6rgano competente hasta el momento
de la adquisicion. Se entiende por intereses
explicitos aquellos que se obtienen de aplicar
el tipo de interés contractual del instrumento
financiero.

Asimismo, cuando los dividendos distribui-
dos proceden inequivocamente de resultados
generados con anterioridad a la fecha de ad-
quisicion porque se hayan distribuido impor-
tes superiores a los beneficios generados por
la participada desde la adquisiciéon, no se reco-
nocen como ingresos, y minoran el valor con-
table de la inversion.

4.5 Deterioro del valor

de los activos financieros

El valor en libros de los activos financieros se
corrige por la Sociedad con cargo a la cuen-
ta de pérdidas y ganancias cuando existe una
evidencia objetiva de que se ha producido una
pérdida por deterioro.

Para determinar las pérdidas por deterioro
de los activos financieros, la Sociedad evalta
las posibles pérdidas tanto de los activos indi-
viduales, como de los grupos de activos con
caracteristicas de riesgo similares.

Instrumentos de deuda

Existe una evidencia objetiva de deterioro en
los instrumentos de deuda, entendidos como
las cuentas a cobrar, los créditos y los valores
representativos de deuda, cuando después
de su reconocimiento inicial ocurre un evento
gue supone un impacto negativo en sus flujos
de efectivo estimados futuros.

La Sociedad considera como activos dete-
riorados (activos dudosos) aquellos instrumen-
tos de deuda para los que existen evidencias
objetivas de deterioro, que hacen referencia
fundamentalmente a la existencia de impaga-
dos, incumplimientos, refinanciaciones y a la
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existencia de datos que evidencien la posibi-
lidad de no recuperar la totalidad de los flujos
futuros pactados o que se produzca un retraso
en su cobro.

En el caso de los activos financieros valo-
rados a su coste amortizado, el importe de las
pérdidas por deterioro es igual a la diferencia
entre su valor en libros y el valor actual de los
flujos de efectivo futuros que se estima van a
generar, descontados al tipo de interés efecti-
Vo existente en el momento del reconocimien-
to inicial del activo. Para los activos financieros
a tipo de interés variable se utiliza el tipo de
interés efectivo a la fecha de cierre de las cuen-
tas anuales. Para los deudores comerciales y
otras cuentas a cobrar, la Sociedad considera
como activos dudosos aquellos saldos que
tienen partidas vencidas a mas de seis meses
para las que no existe seguridad de su cobroy
los saldos de empresas que han solicitado un
concurso de acreedores.

La reversion del deterioro se reconoce
como un ingreso en la cuenta de pérdidas y
gananciasy tiene como limite el valor en libros
del activo financiero que estaria registrado en
la fecha de reversion si no se hubiese registra-
do el deterioro de valor.

Instrumentos de patrimonio
Existe una evidencia objetiva de que los ins-
trumentos de patrimonio se han deteriorado
cuando después de su reconocimiento inicial
ocurre un evento o una combinacion de ellos
gue suponga que no se va a poder recuperar
su valor en libros debido a un descenso pro-
longado o significativo en su valor razonable.
En el caso de instrumentos de patrimonio
valorados al coste como son las inversiones en
el patrimonio de empresas del grupo, multi-
grupo y asociadas, la pérdida por deterioro se
calcula como la diferencia entre su valor en li-

bros y el importe recuperable, que es el mayor
importe entre su valor razonable menos los
costes de venta y el valor actual de los flujos
de efectivo futuros derivados de la inversion.
Salvo mejor evidencia, en la estimacion del de-
terioro se toma en consideracién el patrimo-
nio neto de la entidad participada, corregido
por las plusvalias tacitas existentes en la fecha
de valoracion.

La reversion de las correcciones valorativas
por deterioro se registra en la cuenta de pérdi-
dasy ganancias, con el limite del valor en libros
que tendria la inversién en la fecha de rever-
sion si no se hubiera registrado el deterioro de
valor, para las inversiones en el patrimonio de
empresas del grupo, multigrupo y asociadas.

4.6 Pasivos financieros

Clasificacion y valoracién

DEBITOS Y PARTIDAS A PAGAR

Incluyen los pasivos financieros originados por
la compra de bienes y servicios por operacio-
nes de trafico de la Sociedad y los débitos por
operaciones no comerciales que no son instru-
mentos derivados.

En su reconocimiento inicial en el balance,
se registran por su valor razonable, que, salvo
evidencia en contrario, es el precio de la tran-
saccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion recibida ajustado por los cos-
tes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

Tras su reconocimiento inicial, estos pasivos
financieros se valoran por su coste amortizado.
Los intereses devengados se contabilizan en la
cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo.

No obstante, los débitos por operaciones co-
merciales con vencimiento no superior a un ano
y que no tengan un tipo de interés contractual,



asi como los desembolsos exigidos por terceros
sobre participaciones, cuyo importe se espera
pagar en el corto plazo, se valoran por su valor
nominal, cuando el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no es significativo.

Cancelaciéon
La Sociedad da de baja un pasivo financiero
cuando la obligacién se ha extinguido.
Cuando se produce un intercambio de ins-
trumentos de deuda con un prestamista, siem-
pre que éstos tengan condiciones sustancial-
mente diferentes, se registra la baja del pasivo
financiero original y se reconoce el nuevo pa-
sivo financiero que surge. De la misma forma
se registra una modificacion sustancial de las
condiciones actuales de un pasivo financiero.
La diferencia entre el valor en libros del pa-
sivo financiero, o de la parte del mismo que se
haya dado de baja, y la contraprestacion paga-
da, incluidos los costes de transaccion atribui-
bles, y en la que se recoge asimismo cualquier
activo cedido diferente del efectivo o pasivo
asumido, se reconoce en la cuenta de pérdidas
y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.
Cuando se produce un intercambio de instru-
mentos de deuda que no tengan condiciones
sustancialmente diferentes, el pasivo financiero
original no se da de baja del balance, registran-
do el importe de las comisiones pagadas como
un ajuste de su valor contable. El nuevo coste
amortizado del pasivo financiero se determina
aplicando el tipo de interés efectivo, que es aquel
que iguala el valor en libros del pasivo financie-
ro en la fecha de modificacién con los flujos de
efectivo a pagar segun las nuevas condiciones.
A estos efectos, se considera que las condi-
ciones de los contratos son sustancialmente
diferentes cuando el prestamista es el mismo
que otorgd el préstamo inicial y el valor ac-
tual de los flujos de efectivo del nuevo pasivo

financiero, incluyendo las comisiones netas,
difiere al menos en un 10% del valor actual de
los flujos de efectivo pendientes de pago del
pasivo financiero original, actualizados ambos
al tipo de interés efectivo del pasivo original.

4.7 Coberturas contables
La Sociedad tiene contratado un instrumento
financiero de cobertura de flujos de efectivo
para los préstamos recibidos de entidades de
crédito a tipo de interés variable.

Sélo se designan como operaciones de
cobertura aquellas que eliminan eficazmente
algun riesgo inherente al elemento o posicién
cubierta durante todo el plazo previsto de co-
bertura, lo que implica que desde su contrata-
cion se espera que ésta actie con unaltogrado
de eficacia (eficacia prospectiva) y que exista
una evidencia suficiente de que la cobertura
ha sido eficaz durante la vida del elemento o
posiciéon cubierta (eficacia retrospectiva).

Las operaciones de cobertura se documen-
tan de forma adecuada, incluyendo la forma
en que se espera conseguir y medir su eficacia,
de acuerdo con la politica de gestion de ries-
gos de la Sociedad.

La Sociedad para medir la eficacia de las co-
berturas realiza pruebas para verificar que las
diferencias producidas por las variaciones del
valor de los flujos del elemento cubierto y su
cobertura se mantienen dentro de un rango de
variacion del 80% al 125%a lo largo de la vida de
las operaciones, cumpliendo asf las previsiones
establecidas en el momento de la contratacion.

Cuando en algun momento deja de cum-
plirse esta relacion, las operaciones de cober-
tura dejan de ser tratadas como tales y son re-
clasificadas a derivados de negociacion.

A efectos de su valoracion, la Sociedad cla-
sifica las operaciones como de cobertura de
flujos de efectivo debido a que cubren la expo-
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sicion al riesgo de la variacion en los flujos de
efectivo atribuibles a cambios en los tipos de
interés de los préstamos recibidos. Para cam-
biar los tipos variables por tipos fijos se contra-
tan permutas financieras. La parte de la ganan-
cia o la pérdida del instrumento de cobertura,
que se ha determinado como cobertura eficaz,
se reconoce transitoriamente en el patrimonio
neto, imputédndose a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el ejercicio o ejercicios en los que
la operacion cubierta afecta al resultado.

4.8 Acciones propias

Las acciones propias se registran en el patrimo-
nio neto como menos fondos propios cuando
se adquieren, no registrandose ningun resulta-
do en la cuenta de pérdidas y ganancias por
su venta o cancelacion. Los ingresos y gastos
derivados de las transacciones con acciones
propias se registran directamente en el patri-
monio neto como reservas.

4.9 Efectivo y otros activos liquidos
equivalentes
Este epigrafe incluye el efectivo en caja, las
cuentas corrientes bancarias y los depdsitos y
adquisiciones temporales de activos que cum-
plen con todos los siguientes requisitos:
« Son convertibles en efectivo.
» En el momento de su adquisicion su venci-
miento No era superior a tres meses.
» No estadn sujetos a un riesgo significativo de
cambio de valor.
« Forman parte de la politica de gestién nor-
mal de tesoreria de la Sociedad.

4.10 Provisiones y contingencias

Los pasivos que resultan indeterminados
respecto a su importe o a la fecha en que se
cancelaran se reconocen en el balance como
provisiones cuando la Sociedad tiene una obli-

gacion actual (ya sea por una disposicion legal,
contractual o por una obligacién implicita o
tacita), surgida como consecuencia de sucesos
pasados, que se estima probable que supon-
ga una salida de recursos para su liquidacion y
que es cuantificable.

Las provisiones se valoran por el valor ac-
tual de la mejor estimacion posible del im-
porte necesario para cancelar o transferir a un
tercero la obligacién, registrandose los ajustes
que surjan por la actualizacion de la provision
como un gasto financiero conforme se van
devengando. Cuando se trata de provisiones
con vencimiento inferior o igual a un afo, y el
efecto financiero no es significativo, no se lleva
a cabo ningun tipo de descuento. Las provisio-
nes se revisan a la fecha de cierre de cada ba-
lance y son ajustadas con el objetivo de reflejar
la mejor estimacién actual del pasivo corres-
pondiente en cada momento.

Las compensaciones a recibir de un tercero
en el momento de liquidar las provisiones, se
reconocen como un activo, sin minorar el im-
porte de la provision, siempre que no existan
dudas de que dicho reembolso va a ser reci-
bido, y sin exceder del importe de la obliga-
cién registrada. Cuando existe un vinculo legal
o contractual de exteriorizaciéon del riesgo, en
virtud del cual la Sociedad no esté obligada
a responder del mismo, el importe de dicha
compensacion se deduce del importe de la
provision.

4.11 Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del
ejercicio se calcula mediante la suma del im-
puesto corriente, que resulta de aplicar el co-
rrespondiente tipo de gravamen a la base im-
ponible del ejercicio menos las bonificaciones
y deducciones existentes, y de las variaciones
producidas durante dicho ejercicio en los ac-



tivos y pasivos por impuestos diferidos regis-
trados. Se reconoce en la cuenta de pérdidas
y ganancias, excepto cuando corresponde a
transacciones que se registran directamente
en el patrimonio neto, en cuyo caso el impues-
to correspondiente también se registra en el
patrimonio neto, y en la contabilizacion inicial
de las combinaciones de negocios en las que
se registra como los demas elementos patri-
moniales del negocio adquirido.

Los impuestos diferidos se registran para las
diferencias temporarias existentes en la fecha
del balance entre la base fiscal de los activos
y pasivos y sus valores contables. Se considera
como base fiscal de un elemento patrimonial el
importe atribuido al mismo a efectos fiscales.

El efecto impositivo de las diferencias tem-
porarias se incluye en los correspondientes
epigrafes de “Activos por impuesto diferido”y
"Pasivos por impuesto diferido” del balance.

La Sociedad reconoce un pasivo porimpues-
to diferido para todas las diferencias temporarias
imponibles, salvo, en su caso, para las excepcio-
nes previstas en la normativa vigente.

La Sociedad reconoce los activos por im-
puesto diferido para todas las diferencias tem-
porarias deducibles, créditos fiscales no utiliza-
dos y bases imponibles negativas pendientes
de compensar, en la medida en que resulte
probable que la Sociedad disponga de ganan-
cias fiscales futuras que permitan la aplicacion
de estos activos, salvo, en su caso, para las ex-
cepciones previstas en la normativa vigente.

En el caso de las combinaciones de negocios
en los que no se hubieran reconocido separa-
damente activos por impuesto diferido en la
contabilizacion inicial por no cumplir los crite-
rios para su reconocimiento, los activos por im-
puesto diferido que se reconozcan dentro del
periodo de valoracién y que procedan de nueva
informacion sobre hechos y circunstancias que

existian a la fecha de adquisicion, supondran un
ajuste al importe del fondo de comercio relacio-
nado. Tras el citado periodo de valoracién, o por
tener origen en hechos y circunstancias que no
existian a la fecha de adquisicién, se registraran
contra resultados o, si la norma lo requiere, di-
rectamente en patrimonio neto.

En la fecha de cierre de cada ejercicio la So-
ciedad evalua los activos por impuesto diferido
reconocidos y aquellos que no se han recono-
cido anteriormente. En base a tal evaluacion, la
Sociedad procede a dar de baja un activo reco-
nocido anteriormente si ya no resulta probable
su recuperacion, o procede a registrar cualquier
activo por impuesto diferido no reconocido an-
teriormente siempre que resulte probable que
la Sociedad disponga de ganancias fiscales fu-
turas que permitan su aplicacion.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se
valoran a los tipos de gravamen esperados en el
momento de su reversion, seguin la normativa
vigente aprobada, y de acuerdo con la forma en
gue racionalmente se espera recuperar o pagar
el activo o pasivo por impuesto diferido.

Los activos y pasivos por impuesto diferido
no se descuentan y se clasifican como activos y
pasivos no corrientes, independientemente de
la fecha esperada de realizacion o liquidacion.

La Sociedad tributa desde el ejercicio 2002
en Régimen de Declaracién Consolidada del
Impuesto sobre Sociedades, encabezando,
como Sociedad dominante, el grupo que for-
ma junto a sus sociedades dependientes na-
cionales, a excepcion de Suministros Integrales
de Oficina, S.A. e Hispapel, S.A. Los derechos u
obligaciones de las sociedades dependientes,
individualmente consideradas, con la Hacienda
Publica por el Impuesto sobre Sociedades, son
registrados, segun corresponda, como cuentas
deudoras o acreedoras con Unipapel, S.A, sien-
do ésta la responsable de efectuar la liquida-
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cién del Impuesto sobre Sociedades resultante
del grupo fiscal.

4.12 Clasificacion de los activos

y pasivos entre corrientes y no
corrientes

Los activos y pasivos se presentan en el balan-
ce clasificados entre corrientes y no corrientes.
A estos efectos, los activos y pasivos se clasifi-
can como corrientes cuando estan vinculados
al ciclo normal de explotacién de la Sociedad y
se esperan vender, consumir, realizar o liquidar
en el transcurso del mismo; son diferentes a los
anteriores y su vencimiento, enajenacion o rea-
lizacion se espera que se produzca en el plazo
maximo de un ano; se mantienen con fines de
negociacion o se trata de efectivo y otros ac-
tivos liquidos equivalentes cuya utilizacion no
estd restringida por un periodo superior a un
ano. En caso contrario se clasifican como acti-
VOS Y pasivos no corrientes.

4.13 Ingresos y gastos

De acuerdo con el principio de devengo, los
ingresos y gastos se registran cuando ocurren,
con independencia de la fecha de su cobro o
de su pago.

4.14 Prima de asistencia

La prima de asistencia que paga la Sociedad
a sus Accionistas por su asistencia a la Junta
General celebrada durante el ejercicio tiene la
consideraciéon equivalente a la de un dividen-
do repartido, registrandose el importe satisfe-
cho como menores reservas voluntarias.

4.15 Transacciones en moneda
extranjera

La moneda funcional y de presentacion de la
Sociedad es el euro.

Las transacciones en moneda extranjera se
convierten en su valoracion inicial al tipo de
cambio de contado vigente en la fecha de la
transaccion.

Los activos y pasivos monetarios denomi-
nados en moneda extranjera se convierten al
tipo de cambio de contado vigente en la fecha
de balance. Las diferencias de cambio, tanto
positivas como negativas, que se originen en
este proceso, asi como las que se produzcan al
liquidar dichos elementos patrimoniales, se re-
conocen en la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio en el que surjan.

Las partidas no monetarias valoradas a cos-
te histérico se valoran aplicando el tipo de
cambio de la fecha de transaccion.

4.16 Combinaciones de negocios
Las combinaciones de negocios en las que la
Sociedad adquiere el control de uno o varios
negocios mediante la fusion o escision de va-
rias empresas o por la adquisicién de todos los
elementos patrimoniales de una empresa o de
una parte que constituya uno o0 mas negocios,
se registran por el método de adquisicién, que
supone contabilizar, en la fecha de adquisicion,
los activos adquiridos y los pasivos asumidos
por su valor razonable, siempre y cuando éste
pueda ser medido con fiabilidad.

La diferencia entre el coste de la combina-
cién de negocios y el valor de los activos iden-
tificables adquiridos menos el de los pasivos
asumidos se registra como fondo de comercio,
en el caso en que sea positiva, 0 como un in-
greso en la cuenta de pérdidas y ganancias, en
el caso en que sea negativa.



Las combinaciones de negocios para las
que en la fecha de cierre del ejercicio no se ha
concluido el proceso de valoraciéon necesario
para aplicar el método de adquisicion se con-
tabilizan utilizando valores provisionales. Estos
valores deben ser ajustados en el plazo maxi-
mo de un ano desde la fecha de adquisicién.
Los ajustes que se reconozcan para completar
la contabilizacion inicial se realizan de forma
retroactiva, de forma que los valores resultan-
tes sean los que se derivarian de haber tenido
inicialmente dicha informacion, ajustandose,
por tanto, las cifras comparativas.

4.17 Transacciones con partes
vinculadas

Las transacciones con partes vinculadas se
contabilizan de acuerdo con las normas de
valoracién detalladas anteriormente, excepto
para las siguientes transacciones:

« Las aportaciones no dinerarias de un nego-
cio a una empresa del grupo se valoran, en
general, por el valor contable de los elemen-
tos patrimoniales entregados en las cuentas
anuales consolidadas en la fecha en la que
se realiza la operacion.

« En las operaciones de fusion y escision de
un negocio, los elementos adquiridos se
valoran, en general, por el importe que co-
rresponde a los mismos, una vez realizada
la operacion, en las cuentas anuales conso-
lidadas. Las diferencias que se originan se
registran en reservas.

Los precios de las operaciones realizadas
con partes vinculadas se encuentran adecua-
damente soportados, por lo que los Adminis-
tradores de la Sociedad consideran que no
existen riesgos que pudieran originar pasivos
fiscales significativos.

4.18 Indemnizaciones por despido
De acuerdo con la legislacion laboral vigente,
la Sociedad esta obligada al pago de indem-
nizaciones a aquellos empleados con los que,
en determinadas condiciones, rescinda sus
relaciones laborales. Las indemnizaciones por
despido susceptibles de cuantificacién razona-
ble se registran como gasto del ejercicio en el
que existe una expectativa valida, creada por la
Sociedad frente a los terceros afectados.
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5. Inmovilizado intangible

El detalle y los movimientos de las partidas
que componen el inmovilizado intangible son
los siguientes:

Ejercicio 2010 Saldo
inicial

Coste

Patentes, licencias, marcas y similares -

Fondo de comercio 1415
Total coste 1.415
Amortizacion acumulada

Patentes, licencias, marcas y similares -
Total amortizacién acumulada -
Correcciones valorativas por deterioro

Patentes, licencias, marcas y similares -

Fondo de comercio -
Total correcciones -
Valor neto contable 1.415

Ejercicio 2009 if!?l?a(:
Coste

Fondo de comercio -
Total coste -
Correcciones valorativas por deterioro

Fondo de comercio -
Total correcciones -
Valor neto contable

Altas

Bajas

Altas

1415
1.415

Traspasos

Bajas

Combinaciones
de negocios
(Nota 18)

450

450

(285)
(285)

Traspasos

MILES DE EUROS

Saldo
final

451
1415
1.866

(324)
(324)

1.542

MILES DE EUROS

Saldo
final

1415
1.415

1.415



5.1 Descripcion de los principales
movimientos
La combinacién de negocios del ejercicio 2010
se corresponde con la fusion por absorcion de
Unipapel Industria, Comercio y Servicios, S.L.U.
Como resultado de esta fusién, la Sociedad ha
pasado a gestionar parte de las marcas y nom-
bres comerciales del grupo Unipapel (Nota 18).
El alta de 2009 se correspondié con la combi-
nacion de negocios surgida de la adquisicion del
fondo de comercio de Novaline Plus Ibérica, S.A.
en noviembre de dicho afo. El proceso de valo-
racion finalizé durante el ejercicio 2010 sin que
se identificaran activos intangibles que cumplie-
ran con los criterios de reconocimiento.
Adicionalmente, como parte del acuerdo
con Novaline Plus Ibérica, S.A.,, Unipapel, S.A.
adquirié en 2009 las existencias de productos
comerciales relacionados con el fondo de co-
mercio adquirido, por importe de 594 miles de
euros, asi como determinados créditos mante-
nidos con clientes, por importe de 182 miles
de euros, y procedié a subrogarse en los con-
tratos laborales de determinados empleados.
Posteriormente, dichas existencias y contratos
laborales fueron traspasados a la sociedad de-
pendiente Unipapel Transformacién y Distri-
bucidén, S.A.U. en 2009.

5.2 Prueba de deterioro del fondo
de comercio
El fondo de comercio de Novaline se atribuyo
a la unidad generadora de efectivo Unipapel
Transformacion y Distribucion, S.A.U,, sociedad
dependiente de la Sociedad, que comercia-
liza los articulos vinculados con los derechos
comerciales adquiridos con dicho fondo de
comercio, a través de una linea de negocio es-
pecifica dentro de esta sociedad dependiente.
La Direccion de la Sociedad ha realizado al
cierre del ejercicio 2010 una prueba de deterioro

sobre dicho fondo de comercio, concluyendo
que el valor recuperable es superior al valor neto
contable. El importe recuperable de la unidad
generadora de efectivo que representa el fondo
de comercio en Unipapel Transformacién y Dis-
tribucion, S.A.U. se ha determinado mediante el
valor en uso, utilizando proyecciones de flujos de
efectivo basadas en los presupuestos aprobados
por la Direccién para los préximos 5 afos. La tasa
de descuento aplicada a las proyecciones de flu-
jos de efectivo es el 13%, y los flujos de efectivo
posteriores al periodo de 5 afos se extrapolan
utilizando una tasa de crecimiento del 0 %.

Al 31 de diciembre de 2009 no se habfa rea-
lizado la prueba de deterioro sobre este fondo
de comercio al haber transcurrido sélo un mes
desde la fecha de adquisicion.

5.3 Informaciones varias sobre
el inmovilizado intangible

a) Bienes no afectos a la explotaciéon

La totalidad de los elementos integrantes del
inmovilizado intangible en 2010 y 2009 de la
Sociedad han estado afectos directamente a la
explotacion.

b) Bienes afectos a garantias y reversién
Ningun elemento del inmovilizado intangible
se encuentra afecto a garantias, ni a reversion
al 31 de diciembre de 2010y 2009.

¢) Compromisos de compra

Al cierre de los ejercicios 2010 y 2009 no exis-
ten compromisos firmes de compra de ele-
mentos para el inmovilizado intangible.

d) Otra informacion de caracter
sustantivo

Es politica de la Sociedad contratar las pdlizas
de seguros que se estiman necesarias para dar
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cobertura a los posibles riesgos que pudieran
afectar a los elementos del inmovilizado intan-
gible en 2010y 2009.

La Sociedad no estd inmersa en ningun li-
tigio que pueda afectar a los bienes de 2010y
2009 descritos en esta Nota.

La Sociedad no tiene elementos de inmovi-
lizado intangible en uso totalmente amortiza-
dos al cierre de los ejercicios 2010 y 2009.

Al 31 de diciembre de 2010y 2009 la Socie-
dad no tiene elementos de inmovilizado intan-
gible adquiridos a empresas del grupo.

No existen elementos de inmovilizado in-
tangible al 31 de diciembre de 2010 y 2009
fuera del territorio espanol.

6. Inmovilizado material

El detalle y los movimientos de la partida que
compone el inmovilizado material son los si-
guientes:

Ejercicio 2010 Saldo inicial
Coste

Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 48
Total coste 48
Amortizacién acumulada

Otras instalaciones, utillaje y mobiliario (13)
Total amortizacién (13)
Valor neto contable 35
Ejercicio 2009 Saldo inicial
Coste

Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 45
Total coste 45

Amortizacion acumulada

Otras instalaciones, utillaje y mobiliario ()
Total amortizacién (1)
Valor neto contable 34

Altas

—
w
=

Altas

Bajas

Bajas

Traspasos

Traspasos

MILES DE EUROS
Saldo final

49
49

MILES DE EUROS

Saldo final

48
48

35



6.1 Descripcion de los principales
movimientos

Las altas de los ejercicios 2010y 2009 se corres-
ponden con compras de mobiliario para las
oficinas situadas en la Avda. de los Artesanos,
28, Tres Cantos (Madrid).

6.2 Informaciones varias sobre
el inmovilizado material

a) Bienes no afectos a la explotacion

La totalidad de los elementos integrantes del
inmovilizado material en 2010y 2009 de la So-
ciedad han estado afectos directamente a la
explotacion.

b) Bienes afectos a garantias y reversién
No existen elementos de inmovilizado mate-
rial que se encuentren afectos a garantias, ni a
reversion al 31 de diciembre de 2010y 2009.

¢) Compromisos de compra

Al cierre de los ejercicios 2010y 2009 no existen
compromisos firmes de compra significativos
de elementos para el inmovilizado material.

d) Arrendamientos operativos
Una sociedad del grupo arrienda a la Sociedad
sus oficinas centrales en la Avda. de los Artesa-
nos, 28, Tres Cantos (Madrid) hasta el 31 de di-
ciembre de 2011 (2009: hasta el 31 de diciem-
bre de 2010). Posteriormente, este contrato se
renovara anualmente y de forma automatica si
ninguna de las partes se opone.

Los gastos de dicho contrato han ascendido
a 18 miles de euros en el ejercicio 2010 (2009:
18 miles de euros).

Los pagos futuros minimos del contrato de
arrendamientos no cancelables al 31 de di-
ciembre son los siguientes:

MILES DE EUROS

2010 2009
Hasta un ano 18 18
Total 18 18

e) Otra informacion de caracter
sustantivo

Es politica de la Sociedad contratar las pdlizas
de seguros que se estiman necesarias para dar
cobertura a los posibles riesgos que pudieran
afectar a los elementos del inmovilizado mate-
rial en 2010y 2009.

La Sociedad no estd inmersa en ningun li-
tigio que pueda afectar a los bienes de 2010y
2009 descritos en esta Nota.

La Sociedad no tiene elementos de inmovi-
lizado material en uso totalmente amortizados
al cierre del ejercicio 2010 y 2009.

Al 31 de diciembre de 2010y 2009 la Socie-
dad no tiene elementos de inmovilizado mate-
rial adquiridos a empresas del grupo.

No existen elementos de inmovilizado ma-
terial al 31 de diciembre de 2010 y 2009 fuera
del territorio espafnol.
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7. Inversiones en empresas del
grupo y asociadas a largo plazo
El detalle y los movimientos de las distintas
partidas que componen este epigrafe son los
siguientes:

Ejercicio 2010 i?l?:ida(: Altas
Instrumentos de patrimonio a I/p 165.466 216
Créditos a empresas del grupo a I/p 200 -
165.666 216
gg;rgz;?;erzvaloratlvas (2.031) (24)
Valor neto contable 163.635
Ejercicio 2009 Saldo inicial
Instrumentos de patrimonio a I/p 119.573
Créditos a empresas del grupo a I/p -
119.573
Correcciones valorativas por deterioro (2.031)
Valor neto contable 117.542

7.1 Descripcion de los principales
movimientos

Con motivo de la fusion por absorcién de Uni-
papel Industria, Comercio y Servicios, S.L.U.
(Nota 18), la Sociedad ha pasado a ser la So-
ciedad dominante directa de las siguientes so-
ciedades: Unipapel Transformacion y Distribu-
cién, S.AAU, Suministros Integrales de Oficina,
S.A. e Hispapel, S.A, que eran sociedades de-
pendientes directas de Unipapel Industria, Co-
mercio y Servicios, S.L.U. Como consecuencia
de la fusion, con efectos contables 1 de enero
de 2010, se ha eliminado el coste de la partici-
pacién en Unipapel Industria, Comercio y Ser-
vicios, S.L.U, y se ha dado de alta el coste de
las nuevas sociedades dependientes indicadas
anteriormente.

MILES DE EUROS (LARGO PLAZO)

Bajas Traspases (ombinaciones de Saldo
negocios (Nota 18) final

- - 14278 179.961

(200) - - -
(200) - 14278 179.961

- - 2.031 (24)

179.937

MILES DE EUROS (LARGO PLAZO)

Altas Bajas Traspasos Saldo final
47263 (1.370) - 165.466
- - 200 200
47.263 (1.370) 200 165.666
- - - (2.031)
163.635

Con motivo de la fusion, las participaciones
adquiridas se han valorado por el importe que
le correspondia a las mismas, una vez realizada
la operacién, en las cuentas anuales consolida-
das, con fecha 1 de enero de 2010, resultando
una revalorizacién de las mismas por importe
de 16.309 miles de euros, la cual se ha registra-
do contra reservas voluntarias como parte del
asiento de fusion (Nota 18).

En 2010 con motivo del restablecimiento
del desequilibrio patrimonial existente en la
sociedad dependiente Hispapel, S.A, la So-
ciedad suscribié y desembolsé 219 miles de
euros en concepto de capital social y prima de
emision, siendo el actual porcentaje de partici-
pacion del 43,8% (2009: 43%). Al cierre del ejer-
cicio 2010 se ha constituido una provisiéon por



deterioro sobre la participacién de Hispapel,
S.A. por importe de 24 miles de euros.

El alta de instrumentos de patrimonio a lar-
go plazo en el ejercicio 2009 se correspondid
integramente con la adquisicion del 100% del
capital social de Adimpo, S.A.U, de fecha 30 de
junio de 2009. Dicha compra estaba sujeta a la
autorizacion de las Autoridades de la Compe-
tencia. Posteriormente, el 29 de julio de 2009,
se obtuvo dicha autorizacién, completandose
la compra de Adimpo, S.A.U. el 7 de agosto de
2009. En dicha fecha Unipapel, S.A. tomd tam-
bién representacion en el Consejo de Adminis-
tracion de Adimpo, S.A.U.

La operacion de adquisicion de Adimpo,
S.AU. fue financiada del siguiente modo:

Préstamo sindicado con cinco entidades

financieras (Nota 11.1) 30.000
Financiacion obtenida de la Sociedad 13813
Dependiente Monte Urgull, S.L.U. (Nota 11.4) ’
Autocartera, 317 miles de acciones de 3450
Unipapel, S.A. (Nota 10.4) ’
Total 47.263

La baja de instrumentos de patrimonio a
largo plazo en 2009 se correspondié con los di-
videndos distribuidos por Adimpo, S.A.U. que
procedian inequivocamente de resultados ge-
nerados con anterioridad a la fecha de adqui-
sicion de dicha compafifa, y en consecuencia,
Nno se reconocieron cOMo ingresos, sino que
minoraron el valor contable de la inversion
(Nota 4.4). El dividendo a cuenta por el ejerci-
cio 2009 repartido por Adimpo, S.A.U. ascendié
a 6 millones de euros (Nota 7.3), de los cuales
4.630 miles de euros se registraron en el epi-
grafe de “importe neto de la cifra de negocios’,
y el resto, 1.370 miles de euros, como menor
valor de la inversion.

Eltraspaso del crédito a empresas del grupo
a largo plazo en 2009 se debié a la renovacion
del crédito concedido a Unipapel Internacio-
nal, S.L.U. que enlas cuentas anuales de 2008 se
encontraba clasificado a corto plazo, dado que
su vencimiento previsto era en 2009, y que tras
la renovacién en 2009 su vencimiento se acor-
do para el gjercicio 2011. Con motivo de la fu-
sién por absorcion de Unipapel Internacional,
S.LU. por parte de Unipapel Transformacion
y Distribucion, S.AU. la Sociedad acordd con
Unipapel Transformacion y Distribucion, S.A.U.
la amortizacién anticipada de dicho crédito en
2010 (Nota 8.1).

7.2 Organigrama del grupo

de sociedades encabezado

por Unipapel, S.A.

Con motivo de la fusién por absorcion de Uni-
papel Industria, Comercio y Servicios, S.L.U. por
parte de Unipapel, S.A., con efectos contables
1 de enero de 2010 (Nota 18), y la fusion por
absorcion de Unipapel Internacional, S.L.U. por
parte de Unipapel Transformacion y Distribu-
cion, S.A.U, también con efectos contables 1
de enero de 2010, el organigrama del grupo
Unipapel se ha modificado con respecto al
ejercicio 2009. Adicionalmente, durante el ejer-
cicio 2010 se constituyd una filial 100% depen-
diente de Adimpo, S.A.U. en Portugal denomi-
nada SSPT TEC Unipessoal, Lda., y se produjo
una variacion del porcentaje de participacion
en Hispapel, S.A. (Nota 7.1).
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Organigrama del grupo Unipapel

31/12/2010

100%

Unipapel Transformacion
y Distribucién, S.A.

95% 100% 100%

Unipapel
Francia
SARL

Unidex
SARL

Uniespa,
S.A.

100%

Envel Offset,
SA.

93,5%

Unipaper
Andorra, S.A.

Organigrama del grupo Unipapel

31/12/2009
100%
Unipapel
Internacional,S.L.
95% 100% 100%
. Unipapel ;
g'ﬂef France Unsle;pa,
th SAR.L o
100%
Envel Offset,
S.A.

93,5%

Unipaper

Andorra, S.A.

UNIPAPEL, S. A.

100%

Monte Urgull, S.L.

43,8% 50% 50%
Suministros AT TeS
Hispapel, S.A. Integrales L
de Oficina, S.A. :
UNIPAPEL, S. A.
100%
Unipapel Industria,
Comercio y Servicios, S.L.
43% 100% 50%
Unipapel Suministros
Hispapel, S.A. | Transformaciony Integrales
Distribucién, S.A. | de Oficina, S.A.

100%
Adimpo, S.A.
100% 100% 100%
Adimpo ltaly, Adimpo
SRL Internacional S
100% 100%
Adimpo, S.A.

Monte Urgull, S.L.

(con establecimiento permanente
en Franciay Alemania)

50% 100% 100%
Cover Formas, Adimpo Italy, Adimpo
L. SRL Pro.S.A.

En 2009 la incorporacién del subgrupo Adimpo fue la Unica variacién del organigrama del grupo Unipapel

con respecto al ejercicio 2008.



7.3 Informacion sobre empresas

del grupo

La informacion relativa a las participaciones en
empresas del grupo, tanto directas como indi-
rectas (aproximadamente el 99% del coste total
a nivel grupo, en 2009: 99%) es como sigue:

a) Empresas del grupo. Participaciones directas

2010

Empresa

Adimpo, S.A.U.
Pol. Campollano ¢/b, 4;
02007 Albacete

Monte Urgull, S.L.U.
Avda. Artesanos, 28;
28760 Tres Cantos
(Madrid)

Unipapel
Transformacion y
Distribucion, S.A.U.
Avda. Artesanos, 28;
28760 Tres Cantos
(Madrid)

2009

Empresa

Adimpo, S.A.U.
Pol. Campollano ¢/b, 4;
02007 Albacete

Unipapel
Internacional, S.L.U.
Avda. Artesanos, 28;

28760 Tres Cantos (Madrid)

Unipapel Industria

Comercio y Servicios, S.L.U. acciones, etc, prestacion

Avda. Artesanos, 28;
28760 Tres Cantos
(Madrid)

Monte Urgull, S.L.U.
Avda. Artesanos, 28;
28760 Tres Cantos
(Madrid)

. %de
Actividad 0
Participacion
Comercializacion de 100%
consumibles para la informatica
Inmobiliaria y tenencia y gestién 100%
de titulos, acciones, etc.
Fabricacion y comercializacion 100%
de articulos de papel y
cartén para correspondencia,
manipulados de papel para uso
escolary articulos de archivo y
de oficina; y gestién y tenencia
de participaciones en sociedades
extranjeras
. % de
Actividad oY
Participacion
Comercializacion de 100%
consumibles para la
informatica
Prestacion de servicios a 100%
entidades participadas y a
otras entidades vinculadas
Adquisicion, tenencia de 100%
de todo tipo de servicios
de apoyo a la gestién y
la explotacion de marcas,
patentes, etc.
Inmobiliaria y tenencia y 100%

gestion de titulos, acciones,
etc.

Valor neto
contabledela
participacion
45.893

41.096

79.364

Valor neto
contabledela
participacion
45.893

1.347

75.099

41.096

(apit.al Reservas

Social

1.500 40.294
40.260 3.104
12.562 66.145
(apit.al Reservas

Social

1500 32564 *

3.378 (905)
75.099 4321
40.260 3.035

(*) Incluye el dividendo a cuenta entregado en el ejercicio 2009, por importe de 6 millones de euros (Nota 7.1)

MILES DE EUROS

Resultado Total Fondos Resultadode Dividendos
del Ejercicio Propios Explotacion  repartidos
9.752 51.546 17.499 3.000

596 43.960 802 625

764 79.471 1.002 1.169

MILES DE EUROS

Resultado Total Fondos Resultadode Dividendos
del Ejercicio Propios Explotacion  repartidos
10.730 44.794 19.893 6.000
89 2.562 123 -

3.842 83.262 3.764 4342
694 43.989 706 446
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b) Empresas del grupo. Participaciones indirectas

2010
Nombre

Adimpo Italy, SR.L.

Adimpo
International Pro

SSPTTEC
Unipessoal, Lda.

Unipaper

Andorra, S.A.
(Unipaper)
Uniespa-Companhia
espanhola de
Papeleria e Artes

Graficas, S.A. (Uniespa)

Unipapel
France, SARL

Unidex, SARL

Envel Offset, S.A.

Direccion

Via Torino, 3,
Varedo (Italia)

Chemin de Valmont
216-224, Nyon
(Suiza)

Quinta da Fonte, Rua
Dos Malhoes. Edificio
Pedro |. Paso de Arcos

(Portugal)

Avda. d Enclar, 26;
Sta. Coloma

(Principat d "Andorra)

Avda. Almirante

Gago Coutinho 68-A;

Lisboa (Portugal)

Avenue Victor
Hugo,11, Paris
(Francia)

Rue Pasquier, 17,
Casablanca
(Marruecos)

Parc d"activité du

Actividad

Comercializacion
de consumibles
para la informética

Comercializacion
de consumibles
para la informatica

Comercializacion
de consumibles
para la informética

Comercializacion
de productos
diversos

Comercializacion
de productos
diversos

Comercializacion
de productos
diversos

Comercializacion
de productos
diversos

Compra, venta e

Moulin, 19-21; Route impresion de todo

de Pontault — CD21,

tipo de material de

77680 Roissy en Brie  correspondencia

(Francia)

% de
Participacion

100%

100%

100%

93,50%

99,97%

100%

95%

100%

Capit‘al Reservas
Social

10 284

130 185

5 -

9% 192

150 (201)

2.734 (285)

179 642

358 (269)

Resultado
del
ejercicio
314

©)

30

27

228

Total
Fondos
Propios

608

310

256

2476

1.049
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MILES DE EUROS

Resultado
de
Explotacion

505

&)

42

332

Dividendos
repartidos



2009
Nombre

Adimpo Italy, SR.L.

Adimpo
International Pro

Unipapel
Transformacion'y
Distribucién, S.A.U.

Unipaper
Andorra, S.A.
(Unipaper)

Uniespa-Companhia
espanhola de
Papelearia e Artes
Graficas, S.A.
(Uniespa)

Unipapel

France, SARL.

Unidex, SARL

Envel Offset, S.A.

Direccion

Actividad

Via Torino, 3, Varedo Comercializacion de

(Italia)

Chemin de Valmont
216-224, Nyon
(Suiza)

Avda. Artesanos, 28;
28760 Tres Cantos
(Madrid)

Avda. d"Enclar, 26;
Sta. Coloma
(Principat
d’Andorra)

Avda. Almirante
Gago Coutinho 68-
A; Lisboa (Portugal)

Avenue Victor
Hugo, 11, Paris
(Francia)

Rue Pasquier, 17
Casablanca
(Marruecos)

Parc d"activité du
Moulin, 19-21;
Route de Pontault —
(D21, 77680 Roissy
en Brie (Francia)

consumibles para la
informatica
Comercializacion de
consumibles para la
informatica

Fabricacién y comer-

cializacién de articulos
de papel y cartén para
correspondencia, mani-
pulados de papel para

uso escolar y articulos

de archivo y de oficina

Comercializacion de
productos diversos

Comercializacion de
productos diversos

Comercializacion de
productos diversos

Comercializacion de
productos diversos

Compra, venta e
impresion de todo
tipo de material de
correspondencia

% de
Participacion

100%

100%

99,99%

93,50%

99,97%

100%

95%

100%

Capital
Social

10

130

10.000

9

2.734

358

Reservas

171

66.595

232

(184)

(286)

472

Resultado
del
ejercicio
284

(193)

MILES DE EUROS

Total Resultado

Fondos de
Propios Explotacion
294 351
315 17
77.764 1.629
288 (37)
61) (an
2450 2
809 256

89 (174)

Dividendos
repartidos

2.050
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¢) Empresas asociadas. Participaciones directas

2010
N % de Valor neto
Empresa Actividad .. .. contabledela
Participacion S
participacion
Hispapel, S.A. Exportacion 43,8% 192
C/ Alberto Alcocer, 46 de papel
Madrid
Suministros Integrales Comercializacién 50% 13.392
de Oficina, S.A. de productos
Carretera de Hospitalet, 147-149; diversos
Cornelld de Llobregat (Barcelona)
d) Empresas asociadas. Participaciones indirectas
2010
0 .
Nombre Direccion Actividad .. A’.(,ie Caplt.al
Participacion Social
Cover Formas, S.L.. ¢/ O’Donnell, 4 Comercializacion de 50% 150
Madrid patentes y marcas
2009
0 .
Nombre Direccion Actividad - A)‘(’ie Caplt‘al
Participacion Social
Hispapel, S.A. C/ Alberto Alcocer, Exportacién de 43% 500
46 Madrid papel
Cover Formas, S.L.. ¢/ O’Donnell, 4 Comercializacién 50% 150
Madrid de patentes y
marcas
Suministros Carretera de Comercializacién 50% 6.010
Integrales de Hospitalet, 147-149; de productos
Oficina, S.A. Cornell de Llobregat diversos

(Barcelona)

Ninguna de las anteriores empresas del gru-
po Yy asociadas ha cotizado en bolsa en 2010y

20009.

Los resultados de las empresas del grupo y
asociadas indicados en los cuadros anteriores
corresponden en su totalidad a operaciones

continuadas.

Resultado

Capital

. Reservas
Social

Ejercicio

500 (169)

6.010 14774

Resultado
Reservas Lo
del ejercicio

1 9

Resultado
Reservas L
del ejercicio

(401) (268)

8) 9

14.675 6.099

en el articulo 155 L.S.C.

9.267

MILES DE EUROS

Total Resultado

Dividendos
Fondos de repartidos
Propios Explotacion P
453 86 -
30.051 9.274 6.000
MILES DE EUROS
Total Resultado Dividendos
Fondos de repartidos
Propios Explotacion P
160 6 -
MILES DE EUROS
Total Resultado Dividendos
Fondos de repartidos
Propios Explotacion P
(169) (228) -
151 9 -
26.784 8.721 4,000

7.4 Cumplimiento de lo dispuesto
en el Cumplimiento de lo dispuesto

Todas las companias participadas directa o
indirectamente en mas del 10% tienen cono-
cimiento de esta situacion por haberles sido
expresamente notificada por Unipapel, S.A.



7.5 Otra informacion relevante
acerca de las inversiones en el
patrimonio de empresas del grupo
Con fecha 7 de agosto de 2009 la Sociedad
suscribié un contrato de garantfas con las cin-
co entidades bancarias que le otorgaron el
préstamo sindicado destinado a la adquisicion
de Adimpo, S.AU. (Nota 11).

Las companias pignorantes de este contra-
to de préstamo son: Unipapel, S.A. y Unipapel
Industria, Comercio y Servicios, S.L.U, siendo
las comparias garantes: Unipapel Industria,
Comercio y Servicios, S.L.U,, Unipapel Transfor-
macion y Distribucion, S.AU., Unipapel Inter-
nacional, S.L.U.y Monte Urgull, S.L.U.

Las garantias relativas al préstamo sindica-
do recibido fueron las siguientes:

« Derecho real de prenda de primer rango
sobre las acciones de Suministros Integrales
de Oficina, S.A. Dicha prenda fue levantada
por las entidades participes del préstamo
sindicado con motivo de la venta de estas
acciones durante el primer trimestre del
ejercicio 2011 (Notas 11.1y 19).

« Derecho real de prenda de primer rango so-
bre el 100% de los derechos de crédito que
para Unipapel, S.A. se deriven de los contra-
tos de cobertura.

» Derecho real de prenda de primer rango
sobre el 100% de los derechos de crédito
de Unipapel, S.A. a la restitucién del saldo
existente en la cuenta que posee la Socie-
dad en el banco agente de dicho préstamo
sindicado.

» Derecho real de prenda de primer rango
sobre el 100% de las acciones de Adimpo,
SAU.

« Derecho real de prenda de primer rango so-
bre el 100% de los derechos de crédito que
para Unipapel, S.A. se deriven del contrato
de compra de Adimpo, S.A.U.

« Promesa de constitucién de garantias sobre
determinados activos de Unipapel, S.A.y de
los restantes promitentes.

« Garantia a primer requerimiento de los ga-
rantes en los términos previstos segun el
contrato de préstamo.

« Derecho real de prenda de primer rango
sobre el 100% del remanente derivado de
la ejecucion de las garantias descritas en los
apartados anteriores.

En virtud del acuerdo suscrito el 13 de
mayo de 2009 entre, por una parte, determi-
nados accionistas de Unipapel, S.A. y, por otra,
el Consejo de Administracion, representado
por el Presidente, se establecié que Unipapel,
S.A. no garantizard personalmente deudas u
obligaciones actuales o futuras de la sociedad
dependiente Adimpo, S.A.U.

El dia 7 de agosto de 2009, Unipapel, SA.y
los vendedores de Adimpo, S.A. suscribieron
un contrato de depdsito a nombre de Adim-
po, S.AU. y constitucién de prenda a favor de
Unipapel, S.A. en garantia de la obligacion de
pago a favor de Unipapel, S.A. de una o varias
cantidades derivadas de cualquier responsabi-
lidad prevista en el contrato de compraventa a
través de una cuenta de depdsito. Los vende-
dores de Adimpo, S.A. constituyeron a favor de
Unipapel, S.A. un derecho real de prenda sobre
dicha cuenta, asi como sobre el saldo que la
misma presente en cada momento, y que al
cierre del gjercicio 2010 asciende a 6 millones
de euros (2009: 8 millones de euros). A la fecha
de formulacion de estas cuentas anuales no se
ha manifestado todavia ninguna contingencia
que requiera el pago de una cantidad de este
depdsito por parte de Adimpo, S.A.U. a favor
de Unipapel, S.A. (2009: misma situacion que la
anteriormente descrita).
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INFORME ANUAL UNIpAPEL 2010

8. Activos financieros

La composicion de los activos financieros, ex-
cepto las inversiones en empresas del grupo
y asociadas a largo plazo (Nota 7), al 31 de di-
ciembre es la siguiente:

2010

Créditos,

derivados y otros

Préstamos y partidas a cobrar a largo plazo -
Total

2010

Créditos, derivados

y otros

Préstamos y partidas a cobrar a largo plazo 4558

Total 4.558

Estos importes se desglosan en el balance
de la siguiente forma:

Activos financieros no corrientes
Inversiones financieras a largo plazo

Activos financieros corrientes
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo
Inversiones financieras a corto plazo

Total

MILES DE EUROS
2009

Créditos,
derivados y otros

2
2

MILES DE EUROS
2009

Créditos, derivados
y otros

2.785
2.785

2010

Créditos,
derivados y otros

2788
1326
444
4558
4.558

MILES DE EUROS
2009

Créditos,
derivados y otros

1.003
833
949

2.785

2.787



8.1 Préstamos y partidas a cobrar

El detalle de los activos financieros incluidos
en esta categorfa al 31 de diciembre es el si-
guiente:

Activos financieros a largo plazo
Créditos a terceros

Total

Activos financieros a corto plazo
Clientes, empresas del grupo y asociadas
Deudores varios
Personal
Activos por impuesto corriente (Nota 12)
Otros créditos Administraciones Publicas (Nota 12)
Otros activos financieros, grupo (Nota 14.1)
Créditos a terceros
Otros activos financieros

Total

El movimiento de los créditos concedidos a
terceros a largo plazo es el siguiente:

Ejercicio 2010 Saldo inicial
Créditos a terceros a largo plazo 2
2

Correcciones valorativas por deterioro -
Valor neto contable 2
Ejercicio 2009 Saldo inicial
Créditos a terceros a largo plazo 20
20

Correcciones valorativas por deterioro -
Valor neto contable 20

2010

97
436

2.206
47
1.326
20
424
4.558

Altas Bajas
- @
- )

Altas Bajas
2 -
2 -

MILES DE EUROS
2009

360

396
247
833
20
929
2.785

MILES DE EUROS (LARGO PLAZO)

Traspasos

Saldo final

MILES DE EUROS (LARGO PLAZO)

Traspasos
(20)
(20)

Saldo final
2
2
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El movimiento de las inversiones financieras
a corto plazo es el siguiente:

Ejercicio 2010 Saldo inicial
Créditos a empresas 20
Otros activos financieros 929

949
Correcciones valorativas por deterioro -
Valor neto contable 949
Ejercicio 2009 Saldo inicial
Créditos a empresas del grupo 200
Créditos a terceros 21

Otros activos financieros -

221
Correcciones valorativas por deterioro -
Valor neto contable 221

En el epigrafe “Otros activos financieros’,
de las “Inversiones financieras a corto plazo’, al
cierre del ejercicio 2010, se registran las inver-
siones financieras temporales que la Sociedad
ha realizado en una entidad bancaria, de re-
conocida solvencia, con el fin de maximizar la
rentabilidad de sus excedentes de tesoreria, y
que no cumplen con las condiciones para ser
consideradas “Otros activos liquidos equiva-
lentes”. Estas inversiones aportan a la Sociedad
una tasa de rentabilidad de mercado.

Al cierre del ejercicio 2009 el saldo de dicho
epigrafe, por importe de 929 miles de euros,
se correspondia con un depdsito efectuado en
una entidad bancaria para hacer frente a los
compromisos asumidos derivados de la ad-
quisicion del fondo de comercio de Novaline
(Notas 5y 15). En el ejercicio 2010 se liquidaron
dichos compromisos.

MILES DE EUROS (CORTO PLAZO)

Altas Bajas Traspasos Saldo final
- - - 20
424 (929) - 424
424 (929) - 444
444

MILES DE EUROS (CORTO PLAZO)

Altas Bajas Traspasos Saldo final
- - (200) =

- 210 20 20
929 - - 929
929 (21) (180) 949
949

Deudores comerciales y otras cuentas

a cobrar

La composicion de este epigrafe al 31 de di-
ciembre es la siguiente:

MILES DE EUROS

2010 2009
Clientes, empresas del grupo 97 )
y asociadas
Deudores varios 436 360
Personal 2 -
Activos por impuesto corriente
(Nota 12.1) 2206 396
Otros créditos Administraciones
Publicas (Nota 12) " 247
Total 2.788 1.003

El saldo de deudores no presenta correccién
valorativa alguna por deterioro en 2010 y
2009.



Otros activos financieros a corto plazo,
empresas del grupo y asociadas

El importe en este epigrafe a 31 de diciembre
de 2010 de 1.326 miles de euros (31 de diciem-
bre de 2009: 833 miles de euros) incluye los
importes correspondientes al Impuesto sobre
Sociedades atribuibles a las sociedades del
grupo fiscal, conforme a lo indicado en la Nota
4.11, ademas de otros saldos con empresas del
grupo por transacciones corrientes.

8.2 Otra informacion relevante

a) No existen valores negociables, créditos
entregados, ni otras inversiones financieras
andlogas afectas a garantias al 31 de diciem-
bre de 2010 y 2009, a excepcion del saldo
registrado en el epigrafe “Otros activos finan-
cieros’, por importe de 929 miles de euros al
cierre del ejercicio 2009 (Nota 8.1).

b) En 2010 todos los valores negociables, asi
como los créditos otorgados y el resto de
las inversiones financieras estan instrumen-
tados en euros, por lo que no existe riesgo
por diferencias de cambio, del mismo modo
que en 2009.

C) La tasa media de rentabilidad durante el
gjercicio de las inversiones financieras ma-
terializadas en entidades distintas de las
consideradas como empresas del grupo ha
sido del 2,5% nominal anual (2009: 2%). Asi-
mismo, la tasa media de rentabilidad duran-
te el ejercicio de los créditos concedidos a
empresas del grupo ha sido del 3% nominal
anual (2009: 3%).

d) En 2010 no existen compromisos firmes de
compra de inversiones financieras u otros
valores negociables, al igual que en el ejer-
cicio 2009.

e) No se han recibido garantias como afian-
zamiento de los créditos concedidos por la
Sociedad en 2010y 2009.

9. Efectivo y otros activos
liquidos equivalentes

La composicion de este epigrafe al 31 de di-
ciembre es la siguiente:

MILES DE EUROS

2010 2009
Caja 2 1
Cuentas corrientes a la vista 855 669
dASc;gs\l/cowsnes temporales 3900 )
Total 4.057 670

Las cuentas corrientes a la vista devengan
el tipo de interés de mercado para este tipo de
cuentas en 2010y 2009.

No hay restricciones a la disponibilidad de
estos saldos.

Las adquisiciones temporales de activos al
cierre del ejercicio 2010 se corresponden con
valores de renta fija que vencieron en enero de
2011,y que tienen una tasa de rentabilidad de
mercado.

10. Patrimonio neto

10.1 Capital escriturado
La totalidad del capital social esta representa-
do por anotaciones en cuenta, en numero de
12.315.391 (2009: 12.315.391) y de 1,50 euros
de valor nominal, admitidas a cotizacidn oficial
en las Bolsas de Madrid y Valencia.

Los accionistas personas juridicas con una
participacion igual o superior al 5% son los si-
guientes:

0,
Ejercicio 2010 L. A‘(’ie
participacion

Monte de Piedad y Caja de Ahorros

0
San Fernando de Huelva, Jerez y Sevilla >065 %

Gestion de Inversiones Rimusa, S.L. 6,160 %
QMC Development Capital Fund, PLC 7,576 %
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Ejercicio 2010

Reserva legal

Reserva por fondo
de comercio

Reservas voluntarias
Total

Saldo
inicial
3.695

84.941
88.636

0

Ejercicio 2009 .. A)'('le

participacion
Monte de Piedad y Caja de Ahorros ' 5,065 %
San Fernando de Huelva, Jerez y Sevilla
Gestion de Inversiones Rimusa, S.L. 6,160 %
QMC Development Capital Fund, PLC 7,576 %
Bestinver Gestion, S.A., S.G.LL.C. 5723 %

10.2 Prima de emision
Los movimientos habidos en la prima de emi-
sién son los siguientes:

MILES DE EUROS

Ejercicio 2010

Saldo inicial 251

Distribucién 23 de junio de 2010 (245)

Saldo final 6
MILES DE EUROS

Ejercicio 2009

Saldo inicial 3453

Distribucién 23 de marzo de 2009 (1.478)

Distribucién 23 de diciembre de 2009 (1.724)

Saldo final 251

10.3 Reservas

El detalle y los movimientos de las distintas
partidas que componen las reservas son los
siguientes:

MILES DE EUROS

Distribucion Acciones Combinacion saldo final
de Resultados propias negocios (Nota 18)

- - - 3.695

71 - - 71

734 8 24915  110.598

805 8 24915 114.364

MILES DE EUROS

Ejercicio Saldo  Distribucion Acciones  Saldo
2009 inicial deresultados propias final
Reserva 3695 - - 369
legal

Reservas g5 30g 5229 (496) 84941
voluntarias

Total 83.903 5.229 (496) 88.636

La distribucion del resultado 2009 incluye
una distribucion de dividendos por importe
total de 6.527 miles de euros que se correspon-
den con los dividendos repartidos, con cargo a
los resultados del ejercicio 2009, de 0,13 euros
por titulo el 23 de marzo, por importe de 1.601
miles de euros; de 0,12 euros por titulo el 23
de junio, por importe de 1.478 miles de euros;
y de 0,14 euros por titulo el 23 de septiembre
y el 23 de diciembre, por un importe total de
3.448 miles de euros.

La distribucion del resultado 2008 incluye
una distribucion de dividendos por importe
total de 3.170 miles de euros que se correspon-
den con los dividendos repartidos, con cargo a
los resultados del ejercicio 2008, de 0,12 euros
por titulo, el 23 de junio y 23 de septiembre de
2009, ambos por un importe de 1.478 miles de
euros (en total, 2.956 miles de euros), y la prima
de asistencia a la Junta General Ordinaria y Ex-
traordinaria de Accionistas del dia 30 de mayo
de 2009, que ascendié a 0,02 euros por titulo,
lo que supuso un desembolso de 214 miles de
euros (Nota 4.14).

Reserva por fondo de comercio

Esta reserva es indisponible mientras que el
fondo de comercio indicado en la Nota 5 figu-
ra registrado en el balance de la Sociedad.



10.4 Acciones propias
El movimiento de acciones propias en valor y
en numero registrado es el siguiente:

MILES DE EUROS

Ejercicio 2010 .S?Iflo Altas Bajas Ll
inicial final

Valor: 434 627 (709) 352
Ne de acciones:  39.726 56374 (64.023) 32.077
MILES DE EUROS

Ejercicio 2009 .S?Ifio Altas Bajas Saldo
inicial final

Valor: 3058  3.005 (5.629) 434
Ne de acciones: 225477 281.644 (467.395) 39.726

Con fecha 28 de julio de 2009, la Sociedad
adquirié a Monte Urgull, S.L.U. 101456 accio-
nes de Unipapel, S.A, las cuales mantenia dicha
sociedad dependiente en su balance. Esta ad-
quisicion de acciones de Unipapel, S.A,, junto
con parte de las que ya posefa la Sociedad (au-
tocartera) al 7 de agosto de 2009, se emplea-
ron como parte del pago por la adquisicion de
Adimpo, S.A. Las acciones propias entregadas
ascendieron a 317 miles, importe equivalente
a 3.450 miles de euros (Nota 7.1).

Al cierre del ejercicio 2010, la Sociedad man-
tiene 32.077 acciones propias, equivalente al
0,26% del total, cuyo destino final previsto es
su enajenacion (2009: 39.726 acciones propias,
equivalente al 0,32% del total, con el mismo
destino final).

10.5 Ajustes por cambios de valor
El detalle y los movimientos de los ajustes por
cambios de valor son los siguientes:

Saldo inicial

MILES DE EUROS

Transferencias

Ejercicio 2010 activo/ Ingresos/ ala cuenta de Saldo
. (gastos) . . . final
(pasivo) pérdidas y ganancias
Coberturas de flujos
de efectivo (Nota 11.3) (402) (842) 607 20
Efecto fiscal 121 252 (182) 191
Total - neto (281) (590) 425 (446)
MILES DE EUROS
Saldo inicial Transferencias
Lo . Ingresos / Saldo
Ejercicio 2009 activo/ alacuenta de
. (gastos) . .. . final
(pasivo) pérdidas y ganancias
Coberturas de flujos
de efectivo (Nota 11.3) i 672) 170 &)
Efecto fiscal - 172 (51) 121
Total - neto - 400 119 (281)

10.6 Otra informacion relevante:

a) ElConsejo de Administracion dela Sociedad
estd facultado por la Junta General Ordina-
ria y Extraordinaria de Accionistas, de fecha
30 de mayo de 2009, de conformidad con
lo dispuesto en el articulo 153.1 b) de la Ley
de Sociedades Andnimas cuando se faculto,
para que, sin previa consulta a la Junta Ge-
neral, pueda acordar en una o varias veces
el aumento del capital social hasta una cifra
gue no podra ser superior en ninguin caso a
la mitad del capital social de Unipapel, S.A,,
a la fecha 30 de mayo de 2009, pudiendo
ejercer esa facultad dentro del plazo méxi-
mo de cinco afnos, en la oportunidad, cuan-
tia y condiciones que en cada caso decida.

b) La Junta General Ordinaria y Extraordinaria
de Accionistas, de fecha 30 de mayo de 2009,
concedié al Consejo de Administracion, de
conformidad con lo dispuesto en el articu-
lo 159.2 de la Ley de Sociedades Andnimas
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cuando se concedid, la facultad de excluir, en
todo o en parte, el derecho de suscripcion
preferente en relacion a las emisiones de ac-
ciones que acordare realizar en uso de la de-
legacion concedida en el anterior acuerdo,
cuando el interés de la Sociedad asf lo exija,
y siempre que el valor nominal de las accio-
nes a emitir, mas, en su caso, el importe de
la prima de emisién, se corresponda con el
valor razonable que resulte del informe que
deberd elaborar un auditor de cuentas de la
Sociedad, nombrado a estos efectos por el
Registro Mercantil.

La Junta General Ordinaria y Extraordinaria
de Accionistas, celebrada el 30 de mayo de
2009, con motivo de la entrada en vigor de
la modificacion de los articulos 75y 79 de
la Ley de Sociedades Andénimas operada
por la Ley 3/2009, de 3 de abril, modificd
la autorizacién concedida al Consejo de
Administracién de Unipapel, S.A., asi como
a los de las sociedades participadas Monte
Urgull, S.L.U.,, Unipapel Industria, Comercio
y Servicios, S.L.U. y Unipapel Internacional,
S.LU. estableciendo que cualquiera de ellas
puede adquirir acciones de Unipapel, S.A.
en un numero que no excedera de 550.000
titulos, a un precio minimo equivalente a
su valor nominal y maximo del 3.000% de
éste, y cuyo valor nominal, sumado al de las
acciones que ya posea Unipapel, S.A.y sus
filiales, no excedera del 10% de la cifra de
capital social suscrito. La presente autoriza-
cion tiene una validez hasta el 30 de mayo
de 2014.

d) El Consejo de Administraciéon, haciendo uso

de la autorizacién conferida por las Juntas
Generales Ordinarias y Extraordinarias de
Accionistas, celebradas el 2 de junio de
2007 y el 31 de mayo de 2008, ha procedi-
do a la devolucion a los accionistas durante

2010 de una parte de la “Prima de emision”
por importe total de 245 miles de euros,
equivalentes a 0,02 euros por accion (2009:
devolucién de prima de emision por impor-
te de 3.202 miles de euros, equivalentes a
0,26 euros por accion) (Nota 10.2).

e) En el gjercicio 1999 se procedié a la rede-
nominacion del capital social en euros, re-
sultando de dicha operacion una reduccién
del mencionado capital social en 25 miles
de euros, por dicho importe y de conformi-
dad con la legislacion se doto la correspon-
diente reserva indisponible.

11. Pasivos financieros
La composicidn de los pasivos financieros al 31
de diciembre es la siguiente:

MILES DE EUROS

2010 2009

Derivados Derivados

y otros y otros

Débitos y partidas a 41290 5044
pagar a largo plazo

Total 41.290 50.244

MILES DE EUROS

2010 2009

Derivados Derivados

otros y otros

Débitos y partidas a 12500 5948
pagar a corto plazo

Total 12.500 5.248



Estos importes se desglosan en el balance

de la siguiente forma:

MILES DE EUROS

2010 2009
Derivados y otros Derivados y otros

Pasivos financieros a largo plazo
Deudas con entidades financieras 23484 25372
Derivados 201 17
Deudas empresas del grupo y asociadas a largo plazo (Nota 14.1) 17.605 24.855
41.290 50.244

Pasivos financieros corrientes

Deudas con entidades financieras 2.112 2.064
Derivados 436 385
Otros pasivos financieros 862 1.449
Deudas empresas del grupo y asociadas a corto plazo (Nota 14.1) 8.003 726
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 1.087 624
12.500 5.248
Total 53.790 55.492

11.1 Débitos y partidas a pagar -
deudas con entidades financieras
En el marco de la adquisiciéon de Adimpo, S.A.
la Sociedad formalizé un préstamo sindicado,
de fecha 30 de junio de 2009, con entidades
financieras (La Caixa, Banco Santander, Saba-
dell Atlantico y Banco Pastor) por importe de
30 millones de euros. Con fecha 7 de agosto de
2009 dispuso de dicho importe, que empled
como parte del pago en la compra de Adimpo,
S.A.(Nota 7.1). El tipo de interés anual aplicado
es de Euribor mas 2,75%. En junio y diciembre
de 2010 la Sociedad ha amortizado 1 millén de
euros en cada mes, y en diciembre de 2009 la
Sociedad amortizd 2 millones de euros (en to-
tal, 4 millones de euros) de la deuda pendiente
(principal), tal y como establece el contrato de
préstamo. El vencimiento final de este présta-
mo sindicado es el dia 15 de junio de 2015.
Con motivo de la venta de su participacion
del 50% del capital social en Suministros Inte-

grales de Oficina, S.A. en el ejercicio 2011 (Nota
19), la Sociedad acordé en el primer trimestre
del ejercicio 2011 con los bancos participes
del préstamo sindicado, la modificacién de las
condiciones originarias de dicho préstamo en
los siguientes términos:

« Dispensa de la obligacién de mantener en
todo momento el 50% del capital social de
la sociedad Suministros Integrales de Ofici-
na, S.A.

« El levantamiento del derecho real de prenda
de primer rango sobre las acciones de Sumi-
nistros Integrales de Oficina, S.A. (Nota 7.5).
En unidad de acto con el levantamiento

de dicha prenda, la Sociedad ha procedido a
constituir sendos depdsitos financieros indis-
ponibles a favor de los bancos participes del
préstamo sindicado, por un importe de 27.370
miles de euros, equivalente a la deuda nomi-
nal pendiente de amortizar a fecha de la ope-
racion de venta indicada anteriormente mas
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el valor actual del instrumento de cobertura a
dicha fecha e intereses financieros pendientes
de devengar, pignorando las cuentas banca-
rias en las que se han ingresado las cantidades
objeto de los citados depdsitos.

Tal'y como se indica en la Nota 19 — Aconte-
cimientos posteriores al cierre — esté prevista la
amortizacién total de la deuda pendiente, del
instrumento de cobertura y de los intereses
devengados y pendientes de pago en abril de
2011, no quedando por tanto ninguna obliga-
cion al respecto a dicha fecha.

En el gjercicio 2009, con motivo del présta-
mo sindicado recibido, la Sociedad tuvo la obli-
gacion de cumplir determinados ratios y nive-
les financieros y entregar al banco agente del
préstamo sindicado determinada informacion
financiera sobre las companias que integran
el grupo Unipapel, a nivel individual y conso-
lidado, ademas de facilitar un informe de los
auditores de la Sociedad, relativo al clculo, y
sobre la base de las cuentas anuales consolida-
das auditadas del grupo en 2009, asi como de
los estados financieros consolidados proforma
de 2009 auditados. Al 31 de diciembre de 2009
se cumplia con los ratios y niveles financieros
establecidos en el contrato de financiacion. El
incumplimiento de los ratios y niveles financie-
ros exigidos podria haber supuesto, de acuer-
do con el contrato de préstamo, el reembolso
anticipado de los importes pendientes de ven-
cimiento al 31 de diciembre de 2009.

Los ratios a cumplir al 31 de diciembre de
2009 fueron los siguientes:

1. Deuda financiera neta /

Fondos propios < 1,10x
2. Deuda financiera neta / EBITDA < 5,5x
3. Nivel méximo de inversiones en activos

fijos: CAPEX < 6,7 millones de euros
4. EBITDA / Gastos financieros > 2,5x
5. Nivel minimo de fondos propios

> 130 millones de euros
6. Nivel minimo de caja = 20 millones

de euros
7. Nivel méximo de distribucion de dividen-

dos < 60% del beneficio neto consolidado

del grupo correspondiente al ejercicio
econdmico con cargo al cual se pretende
realizar la entrega de fondos a los socios

8. Cobertura del servicio de la deuda: Flujo de
caja libre / Servicio de la deuda > 1,10x

Los ratios 1 a 6, ambos inclusive, fueron
calculados sobre la base de los estados finan-
cieros consolidados proforma del grupo, in-
cluyendo a la sociedad Suministros Integrales
de Oficina, S.A. por el método de integracion
proporcional, y asumiendo que Unipapel, S.A.
habia mantenido una participacion del 100%
en el capital social de Adimpo, S.A.U. durante
todo el periodo de tiempo comprendido entre
el 1 de enero de 2009 y el 31 de diciembre de
2009.

El ratio nimero 7 se calculd en base al be-
neficio neto consolidado resultante de los es-
tados financieros consolidados proforma del
grupo, incluyendo a la sociedad Suministros
Integrales de Oficina, S.A. por el método de in-
tegracién proporcional, y asumiendo que Uni-
papel, S.A. habfa mantenido una participacion
del 100% en el capital social de Adimpo, S.A.U.
durante todo el periodo de tiempo compren-
dido entre el 1 de enero de 2009 y el 31 de
diciembre de 2009.



El ratio nimero 8 se calculd sobre la base de
los estados financieros consolidados proforma,
incluyendo a la sociedad Suministros Integra-
les de Oficina, S.A. por el método de puesta en
equivalencia, y asumiendo que Unipapel, SA.
habia mantenido una participacion del 100% en
el capital social de Adimpo, S.A.U. durante todo
el periodo de tiempo comprendido entre el 1 de
enero de 2009y el 31 de diciembre de 2009.

La deuda a largo plazo por el préstamo sin-
dicado asciende al 31 de diciembre de 2010 a
23.484 miles de euros (2009: 25.372 miles de
euros), importe minorado por los gastos de
formalizacion del préstamo que ascienden a
516 miles de euros (2009: 628 miles de euros).
La deuda a corto plazo por este préstamo as-
ciende a 31 de diciembre de 2010 a 2.112 mi-
les de euros (2009: 2.064 miles de euros) e in-
cluye los intereses devengados y no vencidos
que ascienden a 112 miles de euros (2009: 64
miles de euros).

El detalle de la deuda con entidades de cré-
dito por vencimiento es el siguiente:

MILES DE EUROS

2010 2009

2010 = 2.000
2011 2.000 2.000
2012 4.000 4.000
2013 6.000 6.000
2014 8.000 8.000
2015 6.000 6.000
26.000 28.000

La Sociedad ha registrado durante el ejerci-
cio 2010 en la cuenta de pérdidas y ganancias
un importe de 923 miles de euros en concepto
de gastos financieros por el préstamo sindicado
(2009: 464 miles de euros). Estos importes han
sido registrados en la partida de gastos financie-
ros "Por deudas con terceros” (Nota 13.7).

11.2 Débitos y partidas a pagar -
otros

El importe registrado bajo el epigrafe “Otros
pasivos financieros” se corresponde, principal-
mente, con las retribuciones y dietas pendien-
tes de liquidar a los Administradores, por im-
porte total de 849 miles de euros (520 miles de
euros a 31 de diciembre de 2009). Conforme a
lo estipulado en el articulo 28 de los Estatutos
Sociales, los Administradores podran percibir
una retribucién consistente en una participa-
cion en las ganancias que, no inferior al 5%,
acuerde la Junta dentro de los limites previstos
en la actual Ley de Sociedades de Capital. Se
contabilizan como gastos por “Otros servicios
(Nota 13.5). Esta retribucidn serd sometida a la
aprobacion de la Junta de Accionistas, al igual
que en el ejercicio anterior, estimando los
Administradores que esta remuneracion sera
aprobada por dicha Junta.

"

11.3 Derivados de cobertura

Con el fin de cubrir los flujos de efectivo por
variaciones en los tipos de interés del préstamo
sindicado indicado en la Nota 11.1, la Sociedad
mantiene contratado un instrumento financie-
ro (derivado), contratado en el ejercicio 2009.
El objetivo de dicho derivado es el de convertir
en fijos una parte de los flujos de efectivo del
préstamo suscrito a tipo de interés variable. La
Sociedad recibe pagos a tipo de interés variable
(Euribor a 6 meses) y paga un tipo fijo semestral
(3,09%) por el 75% del préstamo pendiente de
amortizar. Se trata de un instrumento financiero
ligado al préstamo sindicado, siendo su amor-
tizacion y fecha de inicio y vencimiento final la
misma que la del préstamo.

El detalle de los valores razonables, calcula-
dos en base al método de descuento de flujos
de efectivo, de los derivados de cobertura de
flujos de efectivo por variaciones de los tipos
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de interés que tiene la Sociedad contratados al
31 de diciembre de 2010 y 2009 se reflejan en
los siguientes pasivos financieros (Nota 10.5):

MILES DE EUROS - VALOR RAZONABLE

2010 2009

Deudas a largo plazo — Derivados 201 17
Deudas a corto plazo — Derivados 436 385
637 402

Los derivados sobre tipos de interés han
sido designados como instrumentos de cober-
tura de flujos de efectivo. Las condiciones del
instrumento de cobertura y del instrumento
cubierto coinciden, por lo que la cobertura es
eficaz. La contrapartida de los valores razona-
bles de los derivados se ha registrado en el epi-
grafe de “Ajustes por cambio de valor’, incluido
en el patrimonio neto, por importe de 842 mi-
les de euros (2009: 572 miles de euros).

La Sociedad ha traspasado durante el ejerci-
cio 2010 desde patrimonio neto a la cuenta de
pérdidas y ganancias un gasto de 607 miles de
euros por efecto de la cobertura de flujos de
efectivo (2009: 170 miles de euros). Este importe
ha sido registrado en la partida de gastos finan-
cieros "Por deudas con terceros’ (Nota 13.7).

Los ejercicios en los que se espera que los
flujos de efectivo afecten a la cuenta de pér-
didas y ganancias por las liquidaciones de las
operaciones de cobertura correspondientes
son los siguientes:

MILES DE EUROS - VALOR RAZONABLE

2010 2009
2010 - 385
2011 436 126
2012 121 32
2013 85 ©61)
2014 2 ©61)
2015 ) (19)

11.4 Deudas con empresas

del grupo y asociadas

Al cierre del ejercicio 2010 la deuda con em-
presas del grupo y asociadas a largo y corto
plazo se corresponde con 4 préstamos recibi-
dos de la sociedad dependiente Monte Urgull,
S.LU. por un importe total de 24.855 miles de
euros, de los cuales 17.605 estan clasificados a
largo plazoy 7.250 miles de euros a corto plazo
(todo estaba clasificado a largo plazo a 31 de
diciembre de 2009). Dos de estos préstamos
devengan un interés nominal anual equivalen-
te al Euribor a 12 meses anual més un diferen-
cial del 0,25% y para el resto el interés nominal
es el Euribor a 12 meses anual mas un diferen-
cial del 1,5%.

Adicionalmente, se registra un saldo acree-
dor con empresas del grupo y asociadas a
corto plazo por importe de 753 miles de euros
(2009: 726 miles de euros), que corresponde
por 700 miles de euros al Impuesto sobre So-
ciedades atribuibles a las restantes sociedades
del grupo fiscal, conforme a lo indicado en la
Nota 4.11 y a intereses devengados pendien-
tes de liquidar por los préstamos indicados,
por importe de 53 miles de euros (2009: 55
miles de euros).

El detalle de la deuda con empresas del gru-
po Yy asociadas por vencimiento es el siguiente:

MILES DE EUROS

2010 2009

2010 = 726
2011 8.003 7.250
2012 17.605 17.605
25.608 25.581



11.5 Acreedores comerciales y otras
cuentas a pagar

La composicién de este epigrafe al 31 de di-
ciembre es la siguiente:

MILES DE EUROS

2010 2009
Acreedores varios 445 242
Persohal (remuneraciones )33 304
pendientes de pago)
Otras deudas con las
Administraciones Publicas (Nota 12) 00 /8
Total 1.087 624

11.6 Informacién sobre

los aplazamientos de pago

a proveedores en operaciones
comerciales

En relacion con la Ley 15/2010, de 5 de julio,
de modificaciéon de la Ley 3/2004, de 29 de di-
ciembre, por la que se establecen medidas de
lucha contra la morosidad en las operaciones
comerciales, se informa de que a 31 de diciem-
bre de 2010 hay saldos pendientes de pago
a proveedores que excedan el plazo legal de
pago, por importe de 10 miles de euros.

11.7 Pélizas de crédito

La Sociedad al 31 de diciembre de 2010 dis-
pone de una pdliza de crédito que asciende a
1.000 miles de euros, y su vencimiento previs-
to es el 28 de enero de 2011, siendo la fecha
renovable (2009: dos pdlizas de crédito que
ascienden a 1.000 y 500 miles de euros, y sus
vencimientos previstos eran el 24 de noviem-
bre de 2010 y 28 de enero de 2010, respecti-
vamente, siendo las fechas renovables). El tipo
de interés aplicado es el normal de mercado
en 2010y 2009. A la fecha de cierre de los ejer-
cicios 2010y 2009 no se encontraba dispuesta
cantidad alguna, quedando, por lo tanto, el sal-
do integramente como disponible.

11.8 Pasivos contingentes

Con fecha 20 de diciembre de 2010 la Comi-
sién Nacional de la Competencia ha proce-
dido a incoar un expediente sancionador a
varias empresas del sector de la fabricacion,
distribucion y comercializacion de material de
archivo, entre las cuales se encuentra la socie-
dad dependiente Unipapel Transformacion y
Distribucion, S.A., por posibles practicas restric-
tivas de la competencia. Ha quedado abierto
un plazo maximo de 18 meses para la instruc-
cion del expediente y para su resolucion por el
Consejo de la Comisién Nacional de la Compe-
tencia, sin que la incoacion de este expediente
prejuzgue la resolucion final. En opinion de los
Administradores de la Sociedad no se espera
que se materialicen como consecuencia del
mencionado expediente pasivos de importe
significativo para la Sociedad.

12. Situacion fiscal

El detalle de los saldos relativos a activos fis-
cales y pasivos fiscales al 31 de diciembre es
el siguiente:

Activos por impuesto diferido
Activos por impuesto corriente (Nota 8.1)

Otros créditos con las Administraciones
Publicas (Nota 8.1)

VA
Total

Otras deudas con la Administraciones
Publicas (Nota 11.5)

IRPF
Seguridad Social
Total

Durante el ejercicio 2008 las Autoridades
Fiscales finalizaron la inspeccién de las decla-
raciones del Impuesto sobre Sociedades, asi

2010
191
2.206

47
2.444

399
10
409

MILES DE EUROS
2009

918

396

247
1.561

71

78
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como de las declaraciones de IVA e IRPF, de los
gjercicios 2002 a 2004 de las sociedades que
conformaban el grupo fiscal, del cual Unipapel,
S.A. es la cabecera del grupo.

Con fecha 15 de julio de 2008 se recibié
notificacion de la Agencia Tributaria en rela-
cion al acta definitiva relativa a la inspeccion
del Impuesto sobre Sociedades de los ejerci-
cios 2002 a 2004, por importe total de 12.567
miles de euros. Las actas anteriores se derivan,
fundamentalmente, de la improcedencia de
la deduccion por reinversiéon de las plusvalias
derivadas de la venta de la participacion en Pa-
pelera Peninsular, S.A. La Sociedad tenia cons-
tituidos avales por importe de 12.567 miles de
euros a favor de las Autoridades Fiscales por
dichas actas al cierre de los ejercicios 2009 y
2008 (Nota 15).

Con fecha 23 de julio de 2009, la Sociedad
recibié notificaciéon de la Agencia Tributaria en
relaciéon al acta relativa a la inspeccion parcial
dellmpuesto sobre Sociedades de los ejercicios
2005 a 2007, ambos inclusive. Las Autoridades
Fiscales incoaron un acta provisional, al haber-
se comprobado sélo parte de los elementos
de la obligacion tributaria en dicha inspeccion.
La deuda resultante de la inspeccion ascendid
a 36 miles de euros, siendo abonada dicha
deuda por la Sociedad en enero de 2010.

Con fecha 23 de febrero de 2010 el Tribunal
Econdmico Administrativo Central (en adelan-
te, TEAC) notificé a la Sociedad la resolucion
emitida en la sesion del dia 17 de febrero de
2010 en relacién con el expediente de recla-
macion econémico-administrativo formulado
por Unipapel, S.A, relativo a las citadas actas
incoadas.

En dicha resolucion se concluye que preva-
lece el planteamiento de la Sociedad frente al
de la Administracion Tributaria, considerando
el TEAC que los requisitos exigidos por la nor-

mativa contable se cumplen en las inversio-
nes realizadas por Unipapel, S.A. mediante la
adquisicién de participaciones representativas
del capital social de otras empresas del grupo.

Por lo tanto, procedié estimar las alegacio-
nes planteadas por Unipapel, S.A,, debiéndose
considerar dichas participaciones aptas para
la reinversion de acuerdo con la normativa
aplicable al caso, no siendo, pues, correcta la
regularizacion efectuada por las Autoridades
Fiscales, que ha de ser anulada. La Direccion
del grupoy sus asesores fiscales estiman que la
resolucion del TEAC adquirird firmeza, siendo
remota la posibilidad de que la Administracion
Tributaria considere lesiva la citada resolucion
y, por lo tanto, presente recurso contra la mis-
ma. La Administracion Tributaria cuenta con
un plazo de cuatro ahos y dos meses, a contar
desde la fecha de la resolucién del TEAC, para
declararla lesiva y, en tal caso, presentar recur-
so contra la misma.

En 2010 con motivo de la ejecucion de la ci-
tada resolucion del TEAC la Agencia Tributaria
acordd con la Sociedad la compensacion de
oficio de las deudas a ingresar y devolver por
las citadas actas, segun lo dispuesto en el arti-
culo 73.1 de la Ley 58/2003, General Tributaria,
y por tanto procedié al ingreso a favor de la
Sociedad de 462 miles de euros, los cuales se
han registrado en el epigrafe "Otros resultados’
de la cuenta de pérdidas y ganancias 2010.

Segun las disposiciones legales vigentes
las liquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no han sido
inspeccionadas por las Autoridades Fiscales o
haya transcurrido el plazo de prescripcion de
cuatro anos. Las sociedades que conforman el
grupo fiscal encabezado por Unipapel, S.A. tie-
nen abiertos a inspeccion todos los impuestos
a los que se encuentran sujetos para los ulti-

d

mos cuatro ejercicios, a excepcion del Impues-



to sobre Sociedades de 2006 y 2007, ejercicios
que han sido ya inspeccionados por las Auto-
ridades Fiscales.

Los Administradores de la Sociedad, asi
como sus asesores fiscales, consideran que de
estos afnos abiertos a inspeccién no se deri-
varan pasivos de naturaleza contingente que
resulten significativos para las cuentas anuales
en su conjunto de cada una de las sociedades
del grupo fiscal.

12.1 Calculo del Impuesto sobre
Sociedades

La conciliacion entre el importe neto de los
ingresos y gastos del ejercicio y la base impo-
nible (resultado fiscal) del Impuesto sobre So-
ciedades es la siguiente:

Ejercicio 2010 Cuenta de pérdidas y ganancias

Aumentos Disminuciones Total

Saldos de ingresos y gastos del ejercicio
Operaciones continuadas

Impuesto sobre Sociedades
Operaciones continuadas

Saldo de ingresos y gastos del ejercicio
antes de impuestos

Diferencias permanentes -
Diferencias temporarias
Con origen en el ejercicio -
Con origen en ejercicios anteriores -
Base imponible (resultado fiscal)

4497
4.497

(1.073)
(1.073)
3.424

(4.865)  (4.865)

(1.793)  (1.793)
(3.234)

MILES DE EUROS

Ingresos y gastos directamente
imputados al patrimonio neto

Aumentos Disminuciones Total

24.750
24.750

(70)
(70)
24.680

- (24915)  (24.915)

235 - 235

99
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INFORME ANUAL UNIpAPEL 2010

MILES DE EUROS

Ingresos y gastos directamente

Ejercicio 2009 Cuenta de pérdidas y ganancias imputados al patrimonio neto

Aumentos Disminuciones Total Aumentos Disminuciones Total
Saldos de ingresos y gastos del ejercicio

Operaciones continuadas 7332 (281)
7.332 (281)
Impuesto sobre Sociedades
Operaciones continuadas (896) (121)
(896) (121)
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio 6.436 (402)
antes de impuestos
Diferencias permanentes - (4.793)  (4.793) - - -
Diferencias temporarias
Con origen en el ejercicio 1.794 - 1.794 402 - 402
Base imponible (resultado fiscal) 3.437

Las diferencias permanentes en 2010y 2009
de la cuenta pérdidas y ganancias se corres-
ponden, fundamentalmente, con ajustes de
consolidacién por los dividendos recibidos de
las diferentes sociedades dependientes que
conforman el grupo fiscal.

Las diferencias permanentes en 2010 de los
ingresos y gastos directamente imputados al
patrimonio neto se corresponden con el incre-
mento de las reservas voluntarias, como resul-
tado de la combinacion de negocios, segun lo
indicado en la Nota 18.



El gasto / (ingreso) por el impuesto sobre
beneficios se desglosa como sigue:

Ejercicio 2010

Saldo antes de impuestos

Carga impositiva tedrica (tipo impositivo 30%)
Diferencias permanentes

Deducciones aplicadas en el ejercicio

Regularizacion de activos por impuestos diferidos
(Nota 12.2)

Gasto / (ingreso) impositivo efectivo

Ejercicio 2009

Saldo antes de impuestos

Carga impositiva tedrica (tipo impositivo 30%)
Diferencias permanentes

Deducciones

Gasto / (ingreso) impositivo efectivo

Las deducciones aplicadas en los ejercicios
2010 y 2009 se corresponden, fundamental-
mente, con deducciones por doble imposi-
cion, generadas por los dividendos recibidos
de sociedades dependientes que no forman
parte del grupo fiscal.

El calculo del Impuesto sobre Sociedades a
devolver es como sigue:

Impuesto corriente

Deducciones

Retenciones

Pagos a cuenta

Efecto tributacién consolidada sociedades grupo fiscal
Impuesto sobre Sociedades a devolver - ejer. anteriores
Impuesto sobre Sociedades a devolver

CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION UNIPAPEL, S.A.

Cuenta de pérdidas y ganancias
Aumentos/ (Disminuciones)

3424
1.027
(1.460)
(900)

260

(1.073)

Cuenta de pérdidas y ganancias
Aumentos/ (Disminuciones)

6.436
1.931
(1.438)
(1.389)
(896)

2010
(970)
(900)
(14)
(2.199)
2273
(396)
(2.206)

Patrimonio neto
Aumentos/ (Disminuciones)
24.680

7404

(7.474)

(70)

Patrimonio neto
Aumentos/ (Disminuciones)
(402)

(121)

(121)

MILES DE EUROS
2009

1.031

(1.389)

©)

350

(385)

(396)

MILES DE EUROS
Total

Aumentos/ (Disminuciones)
28.104

8431

(8.934)

(900)

260

(1.143)

MILES DE EUROS

Total

Aumentos/ (Disminuciones)
6.034

1.810

(1.438)

(1.389)

(1.017)
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12.2 Activos por impuestos
diferidos

El detalle y los movimientos de las distintas
partidas que componen los activos por im-
puestos diferidos son los siguientes:

Ejercicio 2010 S?Iflo
Inicial
Activos por impuestos diferidos
Correcciones valorativas por deterioro 260
Derivado de cobertura 121
Deduccién por doble imposicion
: . 537
pendiente de aplicar
Total 918
Ejercicio 2009 S?Iflo
Inicial
Activos por impuestos diferidos
Correcciones valorativas por deterioro 260
Derivado de cobertura -
Deduccién por doble imposicion -
Total 260

La reversion del activo por impuesto diferi-
do de 260 miles de euros durante el ejercicio
2010 no ha sido reflejado como un movimien-
to en diferencias temporarias en la Nota 12.1,
dado que parte de dicho activo fue registra-
do directamente contra reservas voluntarias
y otra parte contra gasto por Impuesto sobre
Sociedades diferido, ambos en ejercicios ante-
riores. En base al analisis de su recuperacion se
ha procedido a regularizarlo como gasto del
ejercicio 2010 sin afectar a la base imponible
de dicho ejercicio.

MILES DE EUROS

Variaciones reflejadas en

Cuenta de pérdidas Patrimonio Saldo
y ganancias neto final

(260) - =

- 70 191

(537) - -

(797) 70 191

MILES DE EUROS

Variaciones reflejadas en

Cuenta de pérdidas Patrimonio Saldo
y ganancias neto final

- - 260

- 121 121

537 - 537

537 121 918

13. Ingresos y gastos

13.1 Importe neto de la cifra

de negocios

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre
es el siguiente:

MILES DE EUROS

2010 2009
Dividendos de empresas
del grupo (Nota 14.1) Vel o417
Intereses de créditos a empresas 3 10
del grupo (Nota 14.1)
Servicios de apoyo a la gestion 672 976

(Nota 14.1)
Total 8.469 10.403



13.2 Aprovisionamientos
El detalle de los aprovisionamientos al 31 de
diciembre es el siguiente:

MILES DE EUROS

2010 2009
Intereses de deudas con empresas
del grupo (Nota 14.1) 629 562
Total 629 562

13.3 Sueldos, salarios y asimilados
El detalle de sueldos, salarios y asimilados al 31
de diciembre es el siguiente:

MILES DE EUROS

2010 2009
Sueldos y salarios 1.036 878
Indemnizaciones 348 -
Total 1.384 878

13.4 Cargas sociales
El detalle de cargas sociales al 31 de diciembre
es el siguiente:

MILES DE EUROS

2010 2009
Seguridad social 80 64
Otros gastos sociales 31 26
Total 111 90

13.5 Servicios exteriores
El detalle de servicios exteriores al 31 de di-
ciembre es el siguiente:

Arrendamientos y cdnones

Servicios de profesionales independientes
Primas de seguros

Servicios bancarios y similares

Publicidad, propaganda y relaciones publicas
Otros servicios (Nota 11.2)

Total

13.6 Ingresos financieros
El detalle de ingresos financieros al 31 de di-
ciembre es el siguiente:

Intereses de terceros
Valores de renta fija a corto plazo
Otros ingresos financieros

Total

13.7 Gastos financieros
El detalle de gastos financieros al 31 de diciem-
bre es el siguiente:

Intereses de deudas con terceros (Nota 11)
Préstamo sindicado

Derivado de cobertura

Total

13.8 Transacciones efectuadas

en moneda extranjero

La practica totalidad de los gastos y de los
ingresos en 2010 y 2009 se han realizado en
euros.

2010
93
603
3

20
122
1.026
1.867

2010

30
68
98

2010

923
607
1.530

MILES DE EUROS
2009

101

782

12

65

13

664

1.737

MILES DE EUROS
2009

17

MILES DE EUROS
2009

464
170
634
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14. Operaciones

con partes vinculadas

Las partes vinculadas con las que la Sociedad
ha realizado transacciones durante los ejerci-
cios 2010y 2009, asi como la naturaleza de di-
cha vinculacion, es la siguiente:

Nombre Ejercicio de vinculacion
Adimpo, S.A.U. 2010y 2009
Unipapel Internacional, S.L.U. 2010y 2009
Unipapel Industria, Comercio y Servicios, S.L.U. 2010y 2009
Monte Urgull, S.L.U. 2010y 2009
Unipapel Transformacién y Distribucién, S.A.U. 2010y 2009
Suministros Integrales de Oficina, S.A. 2010y 2009
Otras empresas del grupo Unipapel 2010y 2009
Nmés1 Corporate Finance, S.A.U. 2009
Administradores 2010y 2009
Alta direccion 2010y 2009

La repercusion de gastos cargados por la
Sociedad en 2010 y 2009 al resto de compa-
Aias del grupo se basa en los gastos incurridos
de forma centralizada, que se imputan a cada
sociedad del grupo en base a los recursos des-
tinados a cada una de ellas.

Las transacciones realizadas con partes vin-
culadas en 2010 y 2009 corresponden a ope-
raciones del trafico normal de la Sociedad y a
operaciones de financiacion indicadas en la
Nota 11 de la presente memoria, y se realizan a
precios de mercado, los cuales son similares a
los aplicados a entidades no vinculadas.

Naturaleza de la vinculacion
Sociedad dependiente
Sociedad dependiente
Sociedad dependiente
Sociedad dependiente
Sociedad dependiente
Sociedad dependiente
Sociedades dependientes
Otras partes vinculadas
Consejeros

Directivos



CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION UNIPAPEL, S.A.

14.1 Entidades vinculadas
Los saldos mantenidos con entidades vincula-
das al 31 de diciembre son los siguientes:

Otros activos financieros, Deudas empresas del grupo  Deudas empresas del grupo

Ejercicio 2010 grupo (Nota 8.1) y asociadas I/p (Nota 11) y asociadas ¢/p (Nota 11)
Adimpo, S.A.U. 386 - 75
Monte Urgull, S.L.U. 140 17.605 7.250

Unipapel Transformacion y
Distribucién, S.A.U.

Total 1.326 17.605 8.003

800 - 678

Otros activos financieros, Deudas empresas del grupo Deudas empresas del grupo

Ejercicio 2009 grupo (Nota 8.1) y asociadas I/p (Nota 11) y asociadas ¢/p (Nota 11)
Unipapel Internacional, S.L.U. 32 - -

Unipapel Industria, Comercio
y Servicios, S.L.U.
Monte Urgull, S.L.U. 114 24.855 510

Unipapel Transformacion
y Distribucién, S.A.U.

Total 833 24.855 726

98 - o1

589 - 125

Las transacciones realizadas con entidades
vinculadas son las siguientes:

|ngresos MILES DE EUROS
Ejercicio 2010 Sfe'rvicios apoyo Dividendos recibidos Intereses de créditos

gestion (Nota 13.1) (Nota 13.1) (Nota 13.1)
Adimpo, S.A. 16 3.000 -
Unipapel Transformacién y Distribucién, S.A.U. 104 1.169 3
Suministros Integrales de Oficina, S.A. - 3.000 -
Monte Urgull, S.L.U. 552 625 -
Total 672 7.794 3
Gastos MILES DE EUROS
Ejercicio 2010 Servicios exteriores  Intereses de créditos (Nota 13.2)
Monte Urgull, S.L.U. - 629
Unipapel Transformacion y Distribucién, S.A.U. 22 -

Total 22 629
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Ingresos MILES DE EUROS

Lo Servicios apoyo gestion  Dividendos recibidos  Intereses de créditos
Fjericio 2009 (Nota 13.1) (Nota 13.1) (Nota 13.1)
Adimpo, S.A. - 4.629 -
Unipapel Internacional, S.L. 104 - 10
Unipapel Industria Comercio y Servicios, S.L. 320 4342 -
Monte Urgull, S.L.U. 552 446 -
Total 976 9.417 10
Gastos MILES DE EUROS
Ejercicio 2009 Servicios exteriores  Intereses de créditos (Nota 13.2)

Monte Urgull, S.L.U.

Unipapel Transformacién y Distribucion, S.A.U.
Nmas1 Corporate Finance, S.A.U.

Total

- 562

26 -
400% -
426 562

(*) Adicionalmente, la Sociedad recibio servicios de asesoramiento por parte de Nmds1 Corporate Finance, S.A.U. (compafia vinculada
a QMC Development Capital Fund, PLC, accionista persona juridica significativo de la Sociedad), por importe de 1.370 miles de euros,
en relacién con la adquisicion de Adimpo, S.A.U. (Nota 7). Este importe se ha registrado como mayor valor del coste de la participacién
adquirida, por considerarse costes directamente atribuibles a la operacion de adquisicién.

14.2 Administradores y alta direccion
El detalle de las remuneraciones devengadas
por los miembros del Consejo de Administra-
cion y de la alta direccion de la Sociedad es el
siguiente:

MILES DE EUROS

2010 2009
Administradores
Retribucién fija 301 497
Retribucién variable 379 253
Otras remuneraciones (Nota 11.2) 864 543
Total 1.544 1.293

Las remuneraciones de los miembros del
Consejo del ejercicio 2010 incluyen una retri-
bucion fija de 301 miles de euros (2009: 497
miles de euros) y una retribucién variable de
379 miles de euros (2009: 253 miles de euros)
correspondientes a 1,2 consejeros (2 conseje-
ros en 2009) que conforman la alta direccién
de la Sociedad. Adicionalmente, las remune-

raciones devengadas en el ejercicio 2010 por
el resto de miembros de la alta direccion as-
cendieron a 92 miles de euros de retribucion
fija y 18 miles de euros de retribucion variable
(2009: 132 miles de euros de retribucion fija y
62 miles de euros de retribucion variable).

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 no exis-
tlan anticipos entregados a miembros del Con-
sejo de Administracion. No se han concedido
créditos a ninguno de los miembros del Con-
sejo de Administracion durante los ejercicios
2010y 2009.

No existe ningun compromiso u obligacion
contrafda por la Sociedad al 31 de diciembre
de 2010y 2009 con los miembros del Consejo
de Administracién en materia de pensiones o
garantias.

Los seguros contratados por la Sociedad
para los miembros del Consejo de Administra-
cién, en concepto de “seguro de vida', tenfan
un capital asegurado de 1.100 miles de euros,
aproximadamente (2009: 1.160 miles de euros).



El importe de las primas satisfechas en el ejer-
cicio ha ascendido a 14 miles de euros (2009:

12 miles de euros).

En cumplimiento con los articulos 229y 230
de la Ley de Sociedades de Capital (en adelan-
te, LSQC), a continuacién se indican las situacio-
nes de conflicto con el interés de la Sociedad

comunicadas por los Administradores:

a) Participaciones, directas o indirectas, de los
Administradores y de las personas vincula-
das a que se refiere el articulo 231 de la LSC
en el capital de sociedades con el mismo,
andlogo o complementario género de ac-
tividad al que constituye el objeto social de
la Sociedad, y los cargos o funciones que en

ellas ejercen.

Ejercicio 2010

Nombre o denominacion
social del Consejero

Juan Antonio Léazaro Lazaro

Millan Alvarez-Miranda Navarro

Gestion de Inversiones Rimusa, S.L.

Monte de Piedad y Caja de Ahorros
de San Fernando, Jerez, Huelva y
Sevilla, S.A.

Denominacion social
de la entidad del grupo

Monte Urgull, S.L.U.
Hispapel, S.A.

Sum. Int. de Oficina, S.A.
Unipapel T.y D, S.A.U.

Uniespa, S.A.

Unipapel France, SAR.L.
Adimpo, S.A.U.
Unipapel T.y D, S.A.U.
Adimpo, S.A.U.

SSPTTEC Unipessoal, Lda.
Adimpo Italy, SR.L.
Unipapel T.y D., S.A.U.

Abaco Iniciativas Inmobiliarias, S.L.

Agruban, S.L.

Albero

Aliancia Zero

Almofersa, S.A.

Atridaria

C.y P Puerto Onubense, S.L.

Cajasol Inversiones Inmobiliarias, S.A.U.

Cesta Inmobiliaria, S.L.

Chival Promociones Inmobiliarias, S.A.

%
de participacion
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
<0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
40,00%
51,00%
50,00%
2,45%
100,00%
25,00%
40,00%
100,00%
100,00%
40,00%

Cargo

Consejero Delegado, Vocal
Consejero, Secretario

Consejero Delegado, Secretario
Consejero Delegado, Presidente

Administrador Delegado, Consejero, Presidente

Gerente

Consejero, Secretario

Consejero Delegado, Vocal
Consejero Delegado, Presidente
Gerente

Administrador Unico
Consejero, Vocal

Consejero Delegado
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Nombre o denominacion Denominacion social %

social del Consejero de la entidad del grupo de participacion Cargo
Monte de Piedad y Caja de Club de Golf Alicante, S.A. 15,63%
Ahorros de San Fernando, Jerez, Cresin 25,00%
Huelva y Sevilla, S.A. Damas 8 40,00%
Desarrollo Inmobiliario Siglo XXI, S.A.U. 100,00%
Desarrollos Inmobiliarios Guad 40,00%
Desarrollos Tecnolégicos 5,45%
Desurval 15,00%
DPC Gestion 28,08%
Edificarte, S.A. 65,00%
Gedai 100,00%
Geinsa 19,64%
Global Uninca 50,00%
Gran Europa 21 5,30%
Grupo Alca 100,00%
Guadapelayo 40,00%
Guadavila 30,00%
108 Hacienda La Cartuja, S.A. 40,00%
Hansa Urbana, S.A. 10,49%
Himuneca 31,93%
Hispalia XXI, S.A.U. 100,00%
Imasatec, S.A. 31,93%
Imasatec Res.Villa del Prado 31,93%
Imaseme Medioambiental 31,93%
Imasinter Vivienda Joven 22,35%
Iniciativas Concertadas 9,09%
Inmojasan, S.A. 35,00%
Kantega Desarrollo Inmobiliario, S.A. 50,00%
Lazora ll 1,17%
Megapark Dos Hermanas, S.A. 12,50%
Melaria 32,50%
Menacha Dos, S.A.U. 51,01%
Montesoto 9,42%
Nueva Guadalajara XXI 40,00%
Obenque, S.A. 20,19%
Octoginta 33,33%
Paraje Santa Elena, S.L. 100,00%
Parque Cientifico de Huelva 15,00%
Promociones Eurosevilla 2000, S.L. 40,00%
Promogestion 2006 8,00%
Puerto Triana, S.A. 100,00%

Quabit 0,26%



Nombre o denominacion
social del Consejero

Monte de Piedad y Caja de
Ahorros de San Fernando, Jerez,
Huelva y Sevilla, S.A.

Juan Antonio Hernandez-Rubio
Munoyerro

Eladio Bezares Munilla
Ricardo Muguerza Uralde

Denominacion social

%

de la entidad del grupo de participacion Cargo

Ribera del Henares 19,00%

Rio Sevilla 98 51,01%

Rio Pardo 40,00%

Sofiland, S.A. 35,00%

Soto de Vistahermosa 10,00%

Suelos Guadalajara 100,00%

T 12 Gestién Inmobiliaria 14,54%

Udinsa 50,00%

Uncro 25,00%

Urbas 0,31%

Urconsa 18,18%

U.T.E. Majigonsa 100,00%

VYS 50,00%

Veneciola 20,00%

Zimentia 40,00%

Wad-Al-Hayara Servicios, S.A. 99,80% Presidente

Unipapel T.y D,, S.A.U. 0,00% Consejero, Vicepresidente
Sum. Int. de Oficina, S.A. 0,00% Consejero, Vicepresidente
Monte Urgull, S.L.U. 0,00% Consejero, Presidente
Unipapel T.y D, S.A.U. 0,00% Consejero, Vocal
Monte Urgull, S.L.U. 0,00% Consejero, Secretario

b) Otras situaciones de conflicto, directo o in-
directo, con el interés de la Sociedad

D. Antonio Lazaro Lézaro, D. Ricardo Mu-
guerza Uralde en representacion de Gestion de
Inversiones Rimusa, S.L.y D. Isidoro David Jimé-
nez Gémez se abstuvieron de participar como
Accionistas de la Sociedad en la votacion en la
Junta General Ordinaria y Extraordinaria cele-
brada el 29 de mayo de 2010 de su reeleccion
como Consejeros de la Sociedad por el plazo
estatutario de seis anos.

Adicionalmente, los Administradores o per-
sonas que actlen por cuenta de éstos, no han
realizado operaciones con la Sociedad o con
companias del grupo ajenas el trafico ordina-
rio o en condiciones que no sean las normales
de mercado.

15. Garantias comprometidas
con terceros

La Sociedad al 31 de diciembre de 2010 tie-
ne afianzados compromisos mediante avales
concedidos por entidades financieras a favor
de diferentes organismos oficiales por importe
de 226 miles de euros (2009: 12.793 miles de
euros de los cuales 12.567 miles de euros se
correspondian con los avales constituidos por
las actas incoadas por las Autoridades Fiscales
por el Impuesto sobre Sociedades de los ejer-
cicios de 2002 a 2004, ambos inclusive; estos
avales se han cancelado en 2010 en base a lo
indicado en la Nota 12).

Con motivo del préstamo sindicado recibi-
do en 2009 (Nota 11), la Sociedad ha suscrito
un contrato de garantias de cumplimiento de
las obligaciones contraidas con las entidades
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prestamistas. En la Nota 7.5 se han detallado las
garantias comprometidas en dicho contrato.

En el epigrafe “Inversiones financieras a cor-
to plazo - otros activos financieros”a 31 de di-
ciembre de 2009 estaba registrado un importe
de 929 miles de euros, que se correspondia
con un depdsito efectuado en una entidad
bancaria para hacer frente a los compromisos
asumidos derivados de la adquisicion del fon-
do de comercio de Novaline. Dichos compro-
misos fueron liquidados durante el ejercicio
2010. (Notas 5y 8.1).

16. Informacién sobre la na-
turalezay el nivel de riesgo
procedente de instrumentos
financieros
Las politicas de gestion de riesgos de la Socie-
dad son establecidas por el Comité de Audi-
torfa, habiendo sido aprobadas por el Consejo
de Administracién de la Sociedad. En base a
estas politicas, el Departamento Financiero y
el de Control de Gestién han establecido una
serie de procedimientos y controles que per-
miten identificar, medir y gestionar los riesgos
derivados de la actividad con instrumentos
financieros.

La actividad con instrumentos financieros
expone a la Sociedad al riesgo de crédito, de
mercado y de liquidez.

16.1 Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se produce por la posible
pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de los terceros con
los que contrata la Sociedad, es decir, por la
posibilidad de no recuperar los activos finan-
cieros por el importe contabilizado y en el pla-
70 establecido.

La exposicion maxima al riesgo de crédito al
31 de diciembre es la siguiente:

MILES DE EUROS

2010 2009
Inversiones financieras a largo plazo = 2
Deudores comerciales y otras 2788 1003
cuentas a cobrar
Inversiones financieras a corto plazo 444 949
Efecltlvo y otros activos liquidos 4057 670
equivalentes
Total 7.289  2.624

La Sociedad considera que existe riesgo
de crédito Unicamente en las actividades de
inversion, dado que las actividades operativas
se realizan, practicamente en su totalidad, con
empresas del grupo, y el resto se materializa en
créditos frente a las Administraciones Publicas.

En relacidon a las actividades de inversién,
las politicas de la Sociedad establecen que el
Departamento de Tesoreria puede realizar las
siguientes inversiones:

« Invertir en productos financieros a corto
plazo, previa autorizacién de la Direccion
Financiera, que tenga asociado un perfil de
riesgo limitado a riesgo pais (deuda publi-
ca) y riesgo entidad financiera (pagarés/ti-
tulos bancarios).

e Los préstamos y créditos a empresas del
grupo y a terceros, asi como la adquisicion
de acciones deben ser aprobados por el
Consejo de Administracion (Nota 10.6.0).

16.2 Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se produce por la posible
pérdida causada por variaciones en el valor ra-
zonable o en los futuros flujos de efectivo de
un instrumento financiero debidas a cambios
en los precios de mercado. El riesgo de merca-
do incluye el riesgo de tipo de interés, de tipo
de cambio y otros riesgos de precio.



Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés se produce por la
posible pérdida causada por variaciones en el
valor razonable o en los futuros flujos de efec-
tivo de un instrumento financiero debidas a
cambios en los tipos de interés de mercado.
En caso de aumentar un 0,5% el tipo de in-
terés, los gastos financieros en 2010 habrian
ascendido a 2.500 miles de euros, aproxima-
damente, (2009: 2.250 miles de euros) y si au-
mentase un 1% alcanzarian los 2.900 miles de
euros, aproximadamente, (2009: 2.500 miles de
euros). La exposicion de la Sociedad al riesgo
de cambios en los tipos de interés se debe a
los préstamos concedidos y recibidos por em-
presas del grupoy entidades financieras (Notas
7y 11) a corto y largo plazo a tipos de interés
variable. Con el fin de mitigar el efecto de las
variaciones en los tipos de interés en el prés-
tamo sindicado recibido en 2009, la Sociedad
contraté un instrumento de cobertura de tipo
de interés por el 75% del capital pendiente de
amortizar (principal) (Nota 11).

Riesgo de tipo de cambio y otros riesgos
de precio

Los Administradores consideran que la Socie-
dad no estd sometida a los riesgos por tipo de
cambio y otros riesgos de precio porque:

«No realiza transacciones significativas en
monedas distintas del euro.

« La Sociedad no posee participaciones en
acciones cotizadas, a excepcion de las ac-
ciones propias, ni en productos financieros
sujetos a elevada volatilidad en los precios.

16.3 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se produce por la posibili-
dad de que la Sociedad no pueda disponer de
fondos liquidos, o acceder a ellos, en la cuan-
tia suficiente y al coste adecuado, para hacer
frente en todo momento a sus obligaciones de
pago. El objetivo de la Sociedad es mantener
las disponibilidades liquidas necesarias. La po-
litica de la Sociedad establece el siguiente limi-
te minimo de liquidez que se debe mantener
en todo momento:

« Un importe superior al 10% de los pasivos
corrientes debe mantenerse en “Efectivo y
otros activos liquidos equivalentes”.

Los porcentajes existentes al 31 de diciem-
bre son los siguientes:

MILES DE EUROS

2010 2009
Pasivo corriente 12.500 5.248
Efegtlvo y otros activos 4057 670
liquidos equivalentes

32% 13%

En caso necesario, la Sociedad cuenta con
el apoyo financiero de otras sociedades del
grupo, en el que Unipapel, S.A. es Sociedad
dominante, ademas de pdlizas de crédito no
dispuestas, segun lo indicado en la Nota 11.6
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17. Otra informacién

17.1 Estructura del personal
Las personas medias empleadas por la Sociedad
distribuidas por categorias son las siguientes:

Ejercicio 2010 Hombres Mujeres Total
Alta direccion 1,2 08 2
Administrativos 23 23 4.6
Total 3,5 3,1 6,6
Ejercicio 2009 Hombres Mujeres Total
Alta direccion 2 - 2
Administrativos 2 23 43
Total 4 23 6,3

En 2010 el numero medio de empleados se
ha incrementado con respecto al 2009 en 0,3
personas, siendo el resultado de tres altasy una
baja habidas durante el ejercicio 2010 (2009: el
numero medio de empleados se incrementd
con respecto al 2008 en 0,8 personas, siendo
ésta una administrativa).

Al cierre del ejercicio 2010, el nimero de
empleados asciende a un total de 9 personas,
distribuyéndose en 5 hombres y 4 mujeres
(2009: total de 7 personas, siendo 4 hombres
y 3 mujeres).

En 2010 el Consejo de Administracion esta
formado por 10 hombres (2009: 10 hombres).

17.2 Honorarios de auditoria
Los honorarios devengados por servicios
prestados por el auditor de cuentas son los si-

guientes:
MILES DE EUROS
2010 2009
Servicios de auditoria 40 48
Otros trabajos de revision
. - 7 6
y verificacién contable
Total 47 54

Adicionalmente, los honorarios devenga-
dos por servicios prestados por otras empresas
que forman parte de la misma red internacio-
nal del auditor de cuentas a la Sociedad son
los siguientes:

MILES DE EUROS

2010 2009
Asesoria fiscal - 27
Total - 27

17.3 Informacién

sobre medioambiente

No existen sistemas, equipos o instalaciones
significativos incorporados al inmovilizado
material en 2010y 2009 cuyo fin sea la minimi-
zacion del impacto medioambiental, la protec-
cion o mejora del medio ambiente.

La Sociedad no ha incurrido en gastos sig-
nificativos en 2010 y 2009 relacionados con la
proteccion o mejora del medio ambiente.

Los Administradores estiman que no existen
contingencias significativas relacionadas con
la proteccion y mejora del medioambiente, no
considerando necesario registrar provision al-
guna en tal sentido en 2010 y 2009.



18. Combinaciones de negocios
Tal'y como se ha indicado en la Nota 1 de la
presente memoria, los Consejos de Admi-
nistracion de las sociedades Unipapel, S.A. y
Unipapel Industria, Comercio y Servicios, S.L.U.
aprobarony suscribieron, con fecha 24 de mar-
zo de 2010, el Proyecto de Fusion de dichas so-
ciedades, mediante la absorcion de Unipapel
Industria, Comercio y Servicios, S.L.U. por parte
de la sociedad Unipapel, S.A.

De acuerdo con lo dispuesto en los articulos
43y 44 de la Ley 3/2009, sobre Modificaciones
Estructurales de las Sociedades Mercantiles, el
Proyecto de Fusion fue depositado en el Regis-
tro Mercantil de Madrid.

En la Junta General de Accionistas de Uni-
papel, S.A,, celebrada el 29 de mayo de 2010,
se aprobd dicho Proyecto de Fusién.

De acuerdo con lo establecido en el Proyec-
to de Fusién, se tomaron como Balances de
Fusion los Balances cerrados a 31 de diciembre
de 2009 de Unipapel, SA, y 31 de diciembre
de 2009 de Unipapel Industria, Comercio y
Servicios, S.L.U,, que fueron aprobados por los
accionistas y Socio Unico, respectivamente.

Todo el patrimonio de Unipapel Industria,
Comercio y Servicios, S.L.U. fue transmitido a
Unipapel, S.A.

Todos los elementos patrimoniales de Uni-
papel Industria, Comercio y Servicios, S.L.U.
trasmitidos en la fusién se han incorporado a
los libros de Unipapel, S.A., habiéndose practi-
cado las correspondientes adecuaciones, tal y
como establece la actual normativa contable
para las operaciones de fusion de un nego-
cio: los elementos adquiridos se han valorado
por el importe que corresponde a los mismos,
una vez realizada la operacion, en las cuentas
anuales consolidadas de Unipapel, S.A. y Socie-
dades dependientes (el grupo Unipapel). Las
diferencias que se han originado se han regis-

trado en reservas. Los valores transmitidos son
los que figuran en el balance de fusion al 31 de
diciembre de 2009 detallado a continuacion.

Teniendo en cuenta que la sociedad absor-
bente, Unipapel, S.A, resulta titular de todas
las participaciones sociales de la sociedad ab-
sorbida, Unipapel Industria, Comercio y Ser-
vicios, S.L.U, se trata de una fusién especial o
simplificada entre sociedades de nacionalidad
espafnola.

Las operaciones de Unipapel Industria, Co-
mercio y Servicios, S.L.U. se consideraran rea-
lizadas, a efectos contables, por cuenta de la
sociedad a la que traspasa su patrimonio, Uni-
papel, S.A,, desde el 1 de enero de 2010.

No se han otorgado derechos, ni existen,
como consecuencia de esta fusion, titulares de
acciones de clases especiales, ni tampoco se
han concedido ventajas de ninguna clase a los
Administradores de las sociedades que partici-
pan en ella.

La fusion se ha acogido al régimen tributa-
rio de neutralidad fiscal establecido en el Capi-
tulo VIII del Titulo VII del texto refundido de la
Ley del Impuesto sobre Sociedades aprobado
por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de
marzo.

No existen beneficios fiscales que la Socie-
dad absorbente pueda seguir disfrutando, por
lo que no se ve obligada a cumplir ningun re-
quisito derivado de éstos.

Los requisitos para la formalizacion de dicha
fusion se han cumplido escrupulosamente en
tiempo y forma.

El motivo de la operacién de fusiéon ha
sido simplificar la estructura actual y reducir
el nimero de sociedades que componen el
grupo Unipapel, disminuyendo los costes in-
tragrupo y aumentando, entre otras, las mag-
nitudes econdémicas de rentabilidad en sus
sociedades.
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Como consecuencia de lo anterior, la Socie-
dad el 1 de enero de 2010 adquiere en bloque
a titulo universal todo el patrimonio de la com-
pafia Unipapel Industria, Comercio y Servicios,
SLU., y se subroga en todos los derechos y
obligaciones de la compania absorbida.

Esta operacidn de fusion se ha registrado en
base a los valores existentes de los activos y
pasivos transferidos de Unipapel Industria, Co-
mercio y Servicios, S.L.U. en las cuentas anua-
les consolidadas del grupo Unipapel, siendo
la fecha de eficacia contable de la fusion 1 de
enero de 2010.

El balance de Unipapel Industria, Comercio
y Servicios, S.L.U. a 31 de diciembre de 2009 es
el siguiente:

ACTIVO
Activo no corriente
Inmovilizado intangible
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo
Activo corriente
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Total Activo

PATRIMONIO NETO'Y PASIVO
Patrimonio Neto
Fondos propios
Capital
Reservas
Resultado del ejercicio
Pasivo corriente
Deudas con empresa del grupo y asociadas a corto plazo
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
Total Patrimonio Neto y Pasivo

Valor neto contable en libros de Unipapel, S.A. de la sociedad absorbida

MILES DE EUROS
31/12/2009
74.821

165

74.656

8.667

20

132

8515

83.488

MILES DE EUROS
31/12/2009
83.261
83.261
75.099
4.321
3.841

227

98

129

83.488
75.099



La diferencia de 8.162 miles de euros entre
el valor neto contable de la participacion en la
sociedad absorbida en el balance de Unipapel,
S.A. en el momento de la fusidn, 75.099 miles
de euros, y el Patrimonio Neto de la sociedad
absorbida en dicha fecha, 83.261 miles de
euros, ha sido registrada directamente en re-
servas voluntarias de Unipapel, S.A.

Adicionalmente, el efecto de la adecuaciéon
contable del valor de los elementos patrimo-
niales de la sociedad absorbida a efectos de la
fusion con fecha 1 de enero de 2010, teniendo
en cuenta ademas el efecto de la ampliacion
de capital y de la adecuacion de los elemen-
tos patrimoniales de Unipapel Transformacion
y Distribucion, S.A.U. con motivo de su fusion
con Unipapel Internacional, S.L.U. indicado en
la nota 1, se ha registrado directamente en
reservas de la Sociedad por importe total de
16.752 miles de euros, principalmente por la
revalorizaciéon de las participaciones en em-
presas del grupo por importe de 16.309 miles
de euros en base a su participacion en el valor
de los activos y pasivos de las sociedades de-
pendientes correspondientes en las cuentas
anuales consolidadas del grupo Unipapel. No
se ha registrado un pasivo por impuesto diferi-
do en relacion con estas revalorizaciones dado
que éstas se corresponden integramente con
el incremento neto de los beneficios no distri-
buidos de las participaciones correspondientes
generadas durante el tiempo de tenencia de
las mismas por lo que son fiscalmente neutras.

Por tanto, el efecto total a 1 de enero de
2010 de las fusiones indicadas en reservas de
la Sociedad, asciende a 24.914 miles de euros
(Nota 10.3).

19. Acontecimientos
posteriores al cierre

Venta de Suministros Integrales

de Oficina, S.A.

Con fecha 22 de febrero de 2011 fue elevada a
publico la escritura de compraventa del acuer-
do privado, previamente firmado el 21 de
enero de 2011, de la venta de la participacion
del 50% que tiene Unipapel, S.A. en el capital
social de la sociedad Suministros Integrales de
Oficina, S.A,, por un precio de 68.750 miles de
euros, a Lyreco, S.A.S, el accionista del otro 50%
del capital social de este negocio conjunto.

Esta operacién de venta fue iniciada en
enero de 2011 como consecuencia de unas
circunstancias sobrevenidas. La plusvalia obte-
nida por la Sociedad, a registrar en las cuentas
anuales individuales del ejercicio 2011, serd
aproximadamente de 53 millones de euros
antes de impuestos, y a efectos de las cuentas
anuales consolidadas del grupo Unipapel, en-
cabezado por la Sociedad, la plusvalia ascen-
derd a 53 millones de euros antes de impues-
tos, aproximadamente.

A 31 de diciembre de 2010, la participacion
en el capital social de Suministros Integrales de
Oficina, S.A no ha sido clasificada como “Activo
no corriente mantenido para la venta” dado
que los Administradores han considerado que
no se cumplian los requisitos para la mencio-
nada clasificacion.

Pago de dividendo
El dia 23 de marzo de 2011, la Sociedad ha rea-
lizado un pago de 0,14 euros por titulo a sus
accionistas como dividendo a cuenta del ejer-
cicio 2010, lo que ha supuesto un desembolso
de 1.724 miles de euros.

El estado contable provisional formulado
por los Administradores de la Sociedad que
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pone de manifiesto la existencia de liquidez
suficiente para la distribucién de dicho divi-
dendo se detalla a continuacion:

Estado contable previsional de tesoreria de Unipapel, S.A. 24 de febrero de 2011

Disponible inicial — 24 de febrero de 2011
Pagos previstos
Pagos mensuales
Otros pagos (Personal)
Cobros previstos
Cobros a clientes
Disponible final — 23 de marzo de 2011

Amortizacion anticipada

del préstamo sindicado

Tal'y como se ha indicado en la Nota 11.1, esta
previsto que en abril de 2011 se proceda a la
amortizacién total de la deuda pendiente, del
instrumento de cobertura y de los intereses
devengados y pendientes de pago, no que-
dando por tanto ninguna obligacién al respec-
to a dicha fecha.

Aparte de estos acontecimientos, durante
los meses transcurridos entre el cierre del ejer-
cicioy la fecha de formulacion de las presentes
cuentas anuales, no se han producido otros
hechos significativos sobre las cuentas anuales
del ejercicio 2010.

MILES DE EUROS

45132
(208)
(128)



Introduccion

El Grupo Unipapel cuya cabecera es Unipapel, S.A.
tenfa a 31 de diciembre de 2010 la siguiente estructura:

100%

Unipapel Transformacion

y Distribucidn, S.A.

95% 100% 100%
Unidex Uity Uniespa
SARL Francia SAp '
e SARL. i

100%

Envel Offset,
SA.

UNIPAPEL, S. A.

93,5% 43,8%
Unipaper .
AidorSS Hispapel, S.A.

Con motivo de la fusion por absorcion de Unipapel
Industria, Comercio y Servicios, S.L.U. por parte de
Unipapel, S.A. y la fusion por aborcién de Unipapel
Internacional, S.L.U. por parte de Unipapel Transformacién
y Distribucion, S.A.U. el organigrama del Grupo Unipapel
se ha modificado con respecto al ejercicio 2009.

50%

Suministros
Integrales
de Oficina, S.A.

100%

Monte Urgull, S.L.

50%

Coverformas,
S.L

100%
Adimpo, S.A.
100% 100% 100%
Adimpo ltaly, Adimpo
SR.L Internacional SSPTTEC
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Cartera de valores

La composicion de la cartera de valores de
Unipapel, S.A.al 31/12/2010y su evolucion a lo
largo del ejercicio es la siguiente:

Ejercicio 2010
Sociedad 01/01/2010 provisioYlT:;%:g
Ofiservice
Unipapel ICS 75.099
Unipapel Ty D
Unipapel Internacional 3378
Monte Urgull, S.L. 41.096
Adimpo, S.A. 45.893
Hispapel
165.466 0
gg[rszsgir;erzvaloratlvas (2.031) (04)
163.435 (24)
Personal

Al 31 de diciembre de 2010, la plantilla de la
Sociedad estaba compuesta por siete per-
sonas que tenfan a su cargo las funciones de
direccion, financieras, contables vy juridicas del
Grupo asf como la relacién con inversores.

Autocartera
Al 31 de diciembre de 2010, Unipapel, S.A. tenia
en autocartera un total de 32.149 acciones pro-
pias, que valoradas a cotizacion de cierre de ejer-
cicio de 10,19€ suponen un valor de 327,6 miles
de euros. Unipapel S.A. tiene suscrito un Contrato
de Liquidez con Ahorro Corporaciéon Financiera
SV, SA, el cual entré en vigor el 14 de abril de
2010. Desde entonces y hasta cierre del ejercicio
2010, se han comprado 41.714 titulos a un precio
medio de 11,04€ y se han vendido 15.765 accio-
nes a un precio medio de 10,74€.

La Sociedad tiene autorizacion de la Junta
General para adquirir acciones propias dentro

MILES DE EUROS

Adquisiciones Combinaciorres 31/12/2010 o ’%

2010 de negocios participacion

13391 13391 50,00%

(75.099) 0 n/e

79.362 79.362 100,00%

(3.378) 0 n/e

41.096 100,00%

45.893 100,00%

219 0 219 42,30%
219 14.276 179.961
2.031 (24)
219 16.307 179.937

de los limites impuestos por la legislacion so-
bre la materia.

Instrumentos financieros

En el marco de las operaciones relacionadas con
la adquisicion de Adimpo, S.AA., Unipapel, SA,
contratd con cinco entidades financieras (La
Caixa, Banco Santander, BBVA, Banco Sabadell
Atlantico y Banco Pastor, un instrumento de co-
bertura de tipos de interés (swap) por 22,5 mi-
llones de euros equivalente al 75% del importe
del préstamo de 30 millones de euros obtenido
para la mencionada adquisicion, distribuido a
partes iguales entre las cinco entidades.

El objetivo del instrumento financiero es el de
hacer fijos una parte de los flujos de efectivo del
préstamo suscrito a tipo de interés variable, sien-
do sus caracteristicas principales las siguientes:
1) Unipapel, S.A. recibe pagos de intereses varia-

bles (a Euribor a 6 meses) y paga un tipo fijo

semestral (3,09%) por un nocional inicial de



22,5 millones de euros que a 31 de diciembre
esde 19,5 millones de euros. La amortizacion
del nocional es idéntica a la del préstamo al
que estd intimamente unido.

2) Lafechadeinicioesel 7 de agosto de 2009y
su vencimiento final el 15 de junio de 2015,
en linea con la duracién del préstamos co-
rrespondiente.

w
=

El instrumento financiero estd calificado
como altamente efectivo ya que esté dise-
Aado como espejo del préstamo que cubre,
evaluando su eficacia trimestralmente de
forma prospectiva.

Resultado del ejercicio
Las principales magnitudes de la cuenta de re-
sultados son:

MILES DE EUROS

2010
Cifra neta de negocios 8469
Resultado de explotacién 4.880
Resultado financiero (1.456)
Beneficio antes de impuestos 3424
Impuestos 1.073
Beneficio neto 4.497

Actividades en materia

de investigacion y desarrollo

La Sociedad no ha realizado actividades en
materia de investigacion y desarrollo durante
el ejercicio 2010.

Acontecimientos

posteriores al cierre

Unipapel, S.A. ha comunicado el 24 de enero
de 2011 la venta de su participacion del 50%
en Suministros Integrales de Oficina S.A. (Ofi-
service) a Lyreco, S.AS. por 68,750 millones de
euros. La operaciéon acordada el 21 de enero
de 2011 se formalizé el 22 de febrero de 2011.

CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION UNIPAPEL, S.A.

El Consejo de Administracion de Unipapel,
S.A. ha comunicado el 8 de marzo el acuerdo
de reparto de un dividendo a cuenta del ejer-
cicio 2010 de 0,14 euros por accion. La retri-
bucién complementaria serd acordada por la

Junta General a celebrar en el mes de mayo
de 2011. La propuesta del Consejo de Admi-
nistracion a la Junta General contemplard un
incremento sobre lo pagado el afo anterior,
teniendo en cuenta la evolucion favorable de
los resultados del ejercicio.

La Direccion de la Sociedad ha decidido
que con fecha abril de 2011 se procederd a la
amortizacién total de la deuda pendiente, del
instrumento de cobertura y de los intereses
devengados y pendientes de pago, no que-
dando por tanto ninguna obligacién al respec-
to a dicha fecha.

El beneficio neto
de Unipapel, S.A.
ascendié a 4.497
miles de euros en
el ejercicio 2010.
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Informe explicativo a la junta general de accionistas
para dar cumplimiento a lo dispuesto en el articulo
116 bis de la ley del mercado de valores

En cumplimiento del articulo 116 bis de la Ley
de Mercado de Valores se elabora el presente

Informe explicativo sobre los aspectos que se

exponen a continuacion:

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

A 31 de Diciembre de 2010 el capital social de
Unipapel, S.A. asciende a la cantidad de diecio-
cho millones cuatrocientos setenta y tres mil
ochenta y seis euros con cincuenta céntimos
de euro, representado por doce millones tres-
cientas quince mil trescientas noventa y una
acciones de 1,50€ de valor nominal cada una
con iguales derechos y obligaciones, total-
mente suscritas y desembolsadas, representa-
das por medio de anotaciones en cuenta.

Las acciones de Unipapel, S.A. cotizan en las
Bolsas de Valores de Madrid y Valencia en el
Mercado Continuo a través del Sistema de In-
terconexion Bursatil.

El Grupo Unipapel no tiene emitidas obli-
gaciones canjeables y/o convertibles sobre
acciones de Unipapel, S.A.

A 31 de Diciembre de 2010, no existen am-
pliaciones de capital en curso en ninguna en-
tidad del Grupo.

La autocartera de la Sociedad a fecha 31 de

Diciembre de 2010 es la siguiente:

e Acciones Directas: 32.149

» El porcentaje total sobre el capital social
representa el 0,260%.

» Laplusvalia sobre acciones propias ge-
nerada por transacciones en el ejercicio
asciende a 12,5 miles de euros.

b) Cualquier restriccion a la transmisibilidad
de valores.

No existen restricciones legales ni estatutarias
a la libre adquisicion o transmision de acciones.

El capital social de
Unipapel, S.A. asciende
a 18.473.086,50 euros
representado por
12.315.391 acciones
de 1,50 euros de valor
nominal cada una.



¢) Las participaciones significativas en el ca-
pital, directas o indirectas.

A 31 de Diciembre de 2010 las participaciones
significativas en el capital social de la sociedad
eran las siguientes:

CONSEJEROS

GESTION DE INVERSIONES RIMUSA, S.L.

MONTE DE PIEDAD Y CAJA DE AHORROS SAN
FERNANDO DE GUADALAJARA, HUELVA'Y JEREZ

ACCIONISTAS SIGNIFICATIVOS

BESTINVER GESTION, S.A, S.G.LL.C.
MORENO DE TEJADA OLIVA, ANGEL
MORENO DE TEJADA OLIVA, JOSE MARIA
MORENO OLIVA, ELISA

QMC DEVELOPMENT CAPITAL FUND, PLC
URALDE VAZQUEZ, MARIA NIEVES

d) Cualquier restriccion al derecho de voto.
No existen restricciones legales ni estatutarias
al ejercicio del derecho de voto.

e) Los pactos parasociales.

Unipapel no tiene constancia alguna de la
existencia de pactos parasociales que incluyan
la regulacion del ejercicio del derecho de voto
0 que restrinjan o condicionen la libre transmi-
sibilidad de sus acciones.

f) Las normas aplicables al nombramiento y
sustitucion de los miembros del 6rgano de
administracién y a la modificacion de los es-
tatutos de la sociedad.

De conformidad con lo dispuesto en el Re-
glamento del Consejo de Administracion de
la Sociedad la designaciéon de sus miembros
es competencia de la Junta de Accionistas,
sin perjuicio de la facultad que tiene el propio

% Directo % Indirecto % Total
6,160 0,000 6,160
5,065 0,000 5,065

% Directo % Indirecto % Total
0,000 6,364 6,364
6.354 0,149 6,503
3,240 0,000 3,240
3,965 0,000 3,965
7,576 0,000 7,576
0,000 6,160 6,160

Consejo para designar por cooptacién Conse-
jeros en caso de producirse alguna vacante.

En ambos casos, las personas que se pro-
pongan para su designacion como Consejeros
deberan reunir los requisitos previstos en las
disposiciones legales vigentes y en los Estatu-
tos Sociales.

El Consejo formulard sus propuestas a la
Junta General procurando que en la compo-
sicion del Consejo, los Consejeros Externos re-
presenten una amplia mayoria sobre los Con-
sejeros Ejecutivos.

Las propuestas de nombramiento y/o re-
eleccion de Consejeros que el Consejo propon-
ga a la Junta General de Accionistas, asi como
los acuerdos de nombramiento de Consejeros
por cooptacion se aprobaran a propuesta de la
Comision de Nombramientos y Retribuciones.
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« Modificacion de los Estatutos de la Sociedad
Los Estatutos Sociales determinan que es com-
petencia de la Junta General de Accionistas la
modificacion de los Estatutos de la Sociedad.

Para que la Junta General Ordinaria o Ex-
traordinaria pueda acordar vélidamente la
transformacién, la fusion, la escision, la disolu-
cion, la emisién de obligaciones, el aumento o
disminucién del capital y en general cualquier
modificacion de los Estatutos sociales serd ne-
cesaria, en primera convocatoria, la concurren-
cia de accionistas, presentes o representados,
que posean, al menos, el cincuenta por cien-
to del capital suscrito con derecho a voto. En
segunda convocatoria serd suficiente la con-
currencia del veinticinco por ciento de dicho
capital. Cuando concurran accionistas que
representen menos del cincuenta por ciento
del capital suscrito con derecho a voto, los
acuerdos a que se refiere este apartado solo
podran adoptarse con el voto favorable de los
dos tercios del capital presente o representado
en la Junta.

g) Los poderes de los miembros del consejo
de administracién y, en particular, los rela-
tivos a la posibilidad de emitir o recomprar
acciones.

El Consejero Delegado ostenta amplios po-
deres de representacion y administracion, te-
niendo delegadas todas las facultades salvo las
indelegables.

La Junta General Ordinaria y Extraordinaria
de Accionistas celebrada el 30 de Mayo de
2009 acord¢é delegar en el Consejo de Admi-
nistracion, conforme a lo dispuesto en el arti-
culo 159.2 de la ley de Sociedades Andénimas,
la facultad de acordar en una o varias veces el
aumento de capital hasta el importe nominal
maximo representativo del 50% del capital
social de la sociedad suscrito y desembolsado



en la fecha de adopcion del acuerdo (diecio-

cho millones cuatrocientos setenta y tres mil

ochenta y seis euros con cincuenta céntimos

de euro (18.473.086,50€)). El plazo legal del
que disponen los Administradores para efec-

tuar esta ampliacion es de 5 afnos, hasta el 29

de Mayo de 2014.

Asimismo la Junta General de Accionistas
celebrada el 30 de Mayo de 2009 autorizd al
Consejo de Administracién de Unipapel, S.A.
asf como a los de sus sociedades dominadas y
durante el plazo méaximo de dieciocho meses
para adquirir acciones de Unipapel, S.A,, todo
ello de acuerdo con lo establecido en el articu-
lo 75 de la Ley de Sociedades Anénimas.

No obstante lo anterior, a partir de la entra-
da en vigor de la modificacién de los articu-
los 75y 79 de la Ley de Sociedades Anénimas
operada por la Ley 3/2009, de 3 de abiril, la au-
torizacion contenida en el parrafo anterior se
modifico en los siguientes extremos:

o Laduracién de la autorizacion para la adqui-
sicién derivativa de acciones de UNIPAPEL
S.A., se extendera a cinco afos, contados a
partir de la presente Junta General, es decir
hasta 29 de mayo de 2014.

« El valor nominal de las acciones de UNI-
PAPEL, S.A. adquiridas directa o indirecta-
mente, sumandose al de las que ya posean
UNIPAPEL, S.A. y sus sociedades filiales, no
podra ser superior al diez por ciento del ca-
pital suscrito.

Actualmente, tras la entrada en vigor el pa-
sado 1 de septiembre de 2010 de la Ley de So-
ciedades de Capital, aprobada por el Real De-
creto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, se regira
de acuerdo con lo dispuesto por el articulo 297
de la misma.

h) Los acuerdos significativos que haya ce-
lebrado la sociedad y que entren en vigor,
sean modificados o concluyan en caso de
cambio de control de la sociedad a raiz de
una oferta publica de adquisicion, y sus efec-
tos, excepto cuando su divulgacion resulte
seriamente perjudicial para la sociedad. Esta
excepcién no se aplicard cuando la sociedad
esté obligada legalmente a dar publicidad a
esta informacion.

No se conoce ningun acuerdo que pudiera dar
lugar a cambios en el control de la sociedad.

i) Los acuerdos entre la sociedad y sus cargos
de administracién y direcciéon o empleados
que dispongan indemnizaciones cuando
éstos dimitan o sean despedidos de forma

improcedente o si la relacién laboral llega a

su fin con motivo de una oferta publica de

adquisicion.

Los despidos improcedentes se rigen por la

normativa laboral de caracter general.

En el caso de los dos miembros de la alta
direccién, existe un compromiso de indemni-
zacién adicional con el siguiente contenido:

a) Para el primero de ellos, en caso de desis-
timiento del contrato por parte de la em-
presa se establece un preaviso de un ano,
que caso de incumplirse dard derecho a una
indemnizacién equivalente a los salarios
correspondientes a la duraciéon del periodo
incumplido.

b) En el segundo caso, se ha pactado para el
supuesto de extincién por voluntad de la
empresa una indemnizacion equivalente a
nueve mensualidades del sueldo fijo pacta-
do con el trabajador.
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Sl ERNST & YOUNG e

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de:
UNIPAPEL, 5.A.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Unipapel, 5.4, (l1a Sociedad
dominante) y Sociedades dependientes {el Grupo), que comprenden el estado de situacidn
financiera consolidade al 31 de diclembre de 2010, el estado de resultades consolidado, el
estado del resultade global consolidado, el estado de cambios en el patrimonio neto
consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y 1a memoria consolidada
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, Como se indica en la MNota 2
de la memoria consolidada adjunta, los administradores de la Sociedad dominante son
responsables de la formulacidn de las cuentas anuales del Grupo, de acuerdo con las
Mormas Internacionales de Informacidn Financiera, adoptadas por 1a Unidn Europea, y
demads disposiciones del marco normativo de infermacidn financiera aplicable al Grupo.
Muestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas cuentas anuales
consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales consolidadas y la evaluacién de si su presentacidn, los principios y criterios
contables utilizados y las estimaciones realizadas estdn de acuerdo con el marco normative
de informacidn financiera que resulta de aplicacidn.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2010 adjuntas expresan,
en todos los aspectos significatives, la imagen fiel del patrimonio consolidade y de la
situacion financiera consolidada de Unipapel, S.A. y Sociedades dependientes al 31 de
diciembre de 2010, asi como de los resultados consolidados de sus operaciones y de sus
flujos de efectivo conselidados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha
de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, adoptadas por la
Unign Europea, y demds disposiciones del marco normativo de informacidn financiera que
resultan de aplicacidn,

El informe de gestidn consolidado adjunto del ejercicio 2010 contiene las explicaciones que
los administradores de Unipapel, 5.A. consideran oportunas sobre la situacidn del Grupo, la
evolucion de sus negocios v sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales consolidadas, Hemos verificado gue la informacién contable que contiene el citado
informe de gestién consclidado concuerda con |a de las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio 2010, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de
gestidn consolidado con el alcance mencionado en este mismo pdrrafo ¥ no incluye la
revisidn de informacion distinta de Ia obtenida a partir de los registros contables de
Unipapel, 5.A. y Sociedades dependientes.

ERNST & YOUNG, 5.L.

INSFTTLTO PE
(CENSORES JURADDS {Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
I CUENTAS DE ESPARA 5 505303

1 de abril de 2011 Enrique Ouijaﬂ';(:asillas




Estado de situacion financiera
consolidado al 31 de diciembre

(EN MILES DE EUROS)

2010 2009

Activos no corrientes 69.411 72.242
Inmovilizado material 58.445 59437
Inversiones inmobiliarias 3.984 4136
Activos intangibles 3512 3.368
Inversiones en asociadas 304 75
Activos financieros disponibles para la venta 402 402
Otros activos financieros a largo plazo 1.577 2.779
Activos por impuestos diferidos 1.187 2.045

Activos corrientes 285911 261.625
Existencias 96.711 81.885
Clientes y otras cuentas a cobrar 110.908 133.939
Inversiones financieras a corto plazo 2.920 -
Periodificaciones a corto plazo 256 257
Efectivo y equivalentes de efectivo 75.116 45.544

Total activos 355.322 333.867
PATRIMONIO NETO 146.201 142.165

Patrimonio neto atribuido a los accionistas de la Sociedad dominante 146.153 142.127
Capital social 18.473 18.473
Prima de emision 95 340
Acciones propias (391) (473)
Diferencias de conversion 9 (3)
Ganancias acumuladas 128413 124.071
Ajustes por cambio de valor (446) (281)

Patrimonio neto atribuido a intereses minoritarios 48 38

Pasivo no corriente 27.349 31.137
Deudas con entidades de crédito a largo plazo 25.083 27.684
Derivados 201 17
Provisiones 1.173 2431
Otros pasivos no corrientes 838 923
Pasivos por impuestos diferidos 54 82

Pasivo corriente 181.772 160.565
Proveedores y otras cuentas a pagar 78919 64.655
Deudas con entidades de crédito a corto plazo 91.512 85.347
Derivados 436 385
Provisiones 1.150 843
Otros pasivos corrientes 62 90
Impuesto sobre beneficios a pagar 1.342 2475
Otros saldos con Administraciones Publicas acreedoras 8.351 6.770

Total patrimonio neto y pasivos 355.322 333.867

Las Notas adjuntas nimeros 1 a 32 descritas en la memoria consolidada forman parte integrante de las Cuentas Anuales
Consolidadas al 31 de diciembre de 2010.




Estado de resultados consolidado

Ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

(EN MILES DE EUROS)

2010 2009

Actividades que contindan
Venta de bienes y servicios 889.545 444954
Otros ingresos de explotacion 7.764 6.708

Total ingresos 897.309 451.662
Variacién de existencias en curso y productos terminados (758) 171
Aprovisionamientos (769.286) (352.775)
Gastos de personal (53.466) (46.266)
Dotacion a la amortizacion , (5.102) (4.618)
Otros gastos de explotacion (48.425) (38.603)

Beneficio de explotacion 20.272 9.229

Ingresos financieros 539 675
Gastos financieros (6.022) (2.204)
Participacién en el resultado de asociadas 58 (87)
Otros ingresos y gastos netos 571 2919
Beneficio antes de impuestos 15418 10.532
Impuesto sobre beneficios (4.698) (3.076)
Beneficio del ejercicio 10.720 7.456
Atribuible a:
Accionistas de la Sociedad dominante 10.710 7451
Intereses minoritarios 10 5
Ganancia basica y diluida por accién - total* 0,87 061
(*) La ganancia por accion se expresan en euros con dos decimales.

Estado de resultados global consolidado

Ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

(EN MILES DE EUROS)

2010
RESULTADO DEL ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO 10.720

INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO
Por coberturas de flujos de efectivo (842)

Efecto impositivo 252
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (590)
TRANSFERENCIAS AL ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO
Por coberturas de flujos de efectivo 607
Efecto impositivo (182)
TOTAL TRANSFERENCIAS AL ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO 425
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 10.555

Las Notas adjuntas nimeros 1 a 32 descritas en la memoria consolidada forman parte integrante de las Cuentas Anuales
Consolidadas al 31 de diciembre de 2010.




Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado

Ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

(EN MILES DE EUROS)

2009 (Nota 18) Capi?al Prim.a‘(’ie Accion.es Diferenc'i?s
suscrito emision propias de conversion
Saldo inicial 18473 3.542 (5.045) 6
Resultado consolidado del ejercicio - - - -
Ingresos y gastos reconocidos . ) B B
directamente en patrimonio neto
Pago de dividendos - - - -
Aplicacion resultado 2008 - - - -
Diferencias de conversion - - - (©)
Restituciones a accionistas - (3.202) - -
Operaciones con acciones propias - - 4572 -
Saldo final 18.473 340 (473) (3)
2010 (Nota 18) (api.tal Prinfa'qe Accion.es Diferenc'i’as
suscrito emision propias de conversion
Saldo inicial 18.473 340 473) (3)
Resultado consolidado del ejercicio - - - -
Ingresos y gastos reconocidos ) ) ) )
directamente en patrimonio neto
Pago de dividendos - - - -
Aplicacién resultado 2009 - - - -
Diferencias de conversion - - - 12
Restituciones a accionistas - (245) - -
Operaciones con acciones propias - - 82 -
Otros movimientos - - - -
Saldo final 18.473 95 (391) 9

Las Notas adjuntas nimeros 1 a 32 descritas en la memoria consolidada forman parte integrante
de las Cuentas Anuales Consolidadas al 31 de diciembre de 2010.



Ganancias
acumuladas

114.129

(214)
3.158

(453)
116.620
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117.703
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del ejercicio
6.114
7451

(2.956)
(3.158)
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7451
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(6.527)
(924)
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(281)

Ajustes por cambio
de valor

(281)

(165)

CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION CONSOLIDADO

Patrimonio accionistas
sociedad dominante

137.219
7451

(281)
(3.170)

©)
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4119
142.127
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minoritarios
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10
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142.165
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(6.527)
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Estado de flujos de efectivo consolidado

Ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

(EN MILES DE EUROS)

Resultado antes de impuestos

Ajustes al resultado

Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 8,9y10 5102 4618
Resultado en venta de activos 24.0) (92) (3)
Variacion de correccion valorativa existencias 15 2 437
Variacion de correccioén valorativa clientes y otras cuentas a cobrar 16 1.426 413
Variacion en provisiones 1.150 495
Participaciones en resultados de entidades puestas en equivalencia 11 (58) 40

Diferencia negativa de consolidacion y otros gastos/ingresos sin efecto

en tesoreria 5.1 = (3.627)
Gastos financieros 6.022 2.204
Ingresos financieros (539) (675)
Variacion del capital circulante
Existencias (14.828) 14216
Cuentas a cobrar 19.072 13.741
Cuentas a pagar 10.232 (7.256)
Otro circulante 171 -
Otros flujos de efectivo de actividades de explotacion
Impuesto sobre Sociedades (237) (3.588)
TESORERIA PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 42.846 30.243
Salidas de efectivo por compras de inmovilizado material (3.415) (5.646)
Salidas de efectivo por compras de inversiones inmobiliarias - (34)
Salidas de efectivo por compras de inmovilizado intangible (722) (1.175)
Salidas netas de efectivo por combinaciones de negocio 11 - (36.514)
Inversion en empresas asociadas (219) -
Adquisiciones de otros activos financieros (424) (58)
Entradas de efectivo por ventas de inmovilizado 127 6.058
Enajenacién de otros activos corrientes = 17

TESORERIA UTILIZADA EN ACTIVIDADES DE INVERSION (4.653) (37.352)



CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION CONSOLIDADO

(continuacion)

2010 2009
Cobros por nuevos préstamos bancarios 20 = 30.000

Pagos por préstamos bancarios (4.078) (3.801)
Variacion dispuesto pélizas y otras deudas financieras 7.642 (11.479)
Pagos por arrendamientos financieros 62) (60)
Cobros por intereses 539 675
Pagos por intereses (5.972) (2.133)
Pago de dividendos 18 (6.527) (3.170)
Pago por reparto de la prima de emision 18 (245) (3.202)
Operaciones con acciones propias 18 82 4119
TESORERIA UTILIZADA EN ACTIVIDADES DE FINANCIACION (8.621) 10.949
CAMBIO NETO EN LA SITUACION DE TESORERIA 29.572 3.840
Reconciliacion:
Tesoreria y otros activos equivalentes al inicio del ejercicio 17 45,544 41.704
Tesoreria y otros activos equivalentes al cierre del ejercicio 17 75.116 45544
Variacion neta en efectivo y equivalentes al efectivo 29.572 3.840

Las Notas adjuntas nimeros 1 a 32 descritas en la memoria consolidada forman parte integrante
de las Cuentas Anuales Consolidadas al 31 de diciembre de 2010.
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1. Descripcion del grupo

y perimetro de consolidacion

El grupo Unipapel estaba conformado al 31 de
diciembre de 2010 y 2009 por las siguientes
sociedades, cuya plasmacion grafica se mues-
tra al final de la presente Nota.

a) Sociedad dominante

UNIPAPEL, S.A., sociedad espafola cabecera
del grupo, se dedica, principalmente, a la te-
nencia de acciones de sus sociedades partici-
padas, asi como a la gestion y tenencia de las
marcas y nombres comerciales, anteriormente
gestionadas por Unipapel Industria, Comercio
y Servicios, S.L.U,, sociedad dependiente absor-
bida por Unipapel, S.A. con efectos contables 1
de enero de 2010.

Con fecha 29 de mayo de 2010 la Junta
General de Accionistas de la Sociedad aprobd
la fusion por absorcion de Unipapel Industria,
Comercio y Servicios, S.L.U. (sociedad absorbi-
da, 100% dependiente de Unipapel, S.A) por
parte de Unipapel, S.A. (sociedad absorbente).
El Proyecto de Fusion fue suscrito por los Con-
sejos de Administracion de ambas sociedades
intervinientes con fecha 24 de marzo de 2010,
siendo la fecha de la fusién a efectos contables
el 1 de enero de 2010

Su domicilio social se encuentra situado en la
Avda. de los Artesanos, 28, Tres Cantos (Madrid).

b) Sociedades dependientes

« ADIMPOQO, S.A.U.

Sociedad constituida el 31 de octubre de 1988
como sociedad limitada, y transformada en su
actual forma juridica de sociedad anénima en
escritura publica de 25 de diciembre de 2003.
La entidad no ha modificado su denominacién
social desde su constitucién, y con un periodo
de vigencia de actividad indefinido. Su objeto

social lo constituye la compraventa al por ma-
yor y al por menor de toda clase de articulos
para oficina, papeleria, escritura, o cualquier
otra actividad de licito comercio, industria o
servicio, previo acuerdo de la Junta General.

Unipapel, S.A. adquirié el 100% de las accio-
nes de esta sociedad el 30 de junio de 2009. Di-
cha adquisicion estaba sujeta a la aprobacion
de las Autoridades de la Competencia. Poste-
riormente, el 29 de julio de 2009, se obtuvo
dicha autorizacion, completandose la adquisi-
cién el 7 de agosto de 2009 (Nota 5.1).

Su domicilio social se encuentra ubicado
en el poligono industrial Campollano, calle B,
4, Albacete.

« UNIPAPEL INTERNACIONAL, S.L.U.
Sociedad constituida el 3 de diciembre de
2002 para la tenencia y gestion de las partici-
paciones en empresas extranjeras del grupo.

El 100% de su capital social era propiedad
de Unipapel, S.A.

Con fecha 30 de julio de 2010 el Socio Uni-
co de Unipapel Internacional, S.L.U., Unipapel,
S.A., aprobd la fusién por absorcion de Unipa-
pel Internacional, S.L.U. por parte de Unipa-
pel Transformacion y Distribucion, S.AAU, con
aprobaciéon del Proyecto de Fusion suscrito
por los Consejos de Administracion de ambas
sociedades intervinientes con fecha 4 de mayo
de 2010, siendo la fecha de la fusién a efectos
contables el 1 de enero de 2010

Su domicilio social se encontraba situado
en la Avda. de los Artesanos, 28, Tres Cantos
(Madrid).

« UNIPAPEL INDUSTRIA, COMERCIO

Y SERVICIOS, S.L.U.

Sociedad constituida el 3 de diciembre de
2002, al igual que la anterior en el contexto
de la reorganizaciéon global del grupo, para la



tenencia y gestién de las participaciones en
sociedades nacionales industriales y comercia-
les del grupo, siendo igualmente propietaria
y gestora de todas sus marcas y modelos de
utilidad.

El 100% de su capital social era propiedad
de Unipapel, S.A.

Tal y como se ha indicado en la Nota 1.a),
Unipapel Industria, Comercio y Servicios, S.L.U.
ha sido absorbida por parte de Unipapel, S.A.
con efectos contables 1 de enero de 2010.

Su domicilio social se encontraba situado
en la Avda. de los Artesanos, 28, Tres Cantos
(Madrid).

+« MONTE URGULL, S.L.U.

Antigua Converpapel, S.A,, en el ejercicio 2002
se procedid a modificar su razén social por la
actual de Monte Urgull, S.L.U.

Su objeto social ha pasado a ser, fundamen-
talmente, la gestion del patrimonio inmobilia-
rio del grupo.

Unipapel, S.A. posee el 100% de sus parti-
cipaciones.

Su domicilio social también fue modificado
por el actual de la Avda. de los Artesanos, 28,
Tres Cantos (Madrid).

« UNIPAPEL TRANSFORMACION
Y DISTRIBUCION, S.A.U.
Sociedad fundada el 30 de junio de 1999 por
aportacion no dineraria de la matriz del grupo,
Unipapel, S.A.

Se dedica, principalmente, a la fabricaciéon
y comercializacion de articulos de papel y
cartdén para correspondencia, manipulados
de papel para uso escolar y articulos de archi-
vo y de oficina, asi como la administracion y
tenencia de participaciones accionariales en
el dmbito internacional, anteriormente ges-
tionadas por Unipapel Internacional, S.L.U,

sociedad absorbida con efectos contables 1
de enero de 2010 tal y como se ha indicado
anteriormente.

Unipapel, S.A. es la propietaria del 100% de
las acciones de esta sociedad, siendo la ante-
rior sociedad matriz Unipapel Industria, Co-
mercio y Servicios, S.L.U, sociedad absorbida
por Unipapel, S.A. en 2010 segun lo expuesto
anteriormente.

El dia 22 de abril de 2010, Unipapel Transfor-
macion y Distribucion, S.A. adquirio el caracter
de Sociedad Unipersonal.

Su domicilio social se encuentra ubicado enla
Avda. de los Artesanos, 28, Tres Cantos (Madrid).

« UNIPAPER ANDORRA, S.A. (UNIPAPER)
Su domicilio social se encuentra situado en
Andorra la Vella, Avda. d’Enclar, 26 y su activi-
dad es la de comercializacion de productos
diversos de oficina.

Esta sociedad esta participada en un 93,5%
por Unipapel Transformacién y Distribucion,
S.AU, siendo la anterior sociedad matriz Unipa-
pel Internacional, S.L.U,, sociedad absorbida por
Unipapel Transformacién y Distribucion, SAU.
en 2010 segun lo expuesto anteriormente.

« UNIESPA - COMPANHIA ESPANHOLA
DE PAPELERIA E ARTES GRAFICAS, S.A.
(UNIESPA)

Esta sociedad portuguesa, domiciliada en Es-
trada Terras da Lagoa, Parque Empresarial Pri-
movel, Rio de Mouro, tiene por objeto social
la comercializacién de productos diversos de
oficina.

El99,97% de sus acciones son propiedad de
Unipapel Transformacioén y Distribucién, S.AU.,
siendo la anterior sociedad matriz Unipapel In-
ternacional, S.L.U., sociedad absorbida por Uni-
papel Transformacién y Distribucion, S.AU. en
2010 segun lo expuesto anteriormente.
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« UNIPAPEL FRANCE, S.AR.L.

Sociedad francesa con domicilio en la Avenida
de Victor Hugo, n° 111, Parfs, tiene por objeto
social la comercializacion de productos diver-
sos Y la tenencia de las acciones de su socie-
dad participada, Envel Offset, S.A.

El 100% de sus acciones son propiedad de
Unipapel Transformacién y Distribucién, S.AU.,
siendo la anterior sociedad matriz Unipapel In-
ternacional, S.L.U.,, sociedad absorbida por Uni-
papel Transformacién y Distribucién, S.AU. en
2010 segun lo expuesto anteriormente.

« UNIDEX, S.ARR.L.

Sociedad de derecho marroqui con domici-
lio en C/ Lot Hamra 2, n° 73, Hay Chrifa-Ain
Chock, Casablanca, tiene por objeto la comer-
cializacién de productos diversos.

El 95% de su acciones son propiedad de
Unipapel Transformacién y Distribucién, S.AU.,
siendo la anterior sociedad matriz Unipapel In-
ternacional, S.L.U.,, sociedad absorbida por Uni-
papel Transformacién y Distribucién, S.AU. en
2010 segun lo expuesto anteriormente.

« ENVEL OFFSET, S.A.
Sociedad francesa con domicilio en Parc
d'activité du Moulin, 19-21, Roissy en Brie, tie-
ne por objeto social la fabricacién y comercia-
lizacion de productos diversos de material de
oficina.

El 100% de sus acciones son propiedad de
Unipapel France, SAR.L.

« ADIMPO ITALY, S.R.L.
Sociedad constituida el 15 de enero de 2002,
y cuyo objeto social principal es el ejercicio de
actividades de caracter comercial relacionadas
con los consumibles informaticos.

El 100% de las participaciones son propie-
dad de Adimpo, S.A.U.

La sociedad tiene su domicilio en ltalia, Via
Torino, 3, Varedo.

« ADIMPO INTERNATIONAL PR.O,, S.A.
Sociedad constituida el 23 de agosto de 2007,
cuyo objeto social principal es el ejercicio de
actividades de caracter comercial relacionadas
con los consumibles informaticos.

El 100% de las acciones son propiedad de
Adimpo, S.A.U.

La sociedad tiene su domicilio en Suiza,
Chemin de Valmont 216-224, Nyon.

« SSPTTEC UNIPESSOAL, Lda.

Sociedad constituida el 7 de mayo de 2010,
cuyo objeto social principal es el ejercicio de
actividades de caracter comercial relacionadas
con los consumibles informaticos.

El 100% de las acciones son propiedad de
Adimpo, S.A.U.

La sociedad tiene su domicilio en Quinta da
Fonte, Rua Dos Malhoes, Edificio Pedro |, Paso
de Arcos (Portugal).

Todas las sociedades descritas son depen-
dientes de la Sociedad dominante en virtud de
poseer ésta, directa o indirectamente, la mayo-
rfa absoluta de derechos de voto.

No existen sociedades dependientes exclui-
das del perimetro de consolidacion.

¢) Negocios conjuntos

+ SUMINISTROS INTEGRALES

DE OFICINA, S.A.

El 50% de las acciones de esta sociedad, do-
miciliada en Ctra. de Hospitalet, 147-149, Cor-
nelld de Llobregat y dedicada a la comerciali-
zacion de productos de escritorio y papeleria,
son propiedad de Unipapel, S.A,, siendo la an-
terior sociedad matriz Unipapel Industria, Co-
mercio y Servicios, S.L.U,, sociedad absorbida



por Unipapel, S.A. en 2010 segun lo expuesto
anteriormente.

Con fecha 24 de enero de 2011, la Sociedad
dominante comunicé a la Comisién Nacional
del Mercado de Valores el acuerdo de venta de
su participacion del 50% del capital social de
esta sociedad por un precio de 68.750 miles
de euros, a Lyreco, S.AS, el accionista del otro
50% del capital social de este negocio conjun-
to (Nota 32).

« COVER FORMAS, S.L.

Monte Urgull, S.L.U. posee el 50% de las partici-
paciones de esta compafia domiciliada en C/
O’Donnell, 4 (Madrid) y dedicada a la comer-
cializacién de patentes y marcas.

d) Sociedades asociadas

« HISPAPEL, S.A.

Unipapel, S.A. es la propietaria del 43,8% de
las acciones de esta sociedad, siendo la an-
terior sociedad matriz Unipapel Industria, Co-
mercio y Servicios, S.L.U., sociedad absorbida
por Unipapel, S.A. en 2010 seguin lo expuesto
anteriormente.

En 2010 con motivo del restablecimien-
to del desequilibrio patrimonial existente en
Hispapel, S.A,, Unipapel, S.A. suscribi¢ y des-
embolsé 219 miles de euros en concepto de
capital social y prima de emision, siendo el
actual porcentaje de participacion del 43,8%
(2009: 43%).

Esta sociedad estd dedicada a la exporta-
cion de papel, y domiciliada en la calle Alberto
Alcocer, 46 (Madrid).

El ejercicio social de todas las sociedades
que conforman el grupo consolidado coinci-
de, al igual que el de la Sociedad dominante,
con el afo natural.

Todas las companias participadas directa o
indirectamente en mas del 10% por parte de la
Sociedad dominante tienen conocimiento de
esta situacion por haberles sido expresamente
notificada por Unipapel, S.A.

Con motivo de la fusién por absorcion de
Unipapel Industria, Comercio y Servicios, S.L.U.
por parte de Unipapel, S.A,, con efectos conta-
bles 1 de enero de 2010, y la fusion por absor-
cién de Unipapel Internacional, S.L.U. por parte
de Unipapel Transformacién y Distribucion,
SAU, también con efectos contables 1 de
enero de 2010, el organigrama del grupo Uni-
papel se ha modificado con respecto al ejerci-
cio 2009. Adicionalmente, durante el ejercicio
2010 se constituyd una filial 100% dependien-
te de Adimpo, S.A.U. en Portugal denominada
SSPT TEC Unipessoal, Lda.,, y se produjo una
variacion del porcentaje de participacion en
Hispapel, S.A.

Por lo tanto, el organigrama del grupo Uni-
papel al cierre del ejercicio 2010 es el siguiente:
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Organigrama del grupo Unipapel

31/12/2010

100%

Unipapel Transformacion
y Distribucién, S.A.

95% 100% 100%

Unipapel
Francia
SARL

Unidex
SARL

Uniespa,
S.A.

100%

Envel Offset,
SA.

93,5%

Unipaper
Andorra, S.A.

Organigrama del grupo Unipapel

31/12/2009
100%
Unipapel
Internacional,S.L.
95% 100% 100%
. Unipapel ;
g'ﬂef France Unsle;pa,
th SAR.L o
100%
Envel Offset,
S.A.

93,5%

Unipaper

Andorra, S.A.

UNIPAPEL, S. A.

100%

Monte Urgull, S.L.

43,8% 50% 50%
Suministros AT TeS
Hispapel, S.A. Integrales L
de Oficina, S.A. :
UNIPAPEL, S. A.
100%
Unipapel Industria,
Comercio y Servicios, S.L.
43% 100% 50%
Unipapel Suministros
Hispapel, S.A. | Transformaciony Integrales
Distribucién, S.A. | de Oficina, S.A.

100%
Adimpo, S.A.
100% 100% 100%
Adimpo ltaly, Adimpo
SRL Internacional S
100% 100%
Adimpo, S.A.

Monte Urgull, S.L.

(con establecimiento permanente
en Franciay Alemania)

50% 100% 100%
Cover Formas, Adimpo Italy, Adimpo
L. SRL Pro.S.A.

En 2009 la incorporacién del subgrupo Adimpo fue la Unica variacién del organigrama del grupo Unipapel

con respecto al ejercicio 2008.



2. Bases de presentacion
y consolidacion de las cuentas
anuales consolidadas

a) Bases de presentacion

Los Administradores de la Sociedad domi-
nante han preparado estas cuentas anuales
consolidadas de acuerdo con lo establecido
en las Normas Internacionales de Informacion
Financiera adoptadas por la Unién Europea
(NIIF-UE), de conformidad con el Reglamento
(CE) n° 1606/2002 del Parlamento y del Con-
sejo Europeo.

Las cuentas anuales de las sociedades del
grupo se someterdn a la preceptiva aprobacion
de sus respectivas Juntas Generales de Accio-
nistas/Socios dentro de los plazos previstos
por la normativa vigente. Los Administradores
de la Sociedad dominante estiman que, como
resultado de dicho proceso, no se produciran
cambios que puedan afectar de forma signifi-
cativa a las cuentas anuales consolidadas del
gjercicio 2010.

Las politicas contables utilizadas en la prepa-
racion de los estados financieros consolidados
correspondientes al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2010 son las mismas que
las aplicadas en los estados financieros conso-
lidados del ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2009, excepto por las siguientes
normas e interpretaciones que son aplicables a
los ejercicios que se inician desde el 1 de enero
de 2010, inclusive:

« NIIF 2 “Pagos basados en acciones (Modifi-
cada)”

« NIIF 3 “Combinaciones de negocio (Revisa-
da)”y NIC 27 “Estados financieros consolida-
dos y separados (Modificada)"”.

« NIC 39”“Instrumentos financieros: Reconoci-
miento y valoracion — Partidas que pueden
calificarse como cubiertas”.

« Mejoras a las NIIF emitidas en abril 2009:

« CINIIF 12 “"Acuerdos de concesién de ser-
vicios”.

« CINIIF 15 "Acuerdos para la construcciéon
de inmuebles”

« CINIIF 16 “Coberturas de la inversion neta
en un negocio en el extranjero”

« CINIIF 17 "Distribuciones a los propietarios
de activos distintos al efectivo’”

« CINIIF 18 “Transferencias de activos proce-
dentes de clientes”.

« Cambios a la NIIF 5 "Activos mantenidos
para la venta y operaciones interrumpidas”
incluidos en las Mejoras de las NIIF emitidas

en mayo de 2008.

« Mejoras de las NIIF emitidas en abril de
2009.

La adopcién de estas normas, interpretacio-
nes y modificaciones no han tenido impacto
en la posicién financiera, ni en los resultados
del grupo Unipapel.

El grupo Unipapel no ha adoptado de for-
ma anticipada ninguna norma, interpretacion
o modificacion, publicada que todavia no esté
vigente.

El grupo Unipapel estd evaluando el efecto
que podria tener sobre las politicas contables,
la situacion financiera o los resultados del gru-
po, las siguientes normas e interpretaciones,
publicadas por el IASB y aprobadas por la
Unioén Europea, pero todavia no aplicables:

« NIC 32 Clasificacion de las emisiones de de-
rechos: aplicable a los ejercicios que se ini-
cien partir del 1 de febrero de 2010.

« NIC 24 "Desgloses sobre partes vinculadas”:
aplicable a los ejercicios que se inicien a
partir del 1 de enero de 2011.

« CINIIF 19 “Cancelacion de pasivos financie-
ros con instrumentos de patrimonio”: apli-
cable a los ejercicios que se inicien a partir
del 1 dejulio de 2010.
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« CINIIF 14 "Pagos anticipados de un reque-
rimiento de mantener un nivel minimo de
financiacién”: aplicable a los ejercicios que
se inicien a partir del 1 de enero de 2011.

» Mejoras a las NIIF (mayo 2010): aplicable a
los ejercicios que se inicien a partir del 1 de
enero de 2011 (salvo las enmiendas a la NIIF
3 (2008) relativas a la valoracion de intere-
ses minoritarios y a planes de retribucion
en acciones, y las modificaciones a la NIC
27 (2008) y la enmienda a la NIIF 3 (2008)
relativas a pagos contingentes surgidos en
combinaciones de negocios con fecha de
adquisicion anterior a la fecha efectiva de
las normas revisadas, que entran en vigor
para periodos anuales que comiencen a
partir de 1 de julio de 2010).

A la fecha de publicacion de estos estados
financieros consolidados, las siguientes NIIF y
modificaciones habian sido publicadas por el
IASB pero no eran de aplicacion obligatoria y
no habian sido aprobadas por la UE:

« NIIF 9“Instrumentos financieros”: aplicable a
los ejercicios que se inicien a partir del 1 de
enero de 2013.

« Enmienda a la NIIF 7 “Desgloses — Traspasos
de activos financieros”: aplicable a los ejer-
cicios que se inicien a partir del 1 de julio
de 2011.

« Enmienda a la NIC 12 “Impuestos diferidos
— Recuperacion de los activos subyacentes”:
aplicable a los ejercicios que se inicien a
partir del 1 de enero de 2012.

El grupo Unipapel esta actualmente anali-
zando el impacto de la aplicacion de estas nor-
mas y modificaciones.

Basandose en los andlisis realizados hasta
la fecha, el grupo estima que su aplicacién no
tendrd un impacto significativo sobre los es-
tados financieros consolidados en el periodo
de aplicacién inicial. No obstante, los cambios

introducidos por la NIIF 9 afectaran a los instru-
mentos financieros y a futuras transacciones
con los mismos que tengan lugar a partir del
1 de enero de 2013.

Las cuentas anuales consolidadas del gru-
po Unipapel del ejercicio 2010 se formulan de
acuerdo con las NIIF adoptadas por la Unidn
Europea, por el Consejo de Administracion de
la Sociedad dominante el 31 de marzo de 2011
y se estima que seran aprobadas sin modifica-
ciones por la Junta General de Accionistas de
la Sociedad dominante. Las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2009, preparadas
de acuerdo con las NIIF, fueron aprobadas en
la Junta General de Accionistas de la Sociedad
dominante celebrada el 29 de mayo de 2010.

b) Imagen fiel

Las cuentas anuales consolidadas se han pre-
parado a partir de los registros contables de las
diferentes sociedades que conforman el con-
junto consolidable, al objeto de presentar la
imagen fiel del patrimonio consolidado, de la
situacién financiera consolidada y de los resul-
tados consolidados del grupo Unipapel.

Las cuentas anuales consolidadas, que es-
tan constituidas por el estado de situacién fi-
nanciera consolidado, el estado de resultados
consolidado, el estado del resultado global
consolidado, el estado de cambios en el pa-
trimonio neto consolidado, el estado de flujos
de efectivo consolidado y la presente memoria
consolidada se presentan, salvo indicacién en
contrario, en miles de euros.

¢) Juicios y estimaciones

La preparacion de las cuentas anuales conso-
lidadas en conformidad con las NIIF exige que
la Direccién haga juicios, estimaciones y asun-
ciones que afecten a la aplicacion de politicas
contables y los saldos de activos, pasivos, in-



gresos y gastos. Las estimaciones y las asuncio-
nes relacionadas estan basadas en la experien-
cia histérica y en otros factores diversos que
son entendidos como razonables de acuerdo
con las circunstancias, cuyos resultados consti-
tuyen la base para establecer los juicios sobre
los valores contables que no son facilmente
disponibles mediante otras fuentes.

Las estimaciones y asunciones respectivas
son revisadas de forma continuada. Las revisio-
nes de las estimaciones contables son recono-
cidas en el periodo en el cual las estimaciones
son revisadas y en los ejercicios futuros a los
que afecten. Las estimaciones realizadas por el
Grupo se refieren fundamentalmente a:

» Deterioro de valor de activos

no corrientes

La valoracion de los activos no corrientes, dis-
tintos de los financieros, requiere la realizacion
de estimaciones con el fin de determinar su
valor razonable, a los efectos de evaluar un
posible deterioro, especialmente del fondo de
comercio. Para determinar este valor razonable
los administradores de la Sociedad dominante
estiman, en su caso, los flujos de efectivo futu-
ros esperados de los activos o de las unidades
generadoras de efectivo de las que forman
partey utilizan una tasa de descuento apropia-
da para calcular el valor actual de esos flujos de
efectivo. Las principales asunciones utilizadas
para determinar este valor razonable se descri-
ben en la nota 10.

» Deterioro de valor de activos
financieros

Existe una evidencia objetiva de deterioro en
los instrumentos de deuda, entendidos como
las cuentas a cobrar, los créditos y los valores
representativos de deuda, cuando después
de su reconocimiento inicial ocurre un evento

gue supone un impacto negativo en sus flujos
de efectivo estimados futuros.

El Grupo considera como activos deteriora-
dos (activos dudosos) aquellos instrumentos
de deuda para los que existen evidencias ob-
jetivas de deterioro, que hacen referencia fun-
damentalmente a la existencia de impagados,
incumplimientos, refinanciaciones y a la exis-
tencia de datos que evidencien la posibilidad
de no recuperar la totalidad de los flujos futu-
ros pactados o que se produzca un retraso en
su cobro. Las principales asunciones utilizadas
para determinar este valor recuperable de los
clientes y otras cuentas a cobrar se describen
en la nota 16.

« Provisiones y contingencias

Los pasivos que resultan indeterminados res-
pecto a su importe o a la fecha en que se can-
celaran se reconocen en el estado de situacion
financiera consolidado como provisiones cuan-
do el Grupo tiene una obligaciéon actual (ya
sea por una disposicion legal, contractual o
por una obligacién implicita o tacita), surgida
como consecuencia de sucesos pasados, que
se estima probable que suponga una salida de
recursos para su liquidacion y que es cuantifi-
cable. Se valoran por el valor actual de la mejor
estimacion posible del importe necesario para
cancelar o transferir a un tercero la obligacion.
Por otra parte, se consideran pasivos contin-
gentes aquellas posibles obligaciones, surgi-
das como consecuencia de sucesos pasados,
cuya materializacion estad condicionada a que
ocurran eventos futuros que no estan entera-
mente bajo el control de la Sociedad y aquellas
obligaciones presentes, surgidas como conse-
cuencia de sucesos pasados, para las que no
es probable que haya una salida de recursos
para su liquidacién o que no se pueden valorar
con suficiente fiabilidad. Estos pasivos no son
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objeto de registro contable, detalldndose los
mismos en la memoria, excepto cuando la sali-
da de recursos es remota (Nota 21).

« Activos por impuesto diferido

Los activos por impuesto diferido se registran
para todas aquellas diferencias temporarias
deducibles, bases imponibles negativas pen-
dientes de compensar y deducciones pen-
dientes de aplicar, para las que es probable
que el Grupo disponga de ganancias fiscales
futuras que permitan la aplicacion de estos
activos. Los Administradores de la Sociedad
dominante tienen que realizar estimaciones
significativas para determinar el importe de los
activos por impuesto diferido que se pueden
registrar, teniendo en cuenta los importes y las
fechas en las que se obtendran las ganancias
fiscales futuras y el periodo de reversién de las
diferencias temporarias imponibles. EI Grupo
ha registrado activos por impuesto diferido al
31 de diciembre de 2010 por importe de 1.187
miles de euros (2.045 miles de euros al 31 de
diciembre de 2009) correspondientes, funda-
mentalmente, a deducciones pendientes de
aplicar (Notas 14y 25).

d) Métodos de consolidacion
Las sociedades incluidas en el perimetro de
consolidacion se consolidan desde la fecha de
incorporacion al grupo. Igualmente el cese de
su consolidacion se realiza desde el momento
en que el control es transferido fuera del grupo.
Cuando se produce esta situacion, las cuentas
anuales consolidadas incluyen los resultados
de la parte del ejercicio durante la cual el gru-
PO Mantuvo el control sobre la misma.
Los métodos aplicados en la consolidacion
del grupo han sido los siguientes:
« £l método de integracion global para las
sociedades dependientes en las que la So-

ciedad dominante tiene la mayoria de los
derechos de voto en los correspondientes
6rganos de administracion, que normal-
mente coincide con una participacion di-
recta o indirecta superior al 50%.

« El método de integracién proporcional para
la participacion en el negocio conjunto Su-
ministros Integrales de Oficina, S.A. al exis-
tir un acuerdo contractual que establece
la existencia de un control conjunto (Nota
7). Su participacion en el negocio conjunto
Cover Formas, S.L. se consolida mediante el
método de la participacion dado la escasa
relevancia de esta sociedad para el conjun-
to consolidado (Nota 11).

« EI método de la participacién, para las so-
ciedades asociadas, en las que el grupo no
dispone de control, pero ejerce una influen-
cia significativa. A estos efectos se conside-
ra que se ejerce influencia significativa en
aquellas sociedades en las que se mantiene
una participacion superior al 20%.

d.1) Conversion de estados financieros
de sociedades extranjeras

Para las sociedades dependientes extranjeras
con monedas distintas del euro, se utiliza el
método del tipo de cambio de cierre a efec-
tos de integrar sus estados financieros en las
cuentas anuales consolidadas, lo que tiene las
siguientes implicaciones:

« Todos los bienes, derechos y obligaciones
se convierten utilizando el tipo de cambio
vigente en la fecha de cierre de las cuentas
de las sociedades extranjeras.

« | as partidas de la estado de resultados con-
solidado separada se convierten utilizando
un tipo de cambio medio.

La diferencia entre el importe del patrimo-
nio neto de las sociedades extranjeras, incluido
el saldo de la estado de resultados consolidado



separada segun lo indicado en el parrafo ante-
rior, convertidos a tipo de cambio histérico y
la situacién patrimonial neta que resulta de la
conversion de los bienes derechos y obligacio-
nes conforme al apartado primero anterior, se
inscribe, con signo negativo o positivo, segun
corresponda, en el patrimonio neto consolida-
do en la partida “Diferencias de conversiéon”.

d.2) Intereses minoritarios

El valor de la participacion de los accionistas
minoritarios en el patrimonio neto consolida-
do y en los resultados de las sociedades de-
pendientes consolidadas se presentan en el
capfitulo “Intereses minoritarios” del estado de
situacion financiera consolidado y en “Benefi-
cio del ejercicio atribuible a intereses minori-
tarios” del estado de resultados consolidado,
respectivamente.

d.3) Homogeneizacién valorativa
Se han practicado los ajustes de homogenei-
zacién valorativa necesarios a fin de adaptar
los criterios de valoraciéon de las companifas del
grupo a los de la Sociedad dominante.

d.4) Eliminacién de operaciones
internas

Se han eliminado los distintos saldos recipro-
Cos por operaciones internas de préstamos,
dividendos, compra-venta de bienes y presta-
cién de servicios.

En relacién con las operaciones de compra-
venta de mercancias, se ha retrocedido el mar-
gen de beneficio no realizado frente a terceros,
para mostrar los bienes correspondientes a su
valor de coste.

e) Comparacion de la informacién
Conforme a lo exigido por la NIC 1, la informa-
cién contenida en las presentes cuentas anua-

les consolidadas referida al ejercicio 2010 se
presenta, a efectos comparativos, con la infor-
macion relativa al ejercicio 2009. Al comparar
las cifras correspondientes al ejercicio 2010 in-
cluidas en estas cuentas anuales consolidadas
con las correspondientes al ejercicio 2009, hay
que tener en cuenta los siguientes hechos:

e.1) Adquisicion de Adimpo, S.A.

Tal 'y como se indica en la Nota 5.1, el 7 de
agosto de 2009, Unipapel, S.A. adquirié la so-
ciedad Adimpo, S.A. Como consecuencia, des-
de dicha fecha se han incorporado dentro del
perimetro de consolidacion las siguientes so-
ciedades dependientes: Adimpo, S.A., Adimpo
ltaly, SR.L, Adimpo International PRO, SA.y
SSPTTEC Unipessoal, Lda, esta ultima sociedad
constituida en mayo del 2010.

Por tanto, el estado de resultados consoli-
dado, el estado del resultado global consoli-
dado, el estado de cambios en el patrimonio
neto consolidado y el estado de flujos de efec-
tivo consolidado del ejercicio 2009 incorporan
las operaciones de estas sociedades desde
su entrada en el perimetro de consolidaciéon
(agosto de 2009), mientras que en el ejercicio
2010 estas sociedades han permanecido en el
grupo el afho completo. Este hecho debe ser
tenido en cuenta al comparar las cifras corres-
pondientes al ejercicio 2010 incluidas en estas
cuentas anuales consolidadas con las corres-
pondientes al ejercicio 2009.

e.2) Informacién en relacién con los
aplazamientos de pago a proveedores
en operaciones comerciales

En el presente ejercicio resulta por primera vez
de aplicacién la Resolucion de 29 de diciembre
de 2010, del Instituto de Contabilidad y Audi-
toria de Cuentas, sobre la informacién a incor-
porar en la memoria de las cuentas anuales
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consolidadas en relacién con los aplazamien-
tos de pago a proveedores en operaciones co-
merciales. En virtud de lo dispuesto en su Dis-
posicién adicional terceradelaLey 15/2010, de
5 de julio, en el primer ejercicio de aplicacion
de esta Disposicion, el grupo Unipapel sumi-
nistra exclusivamente la informacién relativa
al importe del saldo pendiente de pago a los
proveedores a nivel consolidado, que al cierre
del mismo acumula un aplazamiento superior
al plazo legal de pago y no se presenta infor-
macién comparativa correspondiente a esta
nueva obligacién, calificdndose las cuentas
anuales consolidadas como iniciales, a estos
exclusivos efectos, en lo que se refiere a la
aplicacion del principio de uniformidad y del
requisito de comparabilidad.

e.3 Informacién de segmentos

Durante el ejercicio 2010 el grupo reorganizo
sus unidades de negocio y por tanto ha cam-
biado también la definicién de sus segmentos
primarios que se desglosan en la nota 6. Como
consecuencia se ha cambiado también la in-
formacién por segmentos del ejercicio 2009 se
que incluye en estas cuentas anuales consoli-
dadas a efectos comparativos.

3. Primera aplicacion de las NIIF
El grupo Unipapel presentd por primera vez
cuentas anuales consolidadas de acuerdo con
las NIIF para el ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2005. En la memoria conso-
lidada integrante de dichas cuentas anuales
consolidadas se incluyeron las conciliaciones
requeridas por la NIIF 1 en relacién al proceso
de transicion a las NIIF.

4. Normas de valoracién
Las cuentas anuales consolidadas se han pre-
parado sobre la base del coste histoérico, ex-

cepto los instrumentos derivados que han
sido valorados a su valor razonable (Nota 4.r).
Las principales politicas contables y normas de
valoracion utilizadas son las siguientes:

a) Combinaciones de negocios
y fondo de comercio

Combinaciones de negocio desde

el 1 de enero de 2010

Las combinaciones de negocios se contabili-
zan mediante la aplicacion del método de ad-
quisicion.

Los activos identificables adquiridos y los
pasivos asumidos se valoran a sus valores ra-
zonables en la fecha de su adquisicion. Para
cada combinacion de negocios, la adquirente
valorard cualquier participacién no dominan-
te en la adquirida por el valor razonable o por
la parte proporcional de la participacion no
dominante de los activos netos identificables
de la adquirida. Los costes relacionados con la
adquisicién se registran como gastos en el es-
tado de resultados consolidado.

Cuando el Grupo adquiere un negocio, clasi-
ficard o designara los activos identificables ad-
quiridos y pasivos asumidos seguin sea necesa-
rio sobre la base de los acuerdos contractuales,
condiciones econdmicas, sus politicas conta-
bles y de explotacion y otras condiciones perti-
nentes que existan en la fecha de adquisicion.

Si'la combinacion de negocios es realizada
por etapas, el Grupo valorard nuevamente sus
participaciones en el patrimonio de la adquiri-
da previamente mantenidas por su valor razo-
nable en la fecha de adquisicién y reconocera
las ganancias o pérdidas resultantes, si las hu-
biera, en resultados.

Cualquier contraprestacion contingente que
el Grupo transfiere, se reconoce a valor razona-
ble a la fecha de adquisicion. Cambios posterio-



res en el valor razonable de contraprestaciones
contingentes clasificadas como un activo o un
pasivo, se reconoceran de acuerdo a la NIC 39,
registrandose cualquier ganancia o pérdida re-
sultante en el estado de resultados consolida-
do. Si la contraprestacion contingente es clasi-
ficada como patrimonio, no deberan valorarse
nuevamente y su liquidacion posterior deberd
contabilizarse dentro del patrimonio neto.

El fondo de comercio adquirido en una
combinacion de negocios se valora inicial-
mente, en el momento de la adquisicién, a su
coste, siendo éste el exceso entre el importe de
la contraprestacion transferida mds cualquier
participacion no dominante en la adquirida y
el importe de los activos identificables adquiri-
dos y los pasivos asumidos. Si la contrapresta-
cion es inferior al valor razonable de los activos
netos de la sociedad adquirida, la diferencia se
reconoce en resultados.

Tras el reconocimiento inicial, el fondo de
comercio se valora a su coste menos las pér-
didas por deterioro de valor acumuladas. Se
realizan las pruebas de deterioro del valor del
fondo de comercio anualmente, o con mas fre-
cuencia si los acontecimientos o cambios en
las circunstancias indican que el valor en libros
puede estar deteriorado.

Para el proposito del test de deterioro, el
fondo de comercio adquirido en una combi-
nacién de negocios es, desde la fecha de ad-
quisicion, asignado a cada Unidad Generadora
de Efectivo del Grupo o grupo de unidades
generadoras de efectivo que se espera se be-
neficiaran de las sinergias de la combinacion,
independientemente de cualquier otro activo
o pasivo del Grupo asignado a estas unidades
0 grupos de unidades.

El deterioro del fondo de comercio se de-
termina evaluando el importe recuperable de
la unidad generadora de efectivo o grupo de

unidades, con las que se relaciona el fondo
de comercio. Si el importe recuperable de la
unidad o unidades generadoras de efectivo es
menor que su valor en libros, el Grupo registra
una pérdida por deterioro.

Las pérdidas correspondientes a deterioro
del fondo de comercio no pueden ser objeto
de reversion en periodos futuros.

Si se ha distribuido fondo de comercio a
una unidad generadora de efectivo y la entidad
enajena o dispone por otra via de una actividad
dentro de esa unidad, el fondo de comercio
asociado a la actividad se incluird en el importe
en libros de la actividad cuando se determine el
resultado procedente de la enajenacion o dis-
posicion por otra via, y se valoraré a partir de los
valores relativos de la actividad enajenada o dis-
puesta por otra viay de la parte de la unidad ge-
neradora de efectivo que se siga manteniendo.

Combinaciones de negocio anteriores

al 1 de enero de 2010

En comparacion con los requisitos menciona-
dos en los parrafos anteriores, las siguientes
diferencias son de aplicacion:

Los costes de la transaccion directamente
relacionados con la adquisicion formaban par-
te de los costes de adquisicidn. La participa-
cion no dominante en la adquirida (anterior-
mente denominada intereses de minoritarios)
era valorada en funcion de la proporcién de los
activos netos identificables de la adquirida.

Cuando se incorporaba algun ajuste al cos-
te de la combinacién que dependia de even-
tos futuros, el Grupo incluia el importe de di-
cho ajuste en el coste de la combinacién, en
la fecha de adquisicién, siempre que el ajuste
fuera probable y pudiera ser valorado de ma-
nera fiable. Ajustes posteriores a la contrapres-
tacién contingente eran considerados como
parte del fondo de comercio.
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b) Participaciones en negocios
conjuntos
El grupo registra su interés en los negocios
conjuntos utilizando la consolidacién propor-
cional durante el periodo en el que tiene el
control compartido sobre el negocio conjun-
to, excepto para la participacion indicada en la
Nota 2.d). El grupo combina su participacion
en cada uno de los activos, pasivos, ingresos y
gastos del negocio conjunto con elementos si-
milares, linea por linea, en sus estados financie-
ros consolidados. Los estados financieros de los
negocios conjuntos se preparan para el mismo
periodo que la empresa matriz, utilizando po-
liticas contables uniformes. Se realizan ajustes
para homogeneizar cualquier diferencia que
pudiera existir en las politicas contables.
Cuando el grupo contribuye o vende acti-
vos al negocio conjunto, la proporciéon de ga-
nancia o pérdida de la transaccion se recono-
ce basandose en la esencia de la transaccion.
Cuando el grupo compra activos del negocio
conjunto, el grupo no registra su participacion
en los beneficios de la transaccién del negocio
conjunto hasta que transfiere el activo a una
parte independiente.

c) Inmovilizado material
Las inmovilizaciones materiales se presentan al
precio de adquisicién o coste de produccion,
menos la depreciacién acumulada y, en su caso,
las pérdidas por deterioro acumuladas existen-
tes, e incluyen, para la Sociedad dominante, para
Unipapel Transformacién y Distribucion, SAU. y
para Monte Urgull, S.LU, el valor de la actuali-
zacién legal practicada de acuerdo con lo esta-
blecido en el Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de
junio, de acuerdo a lo establecido por la NIIF 1.
Las reparaciones, costes de mantenimiento
y mejoras de escasa entidad son imputadas di-
rectamente a gastos en el momento en que

se incurren; las mejoras que supongan un au-
mento de la capacidad del elemento o un alar-
gamiento en su vida Util y las reposiciones son
objeto de capitalizacion.

El coste de produccion del inmovilizado fa-
bricado por las sociedades del grupo incorpora
el coste de los materiales utilizados, a su coste
promedio de adquisicion, el coste de la mano
de obra utilizada en su construccidn, asi como
aquellos otros gastos directos e indirectos en
la medida que sean imputables al mismo.

Los arrendamientos financieros, que trans-
fieren al grupo sustancialmente todos los ries-
gos y beneficios inherentes a la propiedad del
bien alquilado, se capitalizan al principio del
arrendamiento al valor razonable de la propie-
dad arrendada o, si es inferior, al valor actual
de los pagos minimos del arrendamiento y se
contabilizan en el activo de acuerdo a la natu-
raleza del bien. Los pagos del arrendamiento se
reparten proporcionalmente entre coste finan-
ciero y reduccion del pasivo por arrendamiento
de forma que se logre una tasa de interés cons-
tante en el saldo restante del pasivo. Los costes
financieros se cargan en el estado de resultados
consolidado conforme a su devengo.

La amortizacion del inmovilizado material
se calcula, con carécter general, de acuerdo
con el método lineal, aplicado sobre los perio-
dos de vida Util estimados para las respectivas
clases de bienes. Los porcentajes anuales utili-
zados son los siguientes:

Construcciones 2-3%
Instalaciones técnicas y maquinaria 8-20%
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 6-30%
Otro inmovilizado 14 -25%

Las vidas utiles se examinan anualmente y
los cambios, en caso de producirse, se incor-
poran a la contabilidad de forma prospectiva.



Al cierre del ejercicio se verifica si hay indi-
cio de deterioro de los activos materiales y, en
caso de existir tal indicio, se realizan pruebas
de deterioro del valor de dichos activos, ya sea
a nivel individual o como parte integrante de
las unidades generadoras de efectivo.

d) Inversiones inmobiliarias

El grupo Unipapel considera inversiones inmo-
biliarias aquellos inmuebles que actualmente no
se encuentran afectos a la explotacion sino que
se mantienen para su arrendamiento y/o poste-
rior venta. Dichos inmuebles se valoran por su
coste menos la amortizacion acumuladay, en su
caso, las pérdidas acumuladas por deterioro.

Las inversiones inmobiliarias, a excepcion
de los terrenos, se amortizan de manera lineal
durante la vida util estimada de los mismos,
aplicando unos coeficientes que oscilan entre
el 2y el 3%.

Las vidas utiles se examinan anualmente y
los cambios, en caso de producirse, se incor-
poran a la contabilidad de forma prospectiva.

Anualmente también se verifica si hay indi-
cio de deterioro de las inversiones inmobiliarias
y, en caso de existir tal indicio, se realizan prue-
bas de deterioro del valor de dichos activos, ya
sea a nivel individual o como parte integrante
de las unidades generadoras de efectivo.

Las inversiones inmobiliarias se dan de baja
cuando se enajenan o cuando el inmueble se
retira permanentemente del uso y no se espe-
ran beneficios futuros de su enajenacion. Las
ganancias o pérdidas por la baja de los inmue-
bles de inversién se reconocen en estado de
resultados consolidado del periodo en que se
produce la baja.

e) Activos intangibles
Los elementos incluidos en el inmovilizado in-
tangible figuran valorados a su coste menos la

amortizacion acumulada (a excepcion del fon-
do de comercio) y, en su caso, las pérdidas por
deterioro acumuladas existentes. Dentro de este
epigrafe se incluyen, fundamentalmente, el fon-
do de comercio y las aplicaciones informaticas.

El fondo de comercio adquirido en una
combinacion de negocios se valora inicialmen-
te, en el momento de la adquisicién, a su coste,
siendo éste el exceso del coste de la combina-
cion de negocios respecto al valor razonable
de los activos identificables adquiridos menos
el de los pasivos asumidos.

El fondo de comercio no se amortiza. En su
lugar, las unidades generadoras de efectivo o
grupos de unidades a las que se ha asignado el
fondo de comercio en la fecha de adquisicion
se someten, al menos anualmente, a la compro-
bacién de su eventual deterioro del valor, pro-
cediéndose, en su caso, al registro de la corres-
pondiente correccion valorativa por deterioro.

Las correcciones valorativas por deterioro
del fondo de comercio no pueden ser objeto
de reversion en |os ejercicios posteriores.

Las aplicaciones informaticas recogen los
importes satisfechos por la adquisicion de pro-
gramas informéticos y por los elaborados por
el grupo, de utilizaciéon plurianual. Su amorti-
zacién se realiza siguiendo el método lineal
de acuerdo con la vida Util estimada de estos
elementos, que se estima en 5 afos desde el
momento en que se inicia el uso de la aplica-
cion informatica correspondiente.

Los gastos de investigacion son imputados
a gastos del ejercicio en el momento en que
se incurren.

Los gastos de desarrollo se activan como
inmovilizado intangible cuando reudnen las si-
guientes condiciones:

« Poder demostrar la viabilidad técnica para
completar el activo intangible de forma que
éste sea apto para su uso o venta.
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« Tener la intencién de completar el activo y
tener capacidad financiera para ello.

« Tener la capacidad de usar y vender el acti-
vo resultante.

« Tener la capacidad para medir fiablemente
el gasto durante el desarrollo.

La amortizacion de estos activos se realiza
mediante el método lineal de acuerdo con la
vida Util estimada de estos activos que es 5
afnos desde que concluye el proyecto de de-
sarrollo capitalizado. En el caso en que existan
dudas razonables sobre el éxito técnico o la
rentabilidad econdémico-comercial del proyec-
to, los gastos de desarrollo se llevan directa-
mente a pérdidas.

El valor en libros de los activos que no es-
tan todavia en uso se revisa anualmente por
posible deterioro de su valor. Al cierre del ejer-
cicio se verifica si hay indicios de deterioro de
los activos intangibles y, en caso de existir tal
indicio, se realizan estudios sobre la viabilidad
y rentabilidad econémico-comercial de los
proyectos ya en uso incluidos en este epigrafe,
procediéndose a provisionar aquellos para los
gue se estima no vaya a recuperarse el coste
total activado.

f) Inversiones en asociadas

Las inversiones del grupo en sus asociadas se
contabilizan por el método de la participacion.
Segun el método de la participacion, las inver-
siones en empresas asociadas, se registran en
el estado de situacién financiera consolidado
al coste mas los cambios en la participacion
posteriores a la adquisicién inicial, en funcion
de la participacion del grupo en los activos
netos de la asociada, menos cualquier depre-
ciaciéon por deterioro requerida. El estado de
resultados consolidado refleja el porcentaje de
participacion en los resultados de la asociada.
Cuando se produce un cambio reconocido

directamente en el patrimonio de la asociada,
el grupo contabiliza su participacién en estos
cambios en el estado de cambios en el patri-
monio. Las fechas de cierre de las asociadas y
del grupo son las mismas, utilizando politicas
contables uniformes. Se realizan ajustes para
homogeneizar cualquier diferencia que pudie-
ra existir en las politicas contables.

g) Activos financieros

Clasificacion y valoracién
Los activos financieros dentro de la NIC 39 se
clasifican como préstamos y partidas a cobrar
o0 activos financieros disponibles para la venta,
segun sea apropiado. El Grupo determina la
clasificacion se sus activos financieros en el mo-
mento del reconocimiento inicial y se reevalla
dicha clasificacion en cada cierre del ejercicio.
Todos los activos financieros se reconocen
inicialmente a su valor razonable mas los cos-
tes de transaccion directamente atribuibles.

+ ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES

PARA LA VENTA

Los activos financieros que no corresponden
a créditos y otras partidas a cobrar se clasifi-
can como activos financieros disponibles para
la venta. Se valoran a su coste histérico con-
siderando que no se puede estimar de forma
fiable su valor razonable, y que en todo caso
la diferencia entre ambas valoraciones no es
significativa a efectos de estas cuentas anuales
consolidadas.

+ OTROS ACTIVOS FINANCIEROS

Los créditos no comerciales, tanto a corto como
a largo plazo, se registran al coste amortizado.
Los intereses se consideran como ingreso en
el ejercicio en que se devengan, siguiendo un
criterio financiero.



« CLIENTES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

Las cuentas a cobrar figuran en el estado de
situacion financiera consolidado por su coste
amortizado. El grupo sigue el criterio de dotar
provisiones para insolvencias con el fin de cu-
brir los saldos de determinada antigliedad o
en los que concurren circunstancias que per-
miten razonablemente su calificacion como
de dudoso cobro.

Cancelaciéon

Los Administradores han dado de baja los
activos financieros para los que, mediante la
evaluaciéon del grado de exposicién al riesgo
de insolvencia y al riesgo de mora, se consi-
dera que se han transferido sustancialmente
los riesgos y beneficios inherentes a su pro-
piedad (ver Nota 16). Para los casos en los que
no se pone de manifiesto la transferencia de
los mencionados riesgos, el grupo reconoce
un pasivo financiero por un importe igual a la
contraprestacion recibida.

h) Deterioro del valor de los activos
no corrientes
Al cierre de cada ejercicio, se somete a conside-
racion la posibilidad de que existan indicios de
deterioro de los activos no corrientes. En caso de
existir tales indicios se estima el valor recupera-
ble del activo, entendiendo éste como el mayor
entre el valor razonable menos los costes de
ventay el valoren uso. En el caso de que el valor
recuperable sea inferior al valor en libros del acti-
VO se considera que esté deteriorado y se reduce
el valor en libros hasta su importe recuperable.
Para estimar el valor en uso se descuentan a
su valor actual los flujos de efectivo estimados,
utilizando una tasa de descuento antes de im-
puestos que refleje las estimaciones actuales
del mercado sobre el valor temporal del dinero
y los riesgos especificos del activo.

El valor recuperable se determina para cada
activo individual, excepto cuando el activo no
genere entradas de efectivo independientes
de las generadas por otros activos o grupos de
activos, en cuyo caso se establece en base al
valor de la unidad generadora de efectivo a la
que el activo pertenece.

Excepto para los deterioros correspondien-
tes a los fondos de comercio, las pérdidas por
deterioro son reversibles. La reversion de una
pérdida por deterioro se contabiliza en el esta-
do de resultados consolidado. Una pérdida por
deterioro solo puede ser revertida hasta el pun-
to en el que el valor contable del activo no ex-
ceda el importe que habria sido determinado,
neto de amortizaciones, si no se hubiera reco-
nocido la mencionada pérdida por deterioro.

Al cierre de los ejercicios 2010 y 2009 no se
han realizado pruebas de deterioro sobre el in-
movilizado material debido a que se ha consi-
derado que no existen indicios de deterioro en
el valor de dichos activos no corrientes.

Al cierre del ejercicio 2010 se ha realizado
una prueba sobre el Fondo de comercio de
Novaline Plus Ibérica, S.A. (Nota 5).

i) Deterioro de los activos
financieros

Existe una evidencia objetiva de deterioro en
los instrumentos de deuda, entendidos como
las cuentas a cobrar, los créditos y los valores
representativos de deuda, cuando después
de su reconocimiento inicial ocurre un evento
gue supone un impacto negativo en sus flujos
de efectivo estimados futuros.

El Grupo considera como activos deterio-
rados (activos dudosos) aquellos instrumen-
tos de deuda para los que existen evidencias
objetivas de deterioro, que hacen referencia
fundamentalmente a la existencia de impaga-
dos, incumplimientos, refinanciaciones y a la
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existencia de datos que evidencien la posibi-
lidad de no recuperar la totalidad de los flujos
futuros pactados o que se produzca un retraso
en su cobro.

El importe recuperable de las inversiones
para ser mantenidas hasta su vencimiento y de
los préstamos y partidas a cobrar registrados
al coste amortizado, se calcula como el valor
actual de los flujos futuros de efectivo estima-
dos, descontados utilizando el tipo de interés
efectivo original del activo financiero. El valor
en libros del activo se reducird a través de una
correccién valorativa. El importe de la pérdida
se reconoce en el resultado del ejercicio.

Las pérdidas por deterioro correspondien-
tes a los préstamos y partidas a cobrar registra-
dos al coste amortizado, se revierten en el caso
de que el incremento posterior del importe re-
cuperable pueda ser relacionado de forma ob-
jetiva a un hecho ocurrido con posterioridad
al momento en el que la pérdida por deterioro
fue reconocida.

j) Existencias
Las existencias se valoran a su precio de adqui-
sicién o a su coste de produccion, aplicandose
los siguientes métodos de valoracion:

» Materias primas y otros aprovisionamientos:

Promedio

« Productos en curso: Promedio
« Productos terminados: Promedio

El precio de adquisicion comprende el im-
porte consignado en factura mas todos los
gastos adicionales que se producen hasta que
los bienes se hallan en el almacén.

El coste de produccién se determina afia-
diendo al coste de adquisicién de las materias
primas y otras materias consumibles, los cos-
tes directamente imputables al producto y los
costes indirectos que razonablemente resul-
ten imputables a la produccion, en la medida

que los mismos correspondan al periodo de
fabricacion.

En aquellas circunstancias en que el valor
de mercado o de reposiciéon de las existencias
resulta inferior a los indicados anteriormente
se practican correcciones valorativas, dotando
las oportunas provisiones por depreciacion, en
tanto en cuanto se considera dicha deprecia-
cién reversible. Adicionalmente, aquellos pro-
ductos de lento movimiento o con algun de-
fecto que impida su venta a precios normales
de mercado, se deprecian atendiendo a su es-
tado actual y a su posible valor de realizacion.

k) Inversiones financieras

a corto plazo

Figuran a su valor razonable, que se calcula
sobre la base de su cotizaciéon a la fecha a la
que se refieren las cuentas anuales consolida-
das. Las variaciones de valor de mercado se
registran con cargo o abono a la cuenta de
resultados separada consolidada, dado que las
inversiones tienen la consideracion de cartera
de negociacion.

I) Efectivo y equivalentes
de efectivo
Este epigrafe incluye el efectivo en caja, las
cuentas corrientes bancarias y los depdsitos y
adquisiciones temporales de activos que cum-
plen con todos los siguientes requisitos:
« Son convertibles en efectivo.
» En el momento de su adquisicion su venci-
miento No era superior a tres meses.
« No estan sujetos a un riesgo significativo de
cambio de valor.
« Forman parte de la politica de gestién nor-
mal de tesoreria del grupo.



m) Acciones propias

Las acciones de la Sociedad dominante posei-
das por el grupo se contabilizan como una re-
duccion del patrimonio neto consolidado. No
se reconoce ninguna pérdida o ganancia en el
resultado del ejercicio consolidado derivada
de la compra o venta de las acciones propias,
que se registra directamente en el patrimonio
neto consolidado.

n) Prima de asistencia

La prima de asistencia que pague la Sociedad
dominante a sus Accionistas por su asistencia
a las Juntas Generales tiene la consideracion
equivalente a la de un dividendo repartido, re-
gistrandose el importe satisfecho directamen-
te en reservas.

o) Pasivos financieros

Clasificacion y valoracién

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos
de su valoracion, en las siguientes categorias:
débitos y partidas a pagar y derivados de co-
bertura.

« DEBITOS Y PARTIDAS A PAGAR

Incluyen los pasivos financieros originados
por la compra de bienes y servicios por ope-
raciones de trafico del Grupo y los débitos por
operaciones no comerciales que no son instru-
mentos derivados.

En su reconocimiento inicial en el estado de
situacion financiera consolidado, se registran
por su valor razonable, que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion, que
equivale al valor razonable de la contrapresta-
cién recibida ajustado por los costes de tran-
saccion que les sean directamente atribuibles.

Tras su reconocimiento inicial, estos pasivos
financieros se valoran por su coste amortizado.

Los intereses devengados se contabilizan en el
estado de resultados consolidado, aplicando el
método del tipo de interés efectivo.

No obstante, los débitos por operaciones
comerciales con vencimiento no superior a un
afio y que no tengan un tipo de interés con-
tractual cuyo importe se espera pagar en el
corto plazo, se valoran por su valor nominal,
cuando el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no es significativo.

Cancelacion

Un pasivo financiero se da de baja cuando la
obligacién correspondiente se liquida, cancela
0 vence.

« DERIVADOS DE COBERTURA

Incluyen los derivados financieros clasificados
como instrumentos de cobertura y se valoran
segun lo establecido en la nota 4.r.

o) Provisiones

Los pasivos que resultan indeterminados res-
pecto a suimporte o a la fecha en que se can-
celardn se reconocen en el estado de situa-
cion financiera consolidado como provisiones
cuando el Grupo tiene una obligacién actual
(ya sea por una disposicion legal, contractual
0 por una obligacién implicita o tacita), surgi-
da como consecuencia de sucesos pasados,
que se estima probable que suponga una sa-
lida de recursos para su liquidacion y que es
cuantificable.

Las provisiones se valoran por el valor ac-
tual de la mejor estimacion posible del im-
porte necesario para cancelar o transferir a un
tercero la obligacién, registrandose los ajustes
que surjan por la actualizacion de la provision
como un gasto financiero conforme se van
devengando. Cuando se trata de provisiones
con vencimiento inferior o igual a un afo, y el
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efecto financiero no es significativo, no se lleva
a cabo ningun tipo de descuento. Las provisio-
nes se revisan a la fecha de cada cierre y son
ajustadas con el objetivo de reflejar la mejor
estimacion actual del pasivo correspondiente
en cada momento.

Las compensaciones a recibir de un tercero
en el momento de liquidar las provisiones, se
reconocen como un activo, sin minorar el im-
porte de la provision, siempre que no existan
dudas de que dicho reembolso va a ser reci-
bido, y sin exceder del importe de la obliga-
cion registrada. Cuando existe un vinculo legal
o contractual de exteriorizacion del riesgo, en
virtud del cual la Sociedad no esté obligada
a responder del mismo, el importe de dicha
compensacion se deduce del importe de la
provision.

Por otra parte, se consideran pasivos con-
tingentes aquellas posibles obligaciones, sur-
gidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya materializacion estd condicionada a que
ocurran eventos futuros que no estan entera-
mente bajo el control de la Sociedad y aquellas
obligaciones presentes, surgidas como conse-
cuencia de sucesos pasados, para las que no
es probable que haya una salida de recursos
para su liquidaciéon o que no se pueden valorar
con suficiente fiabilidad. Estos pasivos no son
objeto de registro contable, detalldandose los
mismos en la memoria, excepto cuando la sali-
da de recursos es remota.

p) Subvenciones de capital

Las subvenciones de capital no reintegrables
se valoran por el importe concedido, imputan-
dose aresultados del ejercicio en la proporcion
correspondiente a la depreciacion efectiva ex-
perimentada y registrada contablemente en el
periodo por los activos financiados con dichas
subvenciones. Se presentan en el estado de

situacion financiera consolidado como otros
pasivos no corrientes.

q) Impuesto sobre Sociedades

El Impuesto sobre Sociedades se calcula como
el impuesto corriente a pagar respecto al resul-
tado consolidado fiscal del ejercicio, ajustado
por el importe de las variaciones producidas
durante dicho ejercicio en los activos y pasivos
por impuestos diferidos registrados.

Se registran los activos y pasivos por im-
puestos diferidos correspondientes a las dife-
rencias temporarias existentes, a la fecha del
estado de situacién financiera consolidado,
entre el valor contable de los activos y pasi-
vos y su valor fiscal. Los activos por impuestos
diferidos por diferencias temporarias, créditos
por bases imponibles negativas pendientes de
compensar y por deducciones pendientes de
aplicacion, se reconocen en el activo cuando
su realizacién futura sea probable.

El grupo revisa el valor en libros de los ac-
tivos por impuestos diferidos en cada cierre
de ejercicio y se reducen en la medida en que
ya no sea probable que se disponga de sufi-
cientes beneficios fiscales para permitir que
parte o todo el activo por impuestos diferidos
se pueda aplicar. Asimismo, el grupo revisa en
cada cierre de ejercicio los activos por impues-
tos diferidos no contabilizados y los reconoce
en la medida en que se convierta en probable
que el beneficio fiscal futuro vaya a permitir re-
cuperar los activos por impuestos diferidos.

Los impuestos diferidos activos y pasivos
se valoran a los tipos efectivos de impuestos
que se espera que sean aplicables al ejercicio
en el que los activos se realicen o los pasivos
se liquiden, en base a los tipos impositivos (y
legislacion fiscal) aprobados o que estan prac-
ticamente aprobados a la fecha del estado de
situacion financiera consolidado.



De acuerdo con la NIC 12 los activos y pasi-
vos por impuestos diferidos no se descuentan
y se registran a largo plazo, independiente-
mente de su fecha de reversion.

El impuesto sobre las ganancias relaciona-
do con partidas reconocidas directamente en
el patrimonio neto consolidado, se registra
dentro del patrimonio neto consolidado, y no
en el estado de resultados consolidado.

r) Coberturas contables

La Sociedad dominante tiene contratado un
instrumento financiero de cobertura de flujos
de efectivo para los préstamos recibidos a tipo
de interés variable.

A efectos de su valoracion, la Sociedad do-
minante clasifica las operaciones como de co-
bertura de flujos de efectivo debido a que cu-
bren la exposicion al riesgo de la variacion en
los flujos de efectivo atribuibles a cambios en
los tipos de interés de los préstamos recibidos.
Para cambiar los tipos variables por tipos fijos
se contratan permutas financieras.

Este instrumento financiero derivado fue
registrado inicialmente por su valor razona-
ble a la fecha en que se contraté el derivado y
son posteriormente valorado por su valor ra-
zonable. Se contabiliza como activo cuando
el valor razonable es positivo y como pasivo
cuando el valor razonable es negativo. La par-
te de la ganancia o la pérdida del instrumento
de cobertura, que se ha determinado como
cobertura eficaz, se reconoce transitoriamen-
te en el patrimonio neto consolidado, impu-
tdndose al estado de resultados consolidado
en el ejercicio o ejercicios en los que la opera-
cién cubierta afecta al resultado consolidado.
La pérdida o ganancia proveniente de cam-
bios en el valor razonable del derivado que
no cumplen los requisitos para ser considera-
dos como instrumento de cobertura se lleva

directamente a la ganancia o pérdida neta del
gjercicio.

El valor razonable para los swap de tipo de
interés se determina mediante técnicas de va-
loracion como el descuento de flujos utilizan-
do los tipos de interés de mercado ajustados,
en su caso, por el spread de riesgo de crédito
asociado a la entidad contraparte.

Sélo se designan como operaciones de
cobertura aquellas que eliminan eficazmente
algun riesgo inherente al elemento o posicién
cubierta durante todo el plazo previsto de co-
bertura, lo que implica que desde su contrata-
cion se espera que ésta actie con unaltogrado
de eficacia (eficacia prospectiva) y que exista
una evidencia suficiente de que la cobertura
ha sido eficaz durante la vida del elemento o
posicién cubierta (eficacia retrospectiva).

Las operaciones de cobertura se documen-
tan de forma adecuada, incluyendo la forma en
que se espera conseguiry medir su eficacia, de
acuerdo con la politica de gestion de riesgos.

La Sociedad dominante para medir la efi-
cacia de las coberturas realiza pruebas para
verificar que las diferencias producidas por las
variaciones del valor de los flujos del elemento
cubierto y su cobertura se mantienen dentro
de un rango de variacion del 80% al 125% a
lo largo de la vida de las operaciones, cum-
pliendo asf las previsiones establecidas en el
momento de la contratacion.

Cuando en algun momento deja de cum-
plirse esta relacion, las operaciones de cober-
tura dejan de ser tratadas como tales y son re-
clasificadas a derivados de negociacion.
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s) Clasificacion de los activos
y pasivos entre corrientes y
no corrientes
Los activos y pasivos se presentan en el estado
de situacion financiero consolidado clasifica-
dos entre corrientes y no corrientes. A estos
efectos, los activos y pasivos se clasifican como
corrientes cuando estan vinculados al ciclo
normal de explotacién del Grupo y se esperan
vender, consumir, realizar o liquidar en el trans-
curso del mismo; son diferentes a los anterio-
resy su vencimiento, enajenacion o realizacion
se espera que se produzca en el plazo maximo
de un afo; se mantienen con fines de nego-
ciacién o se trata de efectivo y otros activos
liquidos equivalentes cuya utilizacion no esta
restringida por un periodo superior a un afo.
En caso contrario se clasifican como activos y
pasivos no corrientes.

El ciclo normal de explotacion del Grupo es
inferior a un afo para todas las actividades.

t) Transacciones en moneda
extranjera

La moneda funcional y de presentacion del
grupo es el euro, que es también la moneda
funcional de la Sociedad dominante.

Las transacciones en moneda extranjera se
registran aplicando los tipos de cambio exis-
tentes a la fecha en que se realizan. Los bene-
ficios o pérdidas por las diferencias de cambio
surgidasen la cancelaciéon de saldos provenien-
tes de transacciones en moneda extranjera, asf
como por la valoracion al cierre del ejercicio de
las partidas en moneda extranjera, se registran
en el estado de resultados consolidado.

u) Reconocimiento de ingresos

y gastos

Los ingresosy gastos seimputan en funcion del
criterio de devengo, es decir, cuando se produ-
ce la corriente real de bienes y servicios que
los mismos representan, con independencia
del momento en que se produzca la corriente
monetaria o financiera derivada de ellos.

Los ingresos son reconocidos en la medida
en que sea probable que los beneficios econd-
micos correspondientes a la transaccion sean
recibidos por el grupo y puedan ser cuantifi-
cados con fiabilidad. Los siguientes criterios
de reconocimiento se deben cumplir también
antes de reconocer un ingreso:

+Venta de bienes

El ingreso por venta de bienes se registra cuan-
do los riesgos y beneficios significativos inhe-
rentes a la propiedad de los bienes han sido
transmitidos al comprador.

« Ingresos por intereses
El ingreso se reconoce segun se devenga el
interés.

« Dividendos
Elingreso se reconoce cuando se establezca el
derecho del Accionista a recibir el pago.

Los importes de los impuestos que recaigan
sobre las compras de mercaderias y demés
bienes para su posterior reventa, excluido el
Impuesto sobre el Valor Afiadido (IVA), y los de
los transportes que les afecten directamente
se registran como mayor valor de los bienes o
servicios adquiridos.



v) Actuaciones empresariales con
incidencia en el medio ambiente

Los costes incurridos en la adquisicion de siste-
mas, equipos e instalaciones cuyo objeto sea la
eliminacion, limitacion o el control de los po-
sibles impactos que pudiera ocasionar el nor-
mal desarrollo de la actividad del grupo sobre
el medio ambiente, se consideran inversiones
en inmovilizado.

El resto de gastos relacionados con el me-
dio ambiente, distintos de los realizados para
la adquisicion de elementos de inmovilizado,
se consideran gastos del ejercicio.

Por lo que respecta a las posibles contingen-
cias que en materia medioambiental pudieran
producirse, el grupo considera que estan sufi-
cientemente cubiertas con las pdlizas de segu-
ro de responsabilidad civil que tiene suscritas.

w) Informacién por segmentos

La informacién por segmentos refleja, en pri-
mer lugar, la estructura del grupo Unipapel por
divisiones de negocio (formato principal) y, en
segundo lugar, por localizaciéon geogréfica
(formato secundario).

x) Estado de Flujos de Efectivo
Consolidado

El grupo elabora el Estado de Flujos de Efecti-
vo Consolidado usando el método indirecto y
utilizan las siguientes expresiones:

« Flujos de efectivo: entradas y salidas de di-
nero en efectivo y de sus equivalentes, en-
tendiendo por estos ultimos las inversiones
a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo
de alteraciones en su valor.

« Actividades de explotacién: actividades
tipicas de las entidades que forman el Gru-
po, asf como otras actividades que no pue-

den ser calificadas como de inversién o de
financiacion.

« Actividades de inversion: las de adquisicion,
enajenacion o disposicion por otros medios
de activos a largo plazo y otras inversiones no
incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

« Actividades de financiacion: actividades que
producen cambios en el tamafio y compo-
sicion del patrimonio neto y de los pasivos
que no forman parte de las actividades de
explotacion.

y) Beneficio por accién

El beneficio basico por accién se calcula como
el cociente entre el beneficio neto del periodo
atribuible a la Sociedad Dominante y el nu-
mero medio ponderado de acciones en circu-
lacion durante dicho periodo. Por su parte, el
beneficio diluido por accién se calcula como
el cociente entre el resultado neto del periodo
atribuible a los accionistas ordinarios y el nu-
mero medio ponderado de acciones ordina-
rias en circulacion durante el periodo, ajustado
por el promedio ponderado de las acciones or-
dinarias que serian emitidas si se convirtieran
todas las acciones ordinarias potenciales en
acciones ordinarias del Grupo. A estos efectos,
se considera que la conversion tiene lugar al
comienzo del periodo o en el momento de la
emision de las acciones ordinarias potenciales,
si éstas se hubiesen puesto en circulacion du-
rante el propio periodo.

En el caso de las Cuentas Anuales Consoli-
dadas correspondientes a los ejercicios anua-
les terminados el 31 de diciembre de 2010y de
2009, los beneficios basicos por accién coinci-
den con los diluidos, dado que no han existido
instrumentos que pudieran convertirse en ac-
ciones ordinaria durante dichos ejercicios.
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z) Partes vinculadas

El grupo Unipapel considera como partes vin-
culadas a las empresas asociadas, sus Admi-
nistradores, asi como a su personal clave de la
direccion, y empresas sobre las que los Admi-
nistradores o el personal clave de la direccién
pueden ejercer una influencia significativa.

5. Combinaciones de negocios

5.1 Adquisiciéon de Adimpo, S.A.

El dia 30 de junio de 2009, Unipapel, S.A. ad-
quirié la totalidad del capital social de la com-
pahifa Adimpo, S.A. Dicha adquisicion estaba
sujeta a la autorizaciéon de las Autoridades de
la Competencia. Posteriormente, el 29 de julio
de 2009, se obtuvo dicha autorizacién, com-
pletdndose la adquisiciéon el 7 de agosto de
2009. En dicha fecha Unipapel, S.A. tomd tam-
bién representacion con control en el Consejo
de Administracion de Adimpo, S.A.

Unipapel, S.A. a los efectos previstos en el
articulo 82 de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
reguladora del Mercado de Valores, y disposi-
ciones complementarias, realizd las comunica-
ciones pertinentes en plazo y forma a la Co-
mision Nacional del Mercado de Valores, con
el fin de poner en conocimiento la adquisicion
de Adimpo, S.A.

Adimpo, S.A. es una sociedad mercantil de
nacionalidad espafola no cotizada, con domi-
cilio social en el poligono industrial Campolla-
no, calle B, 4, Albacete (Nota 1.b).

Adimpo, S.A. era propietaria de la totalidad
del capital social de dos sociedades depen-
dientes: Adimpo ltaly, SRL. y Adimpo Inter-
national PR.O,, S.A. (Nota 1.b). Adicionalmente,
Adimpo, S.A. tenfa constituidas dos sucursales,
una en Alemania y otra en Francia, a dicha fe-
cha de adquisicion.

Adimpo, S.A. es una compahia lider en la dis-
tribucion de material y consumibles informéti-
cos. Una de las razones fundamentales de la de-
cision de la adquisicién de esta compafia fue la
complementariedad con los productos que ya
comercializaba el grupo Unipapel. Los comple-
mentos de informatica representan un segmen-
to de ventas en crecimiento, con buenas pers-
pectivas de desarrollo en los préximos afos.

El valor razonable de los activos y pasivos
del subgrupo Adimpo a la fecha de adquisi-
cion era el siguiente:



MILES DE EUROS

ACTIVO Valor contable‘ f.efllla Valor razonable‘ f'ec‘:lfa
adquisicion adquisicion

ACTIVO NO CORRIENTE 6.690 10.877
Inmovilizado intangible 470 470
Inmovilizado material 6.089 7.876
Inversiones financieras a largo plazo 131 2531
ACTIVO CORRIENTE 176.549 176.549
Existencias 67.791 67.791
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 90.153 90.153
Inversiones financieras a corto plazo 7.841 7.841
Periodificaciones a corto plazo 15 15
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 10.749 10.749
TOTAL ACTIVO 183.239 187.426
PASIVO Valor con;:l;luei sfle(cI:: Valor razo:';ixiltalluei sfle(:::
PASIVO NO CORRIENTE 2.737 2429
Subvenciones, donaciones y legados recibidos 168 -
Provisiones a largo plazo 2400 2400
Deudas a largo plazo 29 29
Pasivos por impuesto diferido 140 -
PASIVO CORRIENTE 134.397 134.397
Deudas a corto plazo 92.226 92.226
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 42171 42171
TOTAL PASIVO 137.134 136.826
TOTAL ACTIVOS NETOS IDENTIFICADOS A VALOR RAZONABLE 50.600
COSTE DE ADQUISICION * (47.263)
DIFERENCIA NEGATIVA DE COMBINACION DE NEGOCIOS ** 3.337

El coste de adquisicién ha sido inferior al
del total de los activos netos identificados va-
lorados a valor razonable en el momento de
la toma de control fruto de las negociaciones
llevadas a cabo con los vendedores de la socie-
dad adquirida.

(*) El coste de adquisicion de la participa-
cién de Adimpo, S.A. incorporaba el valor ra-
zonable de la contraprestacion pagada, que
ascendid a 45.500 miles de euros, mas los cos-
tes de transaccién atribuibles directamente a
la adquisicion, por importe total de 1.763 miles
de euros, que correspondian por una parte sig-

nificativa a honorarios por asesoramiento en el
proceso de adquisicion.

(**) La diferencia negativa de combinacién
de negocios, surgida de la adquisicion de
Adimpo, S.A. y sociedades dependientes, fue
registrada en el estado de resultados consoli-
dado 2009 como parte del epigrafe de “Otros
ingresos y gastos” (Nota 24.c).

La diferencia entre el valor razonable y el
valor neto contable del inmovilizado material
correspondia a las plusvalfas existentes en los
elementos adquiridos en el momento de la
adquisicion. Tal y como se indica en la Nota 8,
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los activos revalorizados en el proceso de ad-
quisicion fueron vendidos en la misma fecha
a los antiguos accionistas de Adimpo, S.A. por
el mismo precio de su valor de mercado es-
tablecido a efectos de su incorporacion en el
grupo Unipapel, generando, por tanto, ningun
beneficio contable para el grupo. El valor de
mercado fue establecido en base a un informe
de un experto independiente.

La diferencia entre el valor de mercado y el
valor neto contable de las inversiones financie-
ras a largo plazo correspondia fundamental-
mente al activo a largo plazo reconocido aso-
ciado a la provision a largo plazo registrado en
el estado de situacion financiera consolidado
de Adimpo, S.A. a la fecha de adquisicion para
hacer frente a determinadas contingencias,
que, en caso de que se materializaran, estarian
garantizadas por parte de los antiguos accio-
nistas de Adimpo, S.A. a favor de Unipapel, S.A.

En el proceso de valoraciéon de los elemen-
tos patrimoniales del grupo Adimpo no se
procedio a revalorizar las existencias dado que
se considerd que el valor de mercado de estas
existencias menos los costes de venta estima-
dos y menos el margen razonable estimado en
relacion con el esfuerzo comercial que supo-
nia la venta de estas existencias después de la
fecha de adquisicion por parte del subgrupo
Adimpo como grupo dependiente de Unipa-
pel, S.A. no difiere de forma sustancial del valor
neto contable de dichas existencias en libros
del subgrupo Adimpo en el momento de la
adquisicion.

Asimismo, en el proceso de valoracion del
subgrupo Adimpo, la Direccién del grupo no
identificd ningun activo (intangible) o pasivo
adicional que cumpliera con los criterios de re-
conocimiento de activos y pasivos recogidos
en el marco conceptual y, en el caso de activos
intangibles, la NIC 38.

Los valores razonables provisionales indica-
dos en las cuentas anuales consolidadas del
gjercicio 2009 han pasado a ser definitivos una
vez concluido el proceso de valoracién en el
ejercicio 2010, sin que se haya producido nin-
gun ajuste a la contabilizacion inicial.

El flujo neto de tesoreria generado en la ad-
quisicion de Adimpo, S.A. y sociedades depen-
dientes fue el siguiente:

MILES DE EUROS

2009
Entrada de efectivo y otros activos liquidos
: o 10.749
equivalentes por la adquisicion
Salida de recursos (47.263)
Total flujo neto de tesoreria (36.514)

La operacion de adquisicion fue financiada
de la siguiente forma:

MILES DE EUROS

2009
Tesoreria 13.813
Entrega de 317 miles de acciones 3450
de Unipapel, S.A. (Nota 18.b)
E;e;;izzgss?\?;zdg)con cinco entidades 30000
Total 47.263

El importe de la cifra neta de negocios y el
resultado neto atribuido al importe de la cifra
neta de negocios consolidada y al resultado
neto consolidado, respectivamente, por par-
te del subgrupo Adimpo en 2010 ha sido de
695.272 y 9.752 miles de euros, respectivamen-
te (2009: 256.866 y 2.610 miles de euros, res-
pectivamente, desde la fecha de adquisicion y,
aproximadamente, 627.741 y 11.042 miles de
euros, respectivamente, si el subgrupo Adim-
po se hubiera incorporado desde el 1 de enero
de 2010).



5.2 Adquisicion del fondo

de comercio de Novaline

Plus Ibérica, S.A.

Con fecha 26 de noviembre de 2009 Unipapel,
S.A. adquiri¢ el fondo de comercio de la com-
pafnfa Novaline Plus Ibérica, S.A. Dicho fondo
de comercio consistié en la subrogacién de
Unipapel, S.A. en las relaciones comerciales
que mantenia Novaline Plus lbérica, S.A. con
sus clientes y proveedores.

Adicionalmente, como parte del acuerdo
con Novaline Plus Ibérica, S.A., Unipapel, S.A.
adquirié las existencias de productos comer-
ciales relacionados con el fondo de comercio
adquirido, por importe de 594 miles de euros,
asi como determinados créditos mantenidos
con clientes, por importe de 182 miles de
euros, y procedio a subrogarse en los contratos
laborales de determinados empleados. Poste-
riormente, dicha subrogacion, existencias y
contratos laborales fueron traspasados a la so-
ciedad dependiente Unipapel Transformacion
y Distribucion, S.A. en 2009.

El coste de adquisicién de este fondo de
comercio incorporaba el valor razonable de
la contraprestacion pagada con recursos pro-
pios del grupo, que ascendié a 1.339 miles de
euros, mas los costes de transaccidén directa-
mente atribuibles a la adquisicién, por importe
de 76 miles de euros (en total, 1.415 miles de
euros) (Nota 10.1).

En el proceso de valoraciéon de esta adqui-
sicion la Direccién del grupo no identificod nin-
gun activo (intangible) o pasivo adicional que
cumpliera con los criterios de reconocimiento
de activos y pasivos recogidos en el marco
conceptual y, en el caso de activos intangibles,
la NIC 38.

Los valores razonables provisionales, indi-
cados en las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio 2009, han pasado a ser definitivos una

vez concluido el proceso de valoracion en el
ejercicio 2010, no habiéndose identificados
activos intangibles que cumplieran con los cri-
terios de reconocimiento.

6. Informacién por segmentos
A efectos de su gestion, el grupo estad orga-
nizado en las unidades de negocio que se
desglosan a continuacion. La financiacién e
impuestos sobre beneficios se gestionan a ni-
vel de grupo, y por tanto no se asignan a un
segmento en concreto.

Los negocios operativos se organizan y diri-
gen separadamente atendiendo a la naturale-
za de los productos y servicios suministrados,
representando cada segmento una unidad
estratégica de negocio que ofrece diferentes
productos y servicios.

Los precios de transferencia entre segmen-
tos se establecen sobre la base de igualdad de
condiciones de manera similar a las transaccio-
nes con terceros.
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a) Segmentos de negocio
Las siguientes tablas presentan informacion

sobre los ingresos y resultados, y cierta infor-

macion sobre activos y pasivos, relacionada
con los segmentos del grupo Unipapel para
los afos terminados al 31 de diciembre de

2010y 2009.

2010

Ingresos

Ventas de bienes y servicios
Ventas entre segmentos
Ingresos del segmento
Resultado

Resultado del segmento

Otra informacion por
segmentos

Participacién en resultados
de asociadas

Dotacién amortizacion
inmovilizado material

Dotacién amortizacion
inversiones inmobiliarias

Dotacion amortizacion
activos intangibles

Total activos

Total pasivos

Inversiones en activos fijos
- inmovilizado material

- inversiones inmobiliarias
- activos intangibles
Inversién en asociadas

Actividades que contintan

Transformacion y Distribucién

Distribucion
y otros

129.632
2450
132.082
2.135
2.135

(330)

133.049
36.758

2.173

160
80

Ofiservice

62.754
18
62.772
3.245
3.245

Distribucion
consumibles de
informatica

697.159
14.835
711.994
9.869
9.869

(206)

183.589
136.060

1.647

473

Actividad
Holding

8453
8.453
4.495
4.495

(39)

9.230
23.685

88
224

MILES DE EUROS

Elementos no
asignados y
eliminaciones

(25.756)
(25.756)
(9.024)
(9.024)

Total

889.545

889.545
10.720
10.720

58
(4.407)
(118)

(577)

355303
209.102

3.936

721
304



2009 (re-expresado)

Actividades que contindan

Transformacion y Distribucion

Distribucion

MILES DE EUROS

Elementos no

Distribucion Ofiservice confumiblgs'de Aﬁ:{:ﬂ:; 'asigna'dos y Total
y otros informdtica eliminaciones

Ingresos
Ventas de bienes y servicios 125.669 62419 256.866 - - 444954
Ventas entre segmentos 1.895 16 4670 14713 (21.294) =
Ingresos del segmento 127.564 62.435 261.536  14.713 (21.294) 444.954
Resultado 666 3.049 2,610 1.131 - 7.456
Resultado del segmento 666 3.049 2.610 1.131 - 7.456
Otra informacion por
segmentos
:jcr)tciicgzzzién en resultados de 87) i ) ) ) 87)
a oractn amoracen (3.213) (635) (267) 2 - @y
iersiones st a1 - - -
a?;icgﬁ)rveasmortaaoon activos (268) 3) 76) 37) ) (384)
Resultados no monetarios - - - - - -
Total activos 126.278 27.209 163.022  17.358 - 333.867
Total pasivos 25.744 15.074 120236 30.648 - 191.702
Inversiones en activos fijos
- inmovilizado material 5435 - 106 - - 5.541
- inversiones inmobiliarias 34 - - - - 34
- activos intangibles 410 - 279 - - 689
Inversién en asociadas 75 - - - - 75

Bajo el segmento “Transformacion y Distri-
buciény otros”se incluyen, principalmente, las
actividades de fabricacion y comercializacion
de articulos y material de correspondencia,
oficina, papelerfa, escolar, y de archivo, tanto
fabricados por el grupo como adquiridos a ter-
ceros, asi como las actividades inmobiliarias.

En el segmento de "Distribucién Ofiservice”
se incluye, principalmente, la distribucién mi-
norista de productos de oficina, que desarrolla
la sociedad Suministros Integrales de Oficina,
S.A. (Nota 7).

En el segmento “Distribucion consumibles
de informética” se incluyen las actividades de
distribucion a nivel mayorista, en el dmbito
nacional e internacional, de consumibles de
informatica.

Los resultados de los segmentos de nego-
cio recogen los resultados procedentes de la
venta de bienes y servicios y otros ingresos y
gastos (Nota 24).

En los segmentos “Transformacién y Distri-
bucién y otros”y “Distribuciéon consumibles de
informatica” existe una mayor concentracion
de los clientes.



b) Segmentos por mercados

Los importes desglosados estan basados en la
informacion financiera utilizada para preparar
los estados financieros consolidados del grupo.

MILES DE EUROS

2010 e enator | yeliminadones it
Ingresos
Ventas de bienes y servicios 512.940 376.605 - 889.545
Total de ingresos 512.940 376.605 - 889.545
Ventas entre segmentos 25.756 - (25.756) -
Ingresos del segmento 538.696 376.605 (25.756) 889.545
Otra Informacién por segmentos
Activos del segmento 265615 89.688 - 355.303
Inversiones en asociadas 304 - - 304
Provisiones para riesgos y gastos 2323 - - 2323
Total Activos 265.615 89.688 - 355.303
Inversion en activo fijo

162 - inmovilizado material 3.789 147 - 3936
- inversiones inmobiliarias - - - =
- activos intangibles 721 - - 721

MILES DE EUROS

2009 e orteor | yelmadnes -
Ingresos
Ventas de bienes y servicios 312403 132.551 - 444954
Total de ingresos 312.403 132.551 - 444954
Ventas entre segmentos 18.260 169 (18.429) -
Ingresos del segmento 330.663 132.720 (18.429) 444.954
Otra Informacién por segmentos
Activos del segmento 313.498 20.369 - 333.867
Inversiones en asociadas 75 - - 75
Provisiones para riesgos y gastos 3.274 - - 3.274
Total Activos 313.498 20.369 - 333.867
Inversién en activo fijo
- inmovilizado material 4981 560 - 5.541
- inversiones inmobiliarias 34 - - 34

- activos intangibles 639 - - 689



Las actividades desarrolladas en el segmen-
to "Mercado exterior’, son llevadas a cabo por
el grupo en Andorra, Alemania, Francia, Portu-
gal, Italia y Marruecos.

7. Participacion en negocios
conjuntos

El grupo Unipapel tiene una participacion del
50% en Suministros Integrales de Oficina, S.A.,
entidad controlada conjuntamente que se de-
dica a la comercializacion al por mayor de arti-
culos de papeleria y escritorio (Nota 1.0).

La participacién en los activos, pasivos, in-
gresos y gastos de la entidad controlada con-
juntamente, que se ha incluido en las cuentas
anuales consolidadas, es la siguiente:

Activo no corrientes
Activos corrientes

Pasivos no corrientes
Pasivos corrientes

Ingresos

Aprovisionamientos

Otros gastos de explotacién
Resultado financiero

Beneficio antes de impuestos
Gasto por impuesto sobre beneficios
Beneficio del ejercicio

Con fecha 22 de febrero de 2011 fue eleva-
da a publico la escritura de compraventa del
acuerdo privado, previamente firmado el 21 de
enero de 2011, de la venta de la participacion
del 50% que tiene Unipapel, S.A. en el capital
social de la sociedad Suministros Integrales de
Oficina, S.A,, por un precio de 68.750 miles de
euros, a Lyreco, S.A'S, el accionista del otro 50%
del capital social de este negocio conjunto.

MILES DE EUROS

2010 2009
7.698 8.146
21.840 22.080
29.538 30.226
12 629
15.891 16.206
15.903 16.835
64.006 63.764
(38.179) (37.706)
(21.190) (21.697)
@ ®
4.633 4353
(1.390) (1.304)
3.243 3.049

Esta operacién de venta fue iniciada en enero
de 2011 como consecuencia de unas circunstan-
cias sobrevenidas. La plusvalia obtenida por la So-
ciedad, a registrar en las cuentas anuales consoli-
dadas del grupo Unipapel, asciende a 53 millones
de euros antes de impuestos, aproximadamente.

En las cuentas anuales consolidadas del ejer-
Cicio 2010, los activos, pasivos y resultados de Su-
ministros Integrales de Oficina, S.A no han sido
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registrados como “Conjunto enajenable mante-
nido para la venta"y “Actividades interrumpidas’,
respectivamente, dado que los Administradores
de la sociedad dominante han considerado que
no se cumplian las condiciones para dicho tra-
tamiento contable que indica la NIIF 5.

8. Inmovilizado material

8.1 Analisis del movimiento

Los importes y las variaciones experimenta-
das durante los ejercicios 2010 y 2009 en los
activos que componen el inmovilizado mate-
rial y sus amortizaciones acumuladas son los
siguientes:

MILES DE EUROS

2010 if\?:?aol Altas Bajas  Traspasos SFai:‘daoI
Coste

Terrenos y construcciones 46.984 156 - 3 47.143
Instalaciones técnicas y maquinaria 45.660 1.657 - 23 47.340
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 34.884 554 (1.916) 11 33.533
Otro inmovilizado 4.724 238 (1.003) - 3.959
Anticipos e inmovilizaciones materiales en curso 163 1.331 - (37) 1457
Total coste 132415 3.936 (2.919) - 133.432
Amortizacién

Construcciones (14.921) (958) - - (15.879)
Instalaciones técnicas y maquinaria (31.350) (1.705) - - (33.055)
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario (23.190) (1.263) 1.759 - (22.694)
Otro inmovilizado (3.517) (481) 639 - (3.359)
Total amortizacién (72.978) (4.407) 2.398 - (74.987)
Valor neto 59.437 58.445

Las principales altas de instalaciones técni-
cas y maquinaria, otras instalaciones, utillaje y
mobiliario, y anticipos e inmovilizaciones en
curso del ejercicio 2010 corresponden, funda-
mentalmente, a la adecuacion del almacén de
Tres Cantos (Madrid) a las nuevas necesidades
logisticas, y a la renovacién de otras instalacio-
nes y otro inmovilizado que ha sido sustituido

(elementos dados de baja), y que se encontra-
ban parcialmente amortizados.

El beneficio neto generado por las bajas de
elementos de inmovilizado material en el ejer-
cicio 2010 ha ascendido a 91 miles de euros
(Nota 24.c), el cual ha sido registrado como
parte de “otros resultados netos”.



MILES DE EUROS

Alta por

2009 i?\?:i(:: Altas Bajas Traspasos cor.nbinaciénpde SFai:‘d;:

negocios (Nota 5.1)
Coste
Terrenos y construcciones 42357 2500  (3.420) 2.104 3449 46984
Instalaciones técnicas y maquinaria 43748 1.390 (56) (45) 623 45660
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 31592 1144 (4.564) 1.039 5673 34884
Otro inmovilizado 2399 462 (1.114) (542) 3519 4724
e w4 45 - 0550 - e
Total coste 122.770 5541  (9.160) - 13.264 132.415
Amortizacion
Construcciones (13.971) (950) 644 - (644) (14.921)
Instalaciones técnicas y maquinaria (29.674)  (1.657) 32 176 (227)  (31.350)
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario (21.038) (1.217) 1.683 (551) (2.067) (23 190)
Otro inmovilizado (2.014) (293) 865 375 (24500  (3.517)
Total amortizacion (66.697) (4.117) 3.224 - (5.388) (72.978)
Valor neto 56.073 59.437

Las principales altas y traspasos de terrenos
y construcciones, asi como de instalaciones
técnicas y maquinaria, y otras instalaciones,
utillaje y mobiliario del ejercicio 2009 corres-
pondieron, fundamentalmente, a la construc-
cion del nuevo almacén de la sociedad depen-
diente Unipapel Transformaciény Distribucion,
S.A.U. en su fabrica de Tres Cantos (Madrid), in-
augurado en 2009.

Las principales bajas en 2009 correspondie-
ron, fundamentalmente, con la venta el 7 de
agosto de 2009 del edificio industrial y los te-
rrenos donde la sociedad dependiente Adim-
po, S.A.U. ejerce su actividad en Albacete, asi
como un local en Barcelona, a una sociedad
vinculada con los antiguos accionistas de la
sociedad dependiente Adimpo, S.A.U,, por un
importe de 6 millones de euros. La venta de
estos activos no supuso ningun resultado para
el grupo en 2009, dado que estos activos fue-
ron revalorizados contablemente al precio de

mercado, coincidiendo con el precio de ven-
ta, como parte del proceso de adquisicion de
Adimpo, S.A. por parte de Unipapel, S.A. (Nota
5.1).

Adicionalmente, se registraron bajas de ins-
talaciones técnicas y maquinaria en la sociedad
dependiente Unipapel Transformacién y Dis-
tribucion, S.A.U. en 2009 que se correspondian
con maquinaria obsoleta que se encontraba
en su mayorfa totalmente amortizada, y que
habia sido sustituida por nueva maquinaria.

8.2 Informaciones varias sobre
inmovilizaciones materiales

a) Elementos no afectos a la explotacién
Todos los elementos integrantes de las inmo-
vilizaciones materiales del grupo estan afectos
directamente a la explotacion de las diferentes
ramas de actividad en 2010y 2009.

165



166

b) Elementos situados fuera

del territorio nacional

Las inmovilizaciones materiales del grupo ubi-
cadas fuera del territorio nacional tienen un
valor bruto contable y amortizacién acumula-
da al cierre del ejercicio 2010 de 4.575 miles de
euros (2009: 3.355 miles de euros) y 3.305 miles
de euros (2009: 2.306 miles de euros), respecti-
vamente, y corresponden, fundamentalmente,
a maquinaria e instalaciones.

¢) Subvenciones recibidas

El grupo ha recibido subvenciones oficiales en
capital (no reintegrables) como consecuencia,
fundamentalmente, de la inversién que realizd
la sociedad dependiente Unipapel Transfor-
macion y Distribucion, SAAU. en su fabrica de
Logrofio y en su almacén de Albacete la socie-
dad dependiente Adimpo, S.A.U.

Como se indica en la nota 22.a), el importe
pendiente de imputar a resultados consolida-
dos al 31 de diciembre de 2010 asciende a 742
miles de euros (2009: 793 miles de euros).

d) Compromisos de inversion

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 no existian
compromisos significativos de adquisicion de
elementos de inmovilizado material.

e) Activos adquiridos mediante
arrendamientos financieros

El grupo explota determinados activos en régi-
men de arrendamiento financiero, clasificados
principalmente como parte de “Instalaciones
técnicas y maquinaria” Al fin de cada contrato,
el grupo tiene la opcién de la compra del acti-
vo a un precio favorable. Al 31 de diciembre de
2010y 2009, el valor de los activos en arrenda-
miento financiero son los siguientes:

MILES DE EUROS

2010 2009
Coste 2.278 2.278
Amortizacion acumulada (2.038) (1.913)
Valor neto contable 240 365

El detalle de los pagos minimos futuros y su
valor actual es el siguiente:

MILES DE EUROS
2010 2009

Pagos Valor  Pagos Valor
minimos  actual minimos  actual

Hasta un ano 26 25 37 36
Entre uno 6 5 31 29
y cinco afos

32 30 68 65

La diferencia entre los pagos minimos futu-
ros y su valor actual corresponde a los intere-
ses pendientes de devengar.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 el valor
razonable de los activos adquiridos en régi-
men de arrendamiento financiero no difiere
significativamente del valor por el que figuran
registrados contablemente.

f) Revision de vidas utiles

La sociedad dependiente Unipapel Transfor-
macion y Distribucion, S.A.U. revisé en el ejerci-
cio 2009 la vida util de la maquinaria empleada
en sus fabricas. El impacto de dicho cambio de
estimacién supuso un menor gasto de amor-
tizacion para cada uno de los ejercicios 2009
a 2016y un mayor gasto para cada uno de los
ejercicios de 2017 a 2024, por importe de 738
miles de euros.



g) Otra informacion de caracter
sustantivo

La sociedad dependiente Monte Urgull, S.L.U. al
cierre del ejercicio 2010 tiene en propiedad un
inmueble que se encuentra gravado con una
hipoteca, la cual estd garantizando el reembol-
so de un préstamo hipotecario concedido por
una entidad financiera a dicha sociedad. Dicho
inmueble estd situado en Molins de Rey (Bar-
celona) y presenta un valor neto contable al 31
de diciembre de 2010 de 1.915 miles de euros
(2009: 1.939 miles de euros), siendo el importe
pendiente de pago por dicho préstamo al 31
de diciembre de 2010 de 1.656 miles de euros
(2009: 1.720 miles de euros).

El edificio industrial y los terrenos de Alba-
cete, donde la sociedad dependiente Adimpo,
S.AU. ejerce su actividad, fueron vendidos el 7
de agosto de 2009, y posteriormente arrenda-
dos a la sociedad dependiente Adimpo, S.AU,
siendo el arrendador el nuevo propietario de
los mismos. En relacion con el contrato de
arrendamiento, Adimpo, S.A.U. tiene una op-
cién de compra sobre dichos inmuebles por
importe de 6 millones de euros, importe que
coincide con el valor de mercado en el mo-
mento de la venta. Transcurrido el plazo de 2
anos desde la fecha de la firma del contrato,
dicho valor se actualizard en base al indice Ge-
neral de Precios al consumo. Adimpo, S.A.U.
podré ejercitar dicha opcién de compra hasta
el 7 de agosto de 2016.

El derecho de la opcidn de compra se extin-
gue en la fecha en que se extinga el contrato
de arrendamiento. Dicho contrato de alquiler
ha sido registrado como un arrendamiento
operativo al no cumplirse las condiciones de
un arrendamiento financieros establecidas en
el parrafo 10 de la NIC 17, dado que se estima
que el precio de la opcidn de compra no estara
por debajo del precio de mercado, que la dura-

cién del contrato de alquiler no es para la ma-
yor parte de la vida Util de los activos, al inicio
del contrato, que el valor actual de los pagos
minimos futuros no cubre sustancialmente el
valor razonable de los activos arrendados, que
los activos arrendados no son de una natura-
leza especifica para la actividad del arrendata-
rio y por ultimo dado que existe la posibilidad
de prorrogar el arrendamiento al término del
contrato, siambas parte lo acuerden, pero no a
una rentas mas bajas que las del mercado.

Es politica del grupo contratar todas las
polizas de seguros que se estiman necesarias
para dar cobertura a los posibles riesgos que
pudieran afectar a los elementos del inmovili-
zado material.

h) Compromisos no cancelables
por arrendamiento
El grupo Unipapel tiene diversos inmuebles
arrendados a terceros.

El importe de las cuotas de arrendamientos
operativos reconocidos como gastos es como
sigue:

2010 2009
Pagos por arrendamientos 1002 1413
y canones

1.002 1413

Los pagos futuros minimos de los contratos
de arrendamiento no cancelables al 31 de di-
ciembre son los siguientes:

2010 2009
Hasta un ano 469 490
Entre unoy cinco anos 2.001 2.684
Méds de cinco afios - 483
2.470 3.657
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En particular, los pagos futuros minimos no
cancelables al 31 de diciembre del contrato de
arrendamiento operativo del edificio industrial
y los terrenos de Albacete, donde la sociedad
dependiente Adimpo, S.A.U. ejerce su actividad
indicado anteriormente son los siguientes:

2010 2009
Hasta un ano 264 178
Entre unoy cinco anos 1.179 1.279
Més de cinco afios - 147
1.443 1.622

9. Inversiones inmobiliarias
Las variaciones producidas durante los ejercicios
2010y 2009 en este epigrafe son las siguientes:

2010 Saldo inicial
Coste 4.960
Amortizacion acumulada (824)
Valor neto 4.136
2009 Saldo inicial
Coste 4.926
Amortizacién acumulada (707)
Valor neto 4.219

Las altas de la amortizaciéon acumulada de
los ejercicios 2010 y 2009 se corresponden
con la dotacion a la amortizaciéon de cada
ejercicio.

El valor razonable de las inversiones inmo-
biliarias al 31 de diciembre de 2010 se ha esti-
mado en 16.595 miles de euros (2009: 16.850
miles de euros), en base al estudio de valor de
mercado realizado por la Direccion a finales
del ejercicio 2010.

Al cierre del ejercicio 2010, igual que al cierre
del ejercicio anterior, no existian compromisos
para la adquisicion de inversiones inmobiliarias.

MILES DE EUROS

Altas Bajas Saldo final
- (35) 4.925
(118) 1 (941)
(118) (34) 3.984
Altas Bajas Saldo Final
34 - 4.960
(117) - (824)
(83) - 4.136

Los ingresos y gastos correspondientes a las
inversiones inmobiliarias que se han registrado
en los ejercicios 2010 y 2009 son los siguientes:

MILES DE EUROS
2010 2009
Ingresos por arrendamientos 632 688

Gastos por reparaciones y
mantenimiento

El valor actual al 31 de diciembre de 2010
de los ingresos por alquileres comprometidos
asciende a 1,1 millones de euros (2009: 1,7 mi-
llones de euros).



10. Activos intangibles

10.1 Analisis del movimiento

Las variaciones producidas durante los ejer-
cicios 2010 y 2009 en este epigrafe son las si-
guientes:

2010 Saldo inicial
Fondo de comercio 1415
Aplicaciones informéticas 3.036
Otro inmovilizado intangible 660
Anticipos e inmov. intangibles en curso -
Total coste 5111
Aplicaciones informaticas (1.325)
Otro inmovilizado intangible (418)
Total amortizacién acumulada (1.743)
Valor neto 3.368

Las principales altas de aplicaciones infor-
maticas y anticipos e inmovilizados intangi-
bles en curso del ejercicio 2010 se correspon-
den con desarrollos informaticos adquiridos
a terceros para las sociedades dependientes
Unipapel Transformacion y Distribucion, S.AU.
y Adimpo, S.A.U.

2009 Saldo inicial

Fondo de comercio -

Aplicaciones informéticas 899
Otro inmovilizado intangible 612
Anticipos e inmov. intangibles en curso 543
Total coste 2.054
Aplicaciones informéticas (395)
Otro inmovilizado intangible (467)
Total amortizacién acumulada (862)

Valor neto 1.192

Bajas

(78)
(106)
(184)

64

106

170

Traspasos

Traspasos

549

(549)

MILES DE EUROS
Saldo final

1415
3.178
699
540
5.832
(1.861)
(459)
(2.320)
3.512

Alta por combinacion de
negocios (Notas 5.1y 5.2)

1.415
1.101
36

2.552
(652)
(15)
(667)

MILES DE EUROS

Saldo final

1415
3.036
660
5111
(1.325)
(418)
(1.743)
3.368
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El alta del fondo de comercio se correspon-
dié con la combinacién de negocios surgida
de la adquisicion del fondo de comercio de
Novaline Plus Ibérica, S.A,, el 26 de noviembre
de 2009, por parte de Unipapel, S.A. (Nota 5.2).

Las principales altas y traspasos de aplica-
ciones informéticas en 2009 se correspondie-
ron con desarrollos informéaticos adquiridos a
terceros, destinados al nuevo almacén, en la
fabrica de Tres Cantos (Madrid), de Unipapel
Transformacion y Distribucion, S.AU,, y al siste-
ma de gestién de Adimpo, S.A.U.

El movimiento habido en el otro inmovi-
lizado intangible en 2009 se correspondid,
fundamentalmente, con la renovacién de los
elementos dados de baja, los cuales se encon-
traban totalmente amortizados.

10.2 Prueba de deterioro del fondo

de comercio

El fondo de comercio de Novaline se ha atri-
buido a la unidad generadora de efectivo que
representa la sociedad dependiente Unipa-
pel Transformacion y Distribucion, SAU., que
comercializa los articulos vinculados con los
derechos comerciales adquiridos con dicho
fondo de comercio, a través de una linea de
negocio especifica dentro de dicha sociedad.

La Direccién de la Sociedad dominante ha
realizado al cierre del ejercicio 2010 una prueba
de deterioro sobre dicho fondo de comercio. El
importe recuperable de la unidad generadora
de efectivo que representa el fondo de comer-
cio en Unipapel Transformacion y Distribucion,
S.AU. se ha determinado mediante el valor en
uso, utilizando proyecciones de flujos de efec-
tivo basadas en los presupuestos aprobados
por la Direcciéon para los proximos 5 afos. La
tasa de descuento aplicada a las proyecciones
de flujos de efectivo es el 13 %, y los flujos de
efectivo posteriores al periodo de 5 afos se
extrapolan utilizando una tasa de crecimiento
del 0%.

Al 31 de diciembre de 2009 no se habia rea-
lizado la prueba de deterioro sobre este fondo
de comercio al haber transcurrido sélo un mes
desde la fecha de adquisicion.



11. Inversiones en asociadas
Todas las sociedades participadas directa o
indirectamente en mds del 10% tienen cono-
cimiento de esta situacion por haberles sido
expresamente notificada por Unipapel, S.A.

El desglose de las inversiones en entida-
des asociadas, asi como su variacion anual, es

como sigue:

i
Hispapel, S.A. (43,8%) -
Cover Formas, S.L. (50%) 75
TOTALES 75
200 i
Hispapel, S.A. (43%) 44
Cover Formas, S.L. (50%) 71
TOTALES 115

En 2010 con motivo del restablecimiento del
desequilibrio patrimonial existente en Hispapel,
S.A., Unipapel, S.A. suscribié y desembolsé 219
miles de euros en concepto de capital social y
prima de emision, siendo el actual porcentaje
de participacion del 43,8% (2009: 43%).

La informacién financiera resumida al 31 de
diciembre de 2010 y 2009 de cada una de las
entidades asociadas es la siguiente:

2010 Activos
Hispapel, S.A. (43,8%) 1.528
Cover Formas, S.L. (50%) 165

1.693
2009 Activos
Hispapel, S.A. (43%) 1.089
Cover Formas, S.L. (50%) 153

1.242

CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION CONSOLIDADO

Entradas o
incrementos

219

219

Entradas o
incrementos

Pasivos Patrimonio

1.075 453
5 160
1.080 613

Pasivos Patrimonio

1.204 (115)
2 151
1.206 36

Particip. en
Resultados

5
5
10

Particip. En
Resultados

(44)
4
(40)

Ingresos
3.255
30
3.285

Ingresos
2.694
30
2.724

MILES DE EUROS

Saldo
Final

224
80
304

Saldo
final

75
75

MILES DE EUROS
Resultado Neto
122

9

131

Resultado Neto
(214)

9

(205)
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12. Activos financieros
disponibles para la venta

El saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de
2010 y 2009 se compone de acciones de las
siguientes companias:

2010
Compaiia % Participa. Coste
Riojana de Capital Riesgo, S.A. 6% 301
Nueva Rioja, S.A. 1% 101

402

Los Administradores estiman que no existe
una diferencia relevante entre el valor conta-
ble de dichos activos financieros disponibles
para la venta y su valor razonable.

Con motivo de la ampliaciéon de capital lleva-
daacabo en 2010 por parte de Riojana de Capi-
tal Riesgo, S.A., ala que la sociedad dependiente
Monte Urgull, S.LU. no ha acudido, ni ninguna
otra sociedad del grupo Unipapel, el porcenta-
je de participacion accionarial se ha diluido en
2010, pasando a ser del 6% (2009: 10%).

Las cuentas anuales auditadas del ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2009
de Riojana de Capital Riesgo, S.A. muestran los
siguientes fondos propios:

MILES DE EUROS

2009
Capital social 3.005
Reservas (702)
Resultados del ejercicio (340)

Total 1.963

MILES DE EUROS

2009
Provision % Participa. Coste Provision
- 10% 301 -
= 1% 101 -

. 402 .

Por su parte, de Nueva Rioja, S.A. las cuentas
anuales auditadas del ejercicio anual termina-
do el 31 de diciembre de 2009 muestran los
siguientes fondos propios:

MILES DE EUROS

2009
Capital social 1.000
Reservas 6.723
Acciones y participaciones en (28)
patrimonio propias
Resultado del ejercicio 593
Dividendo a cuenta (358)
Total 7.930

No se dispone de la informaciéon financie-
ra auditada de estas dos sociedades al 31 de
diciembre de 2010, no obstante, los Adminis-
tradores estiman que no existirdn diferencias
significativas con respecto a las cifras del ejer-
cicio anterior.



13. Otros activos financieros

a largo plazo e inversiones
financieras a corto plazo

Los movimientos del epigrafe “Otros activos
financieros a largo plazo” durante los ejercicios
2010y 2009 son los siguientes:

MILES DE EUROS

2010 2009
Saldo inicial 2.779 207
Altas 38 41
Alta por combinacién ) 5531
de negocio (Nota 5.1)
Bajas (1.240) -
Saldo final 1.577 2.779

En este epigrafe se registra un crédito alargo
plazo que Unipapel, S.A. tiene frente a los anti-
guos accionistas de Adimpo, S.A,, por importe
de 1.160 miles de euros (2009: 2.400 miles de
euros), representado la garantia comprometi-
da por estos mismos a favor de Unipapel, S.A.,
para hacer frente a posibles contingencias fis-
cales, las cuales se encuentran provisionadas a
largo plazo por el mismo importe (Nota 21). El
importe de la baja se corresponde con las con-
tingencias prescritas en el ejercicio 2010 por lo
que al mismo modo el Grupo ha cancelado la
provision a largo plazo existente por este mis-
mo importe (Nota 21).

Las contingencias fiscales correspondien-
tes garantizadas prescriben en los siguientes
gjercicios:

MILES DE EUROS

Ao de vencimiento 2010 2009
2011 - 22
2012 450 -
2013 241 -
Posterior al 2013 436 2.757
Saldo final 1.577 2.779

Los movimientos del epigrafe “Inversiones
financieras a corto plazo” durante el ejercicio
2010 son los siguientes:

Saldo inicial Altas
2.920

Ejercicio 2010
Otros activos financieros -

Correcciones valorativas
por deterioro

Valor neto contable

Las altas del ejercicio 2010 corresponden
principalmente a depdsitos efectuados en de-
terminadas entidades financieras (Banesto y
Coface) que se corresponden con el 15% del
los derechos de créditos factorizados por la
sociedad dependiente Adimpo, S.AU.a 31 de
diciembre de 2010. Estos depositos estaban re-
gistrados como parte de“Clientes y otras cuen-
tas a cobrar”al cierre del ejercicio 2009.

Durante el ejercicio 2009 no se produjo nin-
gun movimiento en este epigrafe.

14. Impuestos diferidos

activos y pasivos

El movimiento de los activos y pasivos por im-
puestos diferidos en los ejercicios anuales fina-
lizados el 31 de diciembre de 2010 y 2009 es
el siguiente:

MILES DE EUROS (CORTO PLAZO)
Bajas Traspasos Saldo final

2920

2.290

MILES DE EUROS

Variaciones Variaciones en

2010 .Sa.“flo enPérdidasy  Patrimonio Saldo
inicial . final
Ganancias Neto
Activos por impuestos diferidos
Deducuones pendientes de 1863 (867) ) 996
aplicar
Instrumento de cobertura
(Nota 22) 121 - 70 191
Otras diferencias temporarias 61 61) - -
2.045 (928) 70 1.187
Pasivos por impuestos diferidos (82) 28 - (54)
1.963 (900) 70 1133
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2009 Saldo inicial

Activos por impuestos diferidos

Deducciones pendientes de aplicar 1.301
Instrumento de cobertura (Nota 22) -
Otras diferencias temporarias 91
1.392

Pasivos por impuestos diferidos (81)
131

15. Existencias
Este epigrafe al 31 de diciembre de 2010 y
2009 presenta el siguiente desglose:

Comerciales

Materias primas y otros aprovisionamientos
Productos en curso y semiterminados
Productos terminados

Anticipos

Correcciones valorativas

Total

No existe ningun tipo de limitacion en cuan-
to a la disponibilidad de los elementos recogi-
dos en este epigrafe, existiendo las pdlizas de
seguros necesarias para dar cobertura a los po-
sibles riesgos que pudieran afectarlos.

16. Clientes y otras

cuentas a cobrar

Este epigrafe al 31 de diciembre de 2010 y
2009 presenta el siguiente desglose:

Clientes por ventas y prestaciones de servicio
Cuentas a cobrar a entidades asociadas
Administraciones Publicas (Nota 25)

Otros deudores

Correcciones valorativas

Total

Variaciones en Variaciones en
Pérdidas y Ganancias Patrimonio Neto

2010
80.685
5399
1.931
9.285

(589)
96.711

2010
110.341
3.828
2534
5.730
(11.525)
110.908

562 -
- 121
(30) -
532 121
Q) -
531 121

MILES DE EUROS
2009

59.999

4.866

1.723

10.389

5610

(702)

81.885

MILES DE EUROS
2009

127.688
2303

868

13.867
(10.787)
133.939

MILES DE EUROS

Saldo final

1.863
121
61
2.045
82)
1.963



El valor de los clientes y otras cuentas a co-
brar en libros coincide con su valor razonable.

Los términos y condiciones aplicables a
las cuentas a cobrar con partes vinculadas se
desglosan en la Nota 28.3. Las cuentas a co-
brar con clientes por ventas y prestaciones de
servicio no devengan intereses y vencen nor-
malmente a 90 dfas.

En el epigrafe "Otros deudores” en 2009 se
inclufa un importe de 929 miles de euros, que
se correspondia con un depdsito efectuado en
una entidad bancaria para hacer frente a los
compromisos asumidos derivados de la ad-
quisicion del fondo de comercio de Novaline
(Nota 10). Este depdsito no era de libre dispo-
sicion, por este motivo no estaba presentado
como parte del epigrafe “Efectivo y otros acti-
vos liquidos equivalentes”.

Los movimientos en las correcciones valo-
rativas durante los ejercicios 2010 y 2009 son
los siguientes:

MILES DE EUROS

2010 2009
Saldo inicial 10.787 10374
Dotaoones/(;a.nce\acwones) 738 159
netas del ejercicio
Alta por combinacién ) 254
de negocio (Nota 5.1)
Fallidos - -
Saldo final 11.525 10.787

La deuda vencida no provisionada incluida
en el epigrafe de clientes por ventas y presta-
ciones de servicio presenta el siguiente detalle:

MILES DE EUROS

2010 2009
Hasta 90 dias 12.299 2.565
Mds de 90 dfas 1.056 427
Total 13.350 2.992

El importe de la deuda vencida no provi-
sionada a mas de un afo, tanto en el gjercicio
2010 como en 2009, es irrelevante.

Como consecuencia de los acuerdos mar-
cos de colaboracion alcanzados por el grupo
Unipapel con una sociedad comercializadora
de articulos y complementos de papel, la so-
ciedad dependiente Monte Urgull, S.L.U. otor-
go garantias en relacion con determinados
préstamos concedidos por entidades financie-
ras a dicha sociedad. En este contexto y con-
forme a la informacion financiera disponible
de dicha sociedad, no se considerd posible al
cierre del ejercicio 2006 la devolucion de las
deudas contraidas en sus respectivos venci-
mientos, por lo que se procedié al reconoci-
miento de un pasivo financiero (Nota 20) por
la cuantfa de las garantias otorgadas, por im-
porte de 4.850 miles de euros, que se imputd
con cargo al epigrafe “Otros ingresos y gastos”
en el ejercicio 2006.

En el ejercicio 2007, la sociedad dependien-
te Monte Urgull, S.L.U. adquiri¢ a las entidades
financieras la titularidad de los créditos anterio-
res, generandose un derecho de cobro frente a
dicha sociedad por importe de 4.720 miles de
euros que figuraba registrado en la rdbrica de
“Otros deudores” dentro del epigrafe de “Clien-
tesy otras cuentas a cobrar”al 31 de diciembre
de 2007. Simultdneamente, el pasivo financie-
ro constituido al cierre del ejercicio anterior
se reclasificd como provision de insolvencias
de créditos dentro de este mismo epigrafe. Al
cierre del ejercicio 2010 las acciones judiciales,
iniciadas en el ejercicio 2007, siguen vigentes
reclamando los créditos anteriores, los cuales
al cierre del ejercicio 2010 ascienden a 4.700
miles de euros, sin variacion respecto al cierre
del ejercicio 2009.

La sociedad dependiente Adimpo, S.A.U. al
31 de diciembre de 2010, ha dado de baja del
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estado de situacion financiera consolidado los
derechos de cobro cedidos a diversas entidades
financieras por importe total de 79.098 miles de
euros (2009: 41.576 miles de euros). El importe
total de los limites concedidos por parte de es-
tas entidades financieras asciende a 91.000 mi-
les de euros (2009: 76.000 miles de euros).

Para proceder a la baja de estos créditos se
ha analizado si se han transferido sustancial-
mente los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad de los mismos. Para ello se ha teni-
do en cuenta su grado de exposicion al riesgo
de insolvenciay al riesgo de mora.

Adimpo, S.A.U. tiene asegurado entre un
85% y un 90% el riesgo de insolvencia de los
créditos cedidos con varias entidades de se-
guros. En los distintos contratos de factoring
suscritos por dicha sociedad dependiente, ésta
hace beneficiaria del seguro a la entidad finan-
Ciera, en consecuencia, tanto antes, como des-
pués de la cesion, este riesgo es asumido por
las aseguradoras y por la entidad financiera en
caso de impago de éstas ultimas. En conse-
cuencia, los Administradores consideran que
la Sociedad transfiere este riesgo de forma sus-
tancial ya que su exposicion a la variabilidad de
los flujos deja de ser significativo.

En cuanto a la transferencia del riesgo de
mora, éste ha sido analizado por los Adminis-
tradores, habiéndose concluido que éste no es
significativo, siendo el periodo medio de mora
al 31 de diciembre de 2010 de 0,20 dias (31 de
diciembre de 2009: 0,17 dias). Esta conclusion se
basa en un analisis de los saldos vencidos de los
importes cedidos a 31 de diciembre de 2010y
2009. En consecuencia, al 31 de diciembre de
2010y 2009, Adimpo, S.A.U. ha transferido sus-
tancialmente los riesgos y beneficios inherentes
a la propiedad de los créditos cedidos.

17. Efectivo y equivalentes

de efectivo

Este epigrafe al 31 de diciembre de 2010 y
2009 presenta el siguiente desglose:

MILES DE EUROS

2010 2009
Efectivo en caja y bancos 50.059  33.140
Inversiones temporales de activos 25035  12.340
Otras inversiones 22 64
Total 75.116  45.544

El apartado “Inversiones temporales de acti-
vos”recoge inversiones en productos financie-
ros a corto plazo de bajo riesgo. La rentabilidad
media de dichos productos durante el ejerci-
cio 2010 ha sido del 3%, aproximadamente
(3% en 2009).

El valor de los activos en libros coincide con
su valor razonable.

Durante los ejercicios 2010 y 2009 se han
producido renovaciones de estas inversiones
con caracter semanal de cuantias variables, de-
pendiendo de las disponibilidades de tesorerfa.

Estos saldos no se encuentran garantizando
ningun tipo de operacion del Grupo por lo que
no existen restricciones a la disponibilidad de
los mismos a 31 de diciembre de 2010y 2009.

18. Patrimonio neto atribuido
a los accionistas de la sociedad
dominante

a) Capital social y prima de emision
La totalidad del capital social de la Sociedad
dominante estd representado por accio-
nes (anotaciones en cuenta), en nimero de
12.315.391 (2009: 12.315.391), de 1,5 euros de
valor nominal, admitidas a cotizacion oficial en
las Bolsas de Madrid y Valencia.



El Consejo de Administracion de la Sociedad
dominante esté facultado por la Junta General
Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas, de fe-
cha 30 de mayo de 2009, de conformidad con
lo dispuesto en el articulo 153.1 b) de la Ley de
Sociedades Andnimas cuando se acordd, para
que, sin previa consulta a la Junta General, pue-
da acordar en una o varias veces el aumento del
capital social de la Sociedad dominante hasta
una cifra que no podré ser superior en ningun
caso a la mitad del capital social de Unipapel,
SAA, a la fecha 30 de mayo de 2009, pudiendo
ejercer esa facultad dentro del plazo maximo de
cinco anos, en la oportunidad, cuantia y condi-
ciones que en cada caso decida.

La Junta General Ordinaria y Extraordinaria
de Accionistas de la Sociedad dominante de
fecha 30 de mayo de 2009 concedié al Consejo
de Administracion, de dicha sociedad, de con-
formidad con lo dispuesto en el articulo 159.2
de la Ley de Sociedades Andnimas cuando se
acordd, la facultad de excluir, en todo o en par-
te, el derecho de suscripcion preferente en rela-
cién a las emisiones de acciones que acordare
realizar en uso de la delegacién concedida en
el anterior acuerdo, cuando el interés de la So-
ciedad dominante asf lo exija, y siempre que el
valor nominal de las acciones a emitir, mas, en
su caso, el importe de la prima de emision, se
corresponda con el valor razonable que resulte
del informe que debera elaborar un auditor de
cuentas de la Sociedad dominante, nombrado
a estos efectos por el Registro Mercantil.

En los ejercicios 2010 y 2009 no se realizd
ninguna operacion vinculada al capital social
de la Sociedad dominante.

Con fecha 23 de junio de 2010, la Sociedad
dominante procedié a la restitucion de prima
de emision, por importe de 245 miles de euros,
a los accionistas.

Las disminuciones en la prima de emision
en 2009 correspondieron a restituciones a los
accionistas efectuadas en dicho ejercicio. De
este importe, 1.478 miles de euros fueron sa-
tisfechos el 23 de marzo de 2009 y 1.724 miles
de euros el 23 de diciembre de 2009.

Estas restituciones de prima de emisién se
han realizado en virtud a la autorizacion confe-
rida por la Junta General Ordinaria y Extraordi-
naria de Accionistas celebrada el 2 de junio de
2007, que autorizod la restitucion a los accionis-
tas de la prima de emisién, hasta un maximo
de 10.357 miles de euros.

Los accionistas personas juridicas con una
participacion igual o superior al 5% son los si-
guientes:

Ejercicio 2010

Monte de Piedad y Caja de Ahorros San Fernando
de Huelva, Jerez y Sevilla

Gestion de Inversiones Rimusa, S.L.
QMC Development Capital Fund, PLC

Ejercicio 2009

Monte de Piedad y Caja de Ahorros San Fernando
de Huelva, Jerez y Sevilla

Gestion de Inversiones Rimusa, S.L.
QMC Development Capital Fund, PLC
Bestinver Gestion, S.A, S.G.LI.C.

b) Acciones propias
El nUmero e importe de acciones propias al 31
de diciembre de 2010y 2009 es el siguiente:

MILES DE EUROS

2010 2009
NUmero de acciones propias 32.077 39.726
Importe 391 473

% de participacion
5,065 %

6,160 %
7576 %

% de participacion
5,065 %

6,160 %
7,576 %
5,723 %
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La Junta General Ordinariay Extraordinaria de
Accionistas de la Sociedad dominante, celebra-
da el 30 de mayo de 2009, con motivo de la en-
trada en vigor de la modificacion de los articulos
75y 79 de la Ley de Sociedades Andnimas ope-
rada por la Ley 3/2009, de 3 de abril, modificé la
autorizacion concedida al Consejo de Adminis-
tracion de Unipapel, S.A., asi como a los de las
sociedades dependientes Monte Urgull, S.L.U,
Unipapel Industria Comercio y Servicios, S.L.U.y
Unipapel Internacional, S.L.U. estableciendo que
cualquiera de ellas puede adquirir acciones de
Unipapel, S.A. en un ndmero que no excedera
de 550.000 titulos, a un precio minimo equiva-
lente a su valor nominal y méximo del 3.000%
de éste, y cuyo valor nominal, sumado al de las
acciones que ya posea Unipapel, SA. y sus fi-
liales, no excedera del 10% de la cifra de capital
social suscrito en la Sociedad dominante.

La presente autorizacion tendra una validez
hasta el 30 de mayo de 2014.

El movimiento de acciones propias durante
los ejercicios 2010 y 2009 ha sido el siguiente:

2010 2009

Ne de titulos Ne de titulos

Saldo inicial 39.726 326.933
Adquisiciones 56.374 281.644
Enajenaciones (64.023) (568.851)
Saldo final 32.077 39.726

El beneficio obtenido de las enajenaciones
asciende a 8 miles de euros (2009: 453 miles de
euros de pérdidas), registrado directamente en
reservas de acuerdo con la norma contable des-
crita en la Nota 4.m).

Del total de las enajenaciones de acciones pro-
pias habidas durante el ejercicio 2009, 317 miles
de acciones se han empleado como parte del
pago en la adquisicion de Adimpo, S.A. (Nota 5.1).

Al 31 de diciembre de 2010y 2009, la totali-
dad de las acciones propias eran propiedad de

Unipapel, S.A., cuyo destino final previsto es su
enajenacion.

c) Reservas

No existe ninguna circunstancia especifica que
restrinja la disponibilidad de las reservas con
las siguientes excepciones:

« Reserva por diferencias de conversion del
capital social a euros. En el ejercicio 1999 se
procedié a la redenominacion del capital so-
cial en euros, resultando de dicha operacion
una reduccion del mencionado capital so-
cial en 25 miles de euros, por dicho importe
y de conformidad con la legislacion se dotd
la correspondiente reserva indisponible.
Reservalegal. De acuerdo conlodispuestoen
la Ley de Sociedades de Capital se destinara,
en todo caso, a la reserva legal una cifra igual
al 10% del beneficio hasta que dicha reserva
alcance, al menos, el 20% del capital social.
La reserva legal, mientras no supere el limi-
te indicado, sélo podra destinarse a la com-
pensacion de pérdidas en el caso de que no
existan otras reservas disponibles para este
fin, y para aumentar el capital en la parte que
exceda del 10% del capital ya aumentado. Al
31 de diciembre de 2010 la reservalegal en la
Sociedad dominante ascendia a 3.695 miles
de euros (2009: 3.695 miles de euros).
Reserva indisponible por fondo de comer-
cio. De acuerdo con lo dispuesto en la Ley
de Sociedades de Capital se debe dotar una
reserva indisponible equivalente al fondo de
comercio que figura en el estado de situacion
financiera consolidado, destindndose a tal
efecto una cifra del beneficio que represente,
al menos, un cinco por ciento del importe del
citado fondo de comercio. Si no existiera be-
neficio, o éste fuera insuficiente, se emplearan
reservas de libre disposicion. Al 31 de diciem-
bre de 2010 y 2009, la Sociedad dominante



tiene en su activo un fondo de comercio por

importe de 1415 miles de euros (Nota 10),

proponiéndose en la aplicacién de resulta-

dos 2010 y 2009 de la Sociedad dominante
la correspondiente reserva indisponible, por
importe de 71 miles de euros en cada afo.

De acuerdo con la normativa legal, no re-
sulta posible la distribucion de dividendos si
como resultado de la misma, los fondos pro-
pios se situan por debajo del capital social.

El importe de la reserva legal al 31 de di-
ciembre del 2010 en las sociedades depen-
dientes nacionales ascendia a 4470 miles de
euros (2009: 8.723 miles de euros).

d) Ganancias acumuladas
El detalle por sociedad de las ganancias acu-
muladas es el siguiente:

Sociedad dominante (Unipapel, S.A.):
Sociedades consolidadas por integracién global:
Unipapel Transformacién y Distribucion, S.A.U.
Envel Offset, S.A.
Unipapel Industria Comercio y Servicios, S.L.U.
Uniespa, S.A.
Unipaper Andorra, S.A.
Monte Urgull, S.L.U.
Unipapel France, SAR.L.
Unipapel Internacional, S.L.U.
Unidex, SARL.
Adimpo, S.A.U.
Adimpo Italy, SRL.
Adimpo International PR.O,, S.A.
SSPTTEC Unipessoal, Lda.
Sociedades consolidadas por integracién proporcional:
Suministros Integrales de Oficina, S.A.
Sociedades consolidadas por el método del valor de la participacién:
Cover Formas, S.A.
Hispapel, S.A.
Total

2010
108.770
10.066
4.196
(505)
(387)
157
2.888
(2.344)
835
4714
345

9

158
9.812
9.812
(235)

5

(240)
128.413

MILES DE EUROS
2009
98.392
13.400
3.955
(442)
6.225
417)
186
2917
(2.371)
118
619
2.565
31

14
12,572
12572
(293)

1

(294)
124.071
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La aportacion de cada sociedad incluida en
el perimetro de consolidacion a los resultados
consolidados atribuibles a los accionistas de la
Sociedad dominante es la siguiente:

MILES DE EUROS

2010 2009

Sociedad dominante (Unipapel, S.A.): (3.273) 1.252
Sociedades consolidadas por integracién global: 10.682 3.237
Unipapel Transformacion y Distribucién, S.A.U. 1.288 1.179
Unipapel Industria, Comercio y Servicios, S.L.U. = (122)
Unipapel Internacional, S.L.U. - 89
Unipaper Andorra, S.A. (29) (27)
Monte Urgull, S.L.U. 596 (368)
Unipapel France, SAARL. 27 1
Envel Offset, S.A. (63) (258)
Uniespa, S.A. 30 (17)
Unidex, SARL 216 150
Adimpo, S.A.U. 8.149 2.565
Adimpo Italy, S.R.L. 314 31
Adimpo International PR.O,, S.A. (4) 14
SSPTTEC Unipessoal, Lda. 158 -
Sociedades consolidadas por integracion proporcional: 3.243 3.049
Suministros Integrales de Oficina, S.A. 3243 3.049
10.652 7.538

Sociedades consolidadas por el método de valor de la participacion: 58 (87)
Total 10.710 7.451

e) Dividendos

La distribucion del resultado 2009 de la Socie-
dad dominante incluye una distribucion de di-
videndos por importe total de 6.527 miles de
euros que se corresponden con los dividen-
dos repartidos, con cargo a los resultados del
ejercicio 2009, de 0,13 euros por titulo el 23 de
marzo, por importe de 1.601 miles de euros; de
0,12 euros por titulo el 23 de junio, porimporte
de 1.478 miles de euros; y de 0,14 euros por
titulo el 23 de septiembre y el 23 de diciem-
bre, por un importe de 1.724 miles de euros
en cada distribucidon (en total, 3.448 miles de
euros).

La distribucién del resultado 2008 de la So-
ciedad dominante incluye una distribucion de
dividendos porimporte total de 3.170 miles de
euros que se corresponden con los dividen-
dos repartidos, con cargo a los resultados del
ejercicio 2008, de 0,12 euros por titulo, el 23 de
junio y 23 de septiembre de 2009, ambos por
un importe de 1.478 miles de euros (en total,
2.956 miles de euros), y la prima de asistencia
alaJunta General Ordinaria y Extraordinaria de
Accionistas del dia 30 de mayo de 2009, que
ascendid a 0,02 euros por titulo, lo que supuso
un desembolso de 214 miles de euros.



CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION CONSOLIDADO

f) Ajustes por cambios de valor
El detalle y los movimientos de los ajustes por
cambios de valor son los siguientes:

El detalle y los movimientos de los ajustes
por cambios de valor son los siguientes:

MILES DE EUROS

Transferencias ala

Ejercicio 2010 saldo |n|c|al(a;tsl;:,<:); In(gr:ssto: s; estado de resultados S;:]da(:
P 9 consolidado
Coberturas de flujos de efectivo
(Nota 11.3) (402) (842) 607 (637)
Efecto fiscal 121 252 (182) 191
Total — neto (281) (590) 425 (446)
MILES DE EUROS
L . Transferencias ala
Ejercicio 2009 saldo |n|<|al(acats|;:,¢:); In(gr::; ss; estado de resultados S;:ld;:
P 9 consolidado
Coberturas de flujos de efectivo
(Nota 11.3) - (572) 170 (402)
Efecto fiscal - 172 (51) 121
Total - neto - 400 119 (281)

19. Intereses minoritarios
El detalle y movimiento de este epigrafe en los
ejercicios 2010y 2009 es el siguiente:

MILES DE EUROS

Saldo . Imputacion Saldo

2010 inicial Bajas rel:ultados final
Unidex, SARL 42 - 12 54
Unipaper Andorra, S.A. @) - ) (6)
38 - 10 48

Saldo . Imputacion Saldo

2009 inicial Bajas re':ultados Final
Unidex, SARL 34 - 8 42
Unipaper Andorra, S.A. m - (3) 4
33 - 5 38

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 no exis-
tian socios externos que posean un porcentaje
de participacion igual o superior al 10% en las
entidades dependientes.
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20. Deudas con entidades

de crédito

Los vencimientos de las cuentas registradas
en los epigrafes de “Deudas con entidades de
crédito”a corto y a largo plazo, al cierre de los
ejercicios 2010y 2009, son los siguientes:

MILES DE EUROS

2010

Ao de vencimiento Alargo plazo A corto plazo
2010 - 91.512
2011 4.086 -
2012 6.077 -
2013 8.081 -
2014 5.569 -
Posteriora 2014 1.270 -
Total 25.083 91.512
2009

Ao de vencimiento Alargo plazo A corto plazo
2010 - 85.347
2011 2.716 -
2012 4.086 -
2013 6.077 -
2014 8.081 -
Posteriora 2014 6.724 -
Total 27.684 85.347

El tipo de interés de las deudas con entida-
des de crédito devengado durante el ejercicio
2010, que corresponde a préstamos bancarios,
ha oscilado entre el 3% y el 5% nominal anual
(2009: entre el 3%y el 5% nominal anual).

Al 31 de diciembre de 2010 existe un préstamo
con garantia hipotecaria (Nota 8.2.g) cuyo nomi-
nal pendiente de vencimiento asciende a 1,65 mi-
llones de euros (2009: 1,7 millones de euros).

En el marco de la adquisicion de Adimpo,
S.A. la Sociedad dominante formalizd un prés-
tamo sindicado, de fecha 30 de junio de 2009,
con entidades financieras (La Caixa, Banco
Santander, Sabadell Atlantico y Banco Pastor)

por importe de 30 millones de euros. Con fe-
cha 7 de agosto de 2009 dispuso de dicho
importe, que empled como parte del pago en
la compra de Adimpo, S.A. (Nota 5.1). El tipo
de interés anual aplicado es de Euribor mas
2,75%. En junio y diciembre de 2010 la Socie-
dad dominante ha amortizado 1 millon de
euros en cada mes, y en diciembre de 2009 la
Sociedad dominante amortizd 2 millones de
euros (en total, 4 millones de euros) de la deu-
da pendiente (principal), tal como establece el
contrato de préstamo. El vencimiento final de
este préstamo sindicado es el dia 15 de junio
de 2015.



Con motivo de la venta de la participacion
del 50% del capital social en Suministros Inte-
grales de Oficina, S.A. que posee la Sociedad
dominante en el ejercicio 2011 (Nota 7), la So-
ciedad dominante acordd en el primer trimes-
tre del ejercicio 2011 con los bancos participes
del préstamo sindicado, la modificacion de las
condiciones originarias de dicho préstamo en
los siguientes términos:

« Dispensa de la obligacion de mantener en
todo momento el 50% del capital social
de la sociedad Suministros Integrales de
Oficina, S.A.

« El levantamiento del derecho real de prenda
de primer rango sobre las acciones de Sumi-
nistros Integrales de Oficina, S.A. (Nota 27).
En unidad de acto con el levantamiento de

dicha prenda, la Sociedad dominante ha pro-
cedido a constituir sendos depdsitos financie-
ros indisponibles a favor de los bancos partici-
pes del préstamo sindicado, por un importe de
27.370 miles de euros, equivalente a la deuda
nominal pendiente de amortizar a fecha de Ia
operacién de venta indicada anteriormente
mas el valor actual del instrumento de cober-
tura a dicha fecha e intereses financieros pen-
dientes de devengar, pignorando las cuentas
bancarias en las que se han ingresado las can-
tidades objeto de los citados depdsitos.

Tal'y como se indica en la Nota 32 — Acon-
tecimientos posteriores al cierre — esta previsto
que en abril de 2011 se procedera a la amor-
tizacién total de la deuda pendiente, del ins-
trumento de cobertura y de los intereses de-
vengados y pendientes de pago, no quedando
por tanto ninguna obligacién al respecto a di-
cha fecha.

En el gjercicio 2009, con motivo del présta-
mo sindicado recibido, la Sociedad dominante
tuvo la obligacion de cumplir determinados
ratios y niveles financieros y entregar al banco

agente del préstamo sindicado determinada
informacion financiera sobre las comparias
que integran el grupo Unipapel, a nivel indivi-
dualy consolidado, ademas de facilitar un infor-
me de los auditores de la Sociedad dominante,
relativo al célculo, y sobre la base de las cuen-
tas anuales consolidadas auditadas del grupo
en 2009, asi como de los estados financieros
consolidados proforma de 2009 auditados. Al
31 de diciembre de 2009 se cumplia con los
ratios y niveles financieros establecidos en el
contrato de financiacién. El incumplimiento
de los ratios y niveles financieros exigidos po-
dria haber supuesto, de acuerdo con el contra-
to de préstamo, el reembolso anticipado de los
importes pendientes de vencimiento al 31 de
diciembre de 2009.
Los ratios a cumplir al 31 de diciembre de
2009 fueron los siguientes:
1. Deuda financiera neta / Fondos propios
< 1,10x
2. Deuda financiera neta / EBITDA < 5,5x
3. Nivel maximo de inversiones en activos fijos:
CAPEX < 6,7 millones de euros
4. EBITDA / Gastos financieros = 2,5x
5. Nivel minimo de fondos propios
> 130 millones de euros
6. Nivel minimo de caja > 20 millones
de euros
7. Nivel maximo de distribuciéon de dividen-
dos < 60% del beneficio neto consolidado
del grupo correspondiente al ejercicio eco-
némico con cargo al cual se pretende reali-
zar la entrega de fondos a los socios
8. Cobertura del servicio de la deuda: Flujo de
caja libre / Servicio de la deuda > 1,10x
Los ratios 1 a 6, ambos inclusive, fueron cal-
culados sobre la base de los estados financieros
consolidados proforma del grupo, incluyendo
a la sociedad Suministros Integrales de Oficina,
S.A. por el método de integracion proporcional,
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y asumiendo que Unipapel, S.A. habfa manteni-
do una participacion del 100% en el capital so-
cial de Adimpo, S.A.U. durante todo el periodo
de tiempo comprendido entre el 1 de enero de
2009y el 31 de diciembre de 2009.

El ratio nimero 7 se calculd en base al be-
neficio neto consolidado resultante de los es-
tados financieros consolidados proforma del
grupo, incluyendo a la sociedad Suministros
Integrales de Oficina, S.A. por el método de in-
tegracion proporcional, y asumiendo que Uni-
papel, S.A. habia mantenido una participacién
del 100% en el capital social de Adimpo, S.A.U.
durante todo el periodo de tiempo compren-
dido entre el 1 de enero de 2009 y el 31 de
diciembre de 20009.

El ratio nimero 8 se calculd sobre la base de
los estados financieros consolidados proforma,
incluyendo a la sociedad Suministros Integra-
les de Oficina, S.A. por el método de puesta en
equivalencia, y asumiendo que Unipapel, S.A.
habia mantenido una participacion del 100%
en el capital social de Adimpo, S.A.U. durante
todo el periodo de tiempo comprendido entre
el 1 de enero de 2009 y el 31 de diciembre de
2009.

La deuda a largo plazo por el préstamo sin-
dicado asciende al 31 de diciembre de 2010 a
23.484 miles de euros (2009: 25.372 miles de
euros), importe minorado por los gastos de
formalizacion del préstamo que ascienden a
516 miles de euros (2009: 628 miles de euros).
La deuda a corto plazo por este préstamo as-
ciende a 31 de diciembre de 2010 a 2.112 mi-
les de euros (2009: 2.064 miles de euros) e in-
cluye los intereses devengados y no vencidos
que ascienden a 112 miles de euros (2009: 64
miles de euros).

Elimporte de los intereses devengados y no
pagados al cierre del ejercicio 2010 ascienden
a 123 miles de euros (2009: 71 miles de euros).

Al 31 de diciembre de 2010 las sociedades
del grupo eran beneficiarias de pdlizas de cré-
dito, lineas de descuento de efectos y de facto-
ring, porimporte global de 23, 151y 91 millones
de euros, respectivamente (2009: 18, 129 y 71
millones de euros, respectivamente).

21. Provisiones y contingencias

21.1 Provisiones

El detalle y movimiento del epigrafe “Provisio-
nes a largo plazo”en los ejercicios 2010 y 2009
es el siguiente:

MILES DE EUROS

No corrientes 2010 2009
Saldo inicial 2431 379
Dotaciones 15 31
Cancelaciones (1.273) (379)
Combinacion de negocios = 2.400
(Nota 5.1)

Saldo final 1.173 2.431

Este epigrafe incluia una provision a largo
plazo al cierre del ejercicio 2009, por importe
de 2.400 miles de euros, de la sociedad depen-
diente Adimpo, S.A.U. para hacer frente a po-
sibles contingencias. Durante el ejercicio 2010
esta provision se ha cancelado, por importe de
1.240 miles de euros, cancelando a su vez el ac-
tivo financiero asociado en representacion de la
garantia comprometida por los antiguos accio-
nistas de Adimpo, SAU. en relacion con estas
contingencias a favor de Unipapel, S.A. (Nota
13) y por tanto no ha tenido ninguin efecto en el
Patrimonio Neto consolidado del Grupo.



El detalle y movimiento del epigrafe “Pro-
visiones a corto plazo” en los ejercicios 2010 y
2009 es el siguiente:

MILES DE EUROS

Corrientes 2010 2009
Saldo inicial 843 -
Aplicaciones (843) -

Provisién por
indemnizaciones
Saldo final 1.150 843

1.150 843

Este epigrafe cubre la estimacion de las
indemnizaciones a pagar en relaciéon con el
despido previsto de determinados emplea-
dos de las sociedades dependientes Unipapel
Transformacion y Distribucion, S.AU. y Adim-
po, SAU.

Durante el ejercicio 2010 se ha aplicado la
totalidad de la provisién constituida al cierre
del ejercicio 2009, para hacer frente a las po-
sibles indemnizaciones por los litigios surgidos
en el curso normal de la actividad del grupo.

21.2 Contingencias

Con fecha 20 de diciembre de 2010 la Comi-
sion Nacional de la Competencia ha proce-
dido a incoar un expediente sancionador a
varias empresas en el sector de la fabricacion,
distribucion y comercializacion de material de
archivo por posibles, entre las cuales la socie-
dad dependiente Unipapel Transformacion y
Distribucion, S.A.y a otras practicas restrictivas
de la competencia. Ha quedado abierto un
plazo maximo de 18 meses para la instruccion
del expediente y para su resolucién por el Con-
sejo de la Comision Nacional de la Competen-
cia, sin que la incoacion de este expediente
prejuzgue la resolucion final. En opinion de

los Administradores de la Sociedad dominante
no se espera que se materialicen como conse-
cuencia del mencionado expediente pasivos
de importe significativo.

22. Otros pasivos y derivados
Estos epigrafes al 31 de diciembre de 2010 y
2009 tienen el siguiente desglose:

Otros pasivos no corrientes
- Subvenciones recibidas
- Fianzas y depdsitos
- Otros pasivos

Derivados no corrientes
- Derivados de cobertura

Total
Otros pasivos corrientes
- Ajustes por periodificacion

Derivados corrientes
- Derivados de cobertura

Total

2010

742
96

838

201
201
1.039

62
62

436
436
498

MILES DE EUROS
2009

793
96
34

923

17
17
940

90
90

385
385
475
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Los vencimientos de las cuentas registradas
en estos epigrafes al cierre de los ejercicios
2010y 2009 son los siguientes:

MILES DE EUROS

2010

Ao de vencimiento Alargo plazo A corto plazo
2011 - 498
2012 176 -
2013 140 -
2014 57 -
2015 48 -
Posterior a 2015 618 -
Total 1.039 498
2009

Ao de vencimiento Alargo plazo A corto plazo
2010 - 475
2011 245 -
2012 151 -
2013 30 -
2014 8 -
Posteriora 2014 506 -
Total 940 475

a) Subvenciones recibidas
El movimiento de este epigrafe en los ejerci-
cios 2010y 2009 es el siguiente:

MILES DE EUROS

2010 2009
Saldo inicial 793 673
Subvenciones recibidas
A = 239
(no reintegrables)
Traspasado al estado de
resultados consolidado i) (119)
Saldo final 742 793

La sociedad dependiente Unipapel Trans-
formacion y Distribucion, S.A.U. fue beneficiaria
de subvenciones otorgadas en ejercicios ante-
riores por el Gobierno Vasco, las cuales fueron

aplicadas a la inversion realizada en su fabrica
de Aduna. Adicionalmente en el ejercicio 2006
se obtuvo una subvencién de la Agencia de
Desarrollo Econémico de la Rioja, por importe
de 526 miles de euros, como consecuencia de
la inversion que se habfa realizado en la nue-
va fabrica de Logrofio, que fue ampliada en el
ejercicio 2007 en 164 miles de euros, debido a
las nuevas inversiones realizadas en la fabrica.
La sociedad dependiente Adimpo, S.A.U.
fue beneficiaria en 2001 de un subvencion no
reintegrable, por importe de 86 miles de euros,
otorgada por la Junta de Castilla la Mancha
para financiar la adquisicion de maquinaria.
En el ejercicio 2006 dicha sociedad fue bene-
ficiaria de otra subvencion no reintegrable,
emitida por la Junta de Castilla la Mancha, para
financiar la adquisicion de maquinaria, por im-
porte de 170 miles de euros. En mayo de 2009,
la Junta de Castilla la Mancha otorgd otra sub-
vencién no reintegrable, por importe de 103
miles de euros, a dicha sociedad dependiente
para financiar la adquisicion de maquinaria.

b) Derivados

Con elfin de cubrir los flujos de efectivo por va-
riaciones en los tipos de interés del préstamo
sindicado indicado en la Nota 20, la Sociedad
dominante mantiene contratado un instru-
mento financiero (derivado), contratado en el
ejercicio 2009. El objetivo de dicho derivado es
el de convertiren fijos una parte de los flujos de
efectivo del préstamo suscrito a tipo de interés
variable. La Sociedad dominante recibe pagos
a tipo de interés variable (Euribor a 6 meses) y
paga un tipo fijo semestral (3,09%) por el 75%
del préstamo pendiente de amortizar. Se trata
de un instrumento financiero ligado al présta-
mo sindicado, siendo su amortizacién y fecha
de inicio y vencimiento final la misma que la
del préstamo.



El detalle de los valores razonables, calculados
en base al método de descuento de flujos de
efectivo, de los derivados de cobertura de flujos
de efectivo por variaciones de los tipos de interés
que tiene la Sociedad dominante contratados al
31 de diciembre de 2010y 2009 se reflejan en los
siguientes pasivos financieros (Nota 22):

MILES DE EUROS

Valor razonable 2010 2009
Deqdas a largo plazo — 20 17
Derivados
Degdas a corto plazo - 436 385
Derivados

637 402

Los derivados sobre tipos de interés han
sido designados como instrumentos de co-
bertura de flujos de efectivo. Las condiciones
delinstrumento de cobertura y del instrumen-
to cubierto coinciden, por lo que la cobertura
es eficaz. La contrapartida de los valores razo-
nables de los derivados se ha registrado en el
epigrafe de "Ajustes por cambio de valor’, in-
cluido en el patrimonio neto consolidado, por
importe de 842 miles de euros (2009: 571 miles
de euros).

La Sociedad dominante ha traspasado du-
rante el ejercicio 2010 desde patrimonio neto
consolidado al estado de resultados consolida-
do un gasto de 607 miles de euros por efecto
de la cobertura de flujos de efectivo (2009: 170
miles de euros). Este importe ha sido registra-
do en la partida de gastos financieros.

Los ejercicios en los que se espera que los
flujos de efectivo afecten al estado de resulta-
dos consolidado por las liquidaciones de las
operaciones de cobertura correspondientes
son los siguientes:

MILES DE EUROS

Valor razonable 2010 2009
2010 - 385
2011 436 126
2012 121 32
2013 85 61)
2014 2 G
2015 7) (19)

637 402

Adimpo, S.A.U. posee un derivado especu-
lativo de tipos de interés. El valor razonable al
31 de diciembre de 2010 de dicho derivado
asciende a 92 miles de euros (2009: 164 miles
de euros).

23. Proveedores
y otras cuentas a pagar

23.1
Este epigrafe al 31 de diciembre de 2010 y
2009 tiene el siguiente desglose:

MILES DE EUROS

2010 2009
Acreedores comerciales 75.145 61.361
Otras dgudas no 3774 3994
comerciales
Total 78.919 64.655

Los términos y condiciones aplicables a las
cuentas a pagar con partes vinculadas se desglo-
san en la Nota 28.3. Los acreedores no devengan
intereses y vencen normalmente a 90 dias.
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Las otras deudas no comerciales incluyen
las retribuciones pendientes de liquidar a los
Administradores de la Sociedad dominante,
por importe total de 849 miles de euros (520
miles de euros a 31 de diciembre de 2009).
Conforme a lo estipulado en el articulo 28 de
los Estatutos Sociales de la Sociedad dominan-
te, los Administradores podran percibir una
retribucion consistente en una participacion
en las ganancias que, no inferior al 5%, acuer-
de la Junta dentro de los limites previstos en la
actual Ley de Sociedades de Capital. Se conta-
bilizan como gastos por “Otros servicios” Esta
retribucion serd sometida a la aprobacion de la
Junta de Accionistas, igual que el ejercicio an-
terior, estimando los Administradores que esta
remuneracion sera aprobada por dicha Junta.

23.2 Informacion sobre

los aplazamientos de pago

a proveedores en operaciones
comerciales

En relacion con la Ley 15/2010, de 5 de julio,
de modificacién de la Ley 3/2004, de 29 de di-
ciembre, por la que se establecen medidas de
lucha contra la morosidad en las operaciones
comerciales, se informa de que a 31 de diciem-
bre de 2010 hay saldos pendientes de pago
a proveedores que excedan el plazo legal de
pago, por importe de 190 miles de euros.

24. Ingresos y gastos

a) El detalle de “Gastos de personal”
es el siguiente:

MILES DE EUROS

2010 2009
Sueldos y salarios 40.103 34.294
(Cargas sociales 11.095 9.145
Indemnizaciones 2.268 2827
Total 53.466 46.266

Los gastos por indemnizaciones en 2010 y
2009 se han debido, principalmente, al plan de
reestructuracion desarrollado en las socieda-
des dependientes Unipapel Transformacion y
Distribucion, S.A.U., Suministros Integrales de
Oficina, S.A.y Adimpo, S.A.U.



El nimero medio de personas empleadas
durante los ejercicios 2010 y 2009 en las socie-
dades del grupo, distribuido por categorias, es
el siguiente:

2010
Hombres Mujeres
Direccion (%) 34 7
Técnico-comercial 242 67
Administracion 59 140
Produccién 513 271
848 485

(*) Del total de empleados de Direccién, 5
personas se corresponden a altos directivos
corporativos, siendo 3 hombres y 2 mujeres,
y adicionalmente en Direccion se incluye a un
empleado hombre que es Consejero (2009: 6
personas se corresponden a altos directivos
corporativos, siendo 4 hombres y 2 mujeres,
y adicionalmente en Direccién se incluye a 2
empleados hombres que son Consejeros).

La plantilla al cierre del ejercicio 2010 ascen-
dfa a un total de 1.339 empleados, distribuyén-
dose en 849 hombres y 490 mujeres (2009: 871
hombres y 529 mujeres), siendo la distribucion
por categoria en linea con el nimero medio
de los gjercicios.

NUMERO MEDIO DE EMPLEADOS

2009
Total Hombres Mujeres Total
41 38 7 45
309 231 103 334
199 99 242 341
784 490 185 675
1.333 858 537 1.395

b) El detalle de “Otros gastos
de explotacion” es el siguiente:

MILES DE EUROS

2010 2009
Arrendamientos y canones 2.024 1413
Reparaciones y conservacion 2.043 1.902
Servicios de profesionales independientes 2.053 1.976
Transportes 17.009 13.582
Primas de seguros 3.552 1.859
Servicios bancarios y similares 113 214
Publicidad, propaganda y relaciones publicas 5.965 5.691
Suministros 3.844 2.240
Otros servicios 9.407 8.288
Otros tributos 976 750
Otros gastos de gestién corriente 12 -
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones 1427 688

por operaciones comerciales
Total 48.425 38.603
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c) El detalle de las partidas
incluidas en el saldo “Otros
ingresos y gastos” es el siguiente:

Por enajenacion de inmovilizado material (Nota 8)
Por combinacién de negocios Adimpo, S.A. (Nota 5.1)
Exceso de provisiéon (Nota 21)

Otras partidas

Total Otros ingresos y gastos netos

Las otras partidas se corresponden princi-
palmente con la ejecucién de una resolucién
del TEAC la Agencia Tributaria acordando con
la Sociedad dominante la compensacion de
oficio de las deudas a ingresar y devolver por
las actas de inspeccién fiscal indicada en la
nota 25 a favor de dicha sociedad por importe
de 462 miles de euros.

d) Transacciones en moneda
extranjera

Del total de la cifra de ventas del ejercicio
2010, 2.743 miles de euros (2009: 2.600 mi-
les de euros) han sido realizadas en moneda
extranjera. Dichos importes corresponden
integramente a ventas realizadas en Dirhams
(Marruecos).

Las transacciones en moneda extranjera
llevadas a cabo por el grupo, no tienen efecto
significativo en ingresos y gastos por diferen-
cias de cambio.

2010
Ingresos
99

564
663
571

Gastos

MILES DE EUROS

2009
Ingresos Gastos
43 (40)
3337 -
379 -
- (800)
3.759 (840)

2,919



25. Saldos con administraciones
publicas y situacion fiscal

Los saldos mantenidos con Administraciones

Publicas al 31 de diciembre de 2010y 2009 son
los siguientes:

MILES DE EUROS

2010 2009
Deudores Acreedores Deudores Acreedores
Impuesto sobre beneficios a pagar / devolver 2.206 1.342 398 2475
2.206 1.342 398 2475
VA /1GIC 321 6.126 423 4.723
IRPF - 1.001 - 658
Seguridad Social 1.224 - 1.389
Otros 7 = 47 -
328 8.351 470 6.770
2.534 9.693 868 9.245

La Sociedad dominante junto con otras
sociedades dependientes nacionales tributa
en régimen de consolidacién fiscal desde el
ejercicio 2002. La carga tributaria se imputa a
cada sociedad del grupo fiscal conforme a su
aportacion al conjunto consolidado.

Las sociedades que conforman el grupo fis-
cal en el gjercicio 2010 son las siguientes:

« Unipapel, S.A.
« Unipapel Transformacién y Distribucion,

SAU.

» Monte Urgull, S.L.U.
« Adimpo, S.A.U. (incluida en el ejercicio 2010
en el perimetro de consolidacién fiscal).

Al cierre del ejercicio 2009 las sociedades
que conformaban el grupo fiscal eran las si-
guientes:

« Unipapel, S.A.
« Unipapel Transformacién y Distribucion,

SAU.

» Monte Urgull, S.L.U.
« Unipapel Internacional, S.L.U. (Nota 1.b)
« Unipapel Industria, Comercio y Servicios,

S.LU. (Nota 1.b)

El resto de las entidades dependientes del
grupo presentan individualmente sus declara-
ciones de impuestos, de acuerdo con las nor-
mas fiscales aplicadas en cada pafs.

Las sociedades domiciliadas en Espafia es-
tan sujetas a un gravamen del 30% sobre la
base imponible. No obstante, en la cuota resul-
tante pueden practicarse determinadas deduc-
ciones. Las sociedades domiciliadas fuera de
Espana aplican la legislaciéon correspondiente,
y los tipos impositivos vigentes en el pais don-
de se encuentran ubicadas, que oscilan entre el
27,5%y el 40%.

Durante el ejercicio 2008 las Autoridades
Fiscales finalizaron la inspeccién de las decla-
raciones del Impuesto sobre Sociedades, asi
como de las declaraciones de IVA e IRPF, de los
ejercicios 2002 a 2004 de las sociedades que
conformaban el grupo fiscal, del cual Unipapel,
S.A. es la cabecera del grupo.

Con fecha 15 de julio de 2008 se recibié no-
tificacion de la Agencia Tributaria en relacion
al acta definitiva relativa a la inspeccion del
Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios
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2002 a 2004, por importe total de 12.567 mi-
les de euros. Las actas anteriores se derivan,
fundamentalmente, de la improcedencia de la
deduccion por reinversion de las plusvalias de-
rivadas de la venta de la participacién en Pape-
lera Peninsular, S.A. La Sociedad dominante te-
nia constituidos avales por importe de 12.567
miles de euros a favor de las Autoridades Fis-
cales por dichas actas al cierre de los ejercicios
2009y 2008 (Nota 27).

Con fecha 23 de julio de 2009, la Sociedad
dominante recibié notificacién de la Agencia
Tributaria en relacion al acta relativa a la ins-
peccion parcial del Impuesto sobre Socieda-
des de los ejercicios 2005 a 2007, ambos in-
clusive. Las Autoridades Fiscales incoaron un
acta provisional, al haberse comprobado sélo
parte de los elementos de la obligacién tribu-
taria en dicha inspeccién. La deuda resultante
de la inspeccion ascendid a 36 miles de euros,
siendo abonada dicha deuda por la Sociedad
dominante en enero de 2010.

Con fecha 23 de febrero de 2010, el Tribunal
Econdmico Administrativo Central (en adelan-
te, TEAC) notificd a la Sociedad dominante la
resolucion emitida en la sesion del dia 17 de
febrero de 2010 en relacion con el expediente
de reclamacion econdémico-administrativo for-
mulado por Unipapel, S.A, relativo a las citadas
actas incoadas.

En dicha resolucién se concluye que pre-
valece el planteamiento de la Sociedad domi-
nante frente al de la Administracion Tributaria,
considerando el TEAC que los requisitos exi-
gidos por la normativa contable se cumplen
en las inversiones realizadas por Unipapel, S.A.
mediante la adquisicion de participaciones re-
presentativas del capital social de otras empre-
sas del grupo.

Por lo tanto, procedioé estimar las alegaciones
planteadas por Unipapel, S.A., debiéndose con-

siderar dichas participaciones aptas para la rein-
version de acuerdo con la normativa aplicable
al caso, no siendo, pues, correcta la regulariza-
cién efectuada por las Autoridades Fiscales, que
ha de ser anulada. La Direccién del grupo y sus
asesores fiscales estiman que la resolucion del
TEAC adquirird firmeza, siendo remota la posi-
bilidad de que la Administracion Tributaria con-
sidere lesiva la citada resolucion vy, por lo tanto,
presente recurso contra la misma.

La Administracion Tributaria cuenta con un
plazo de cuatro afos y dos meses, a contar
desde la fecha de la resolucién del TEAC, para
declararla lesiva y, en tal caso, presentar recur-
so contra la misma.

En 2010 con motivo de la ejecucion de la
citada resolucion del TEAC la Agencia Tributa-
ria acordd con la Sociedad dominante la com-
pensacion de oficio de las deudas a ingresar
y devolver por las citadas actas, segun lo dis-
puesto en el articulo 73.1 de la Ley 58/2003,
General Tributaria, y por tanto procedié al in-
greso a favor de la Sociedad dominante de 462
miles de euros, los cuales se han registrado en
el epigrafe “Otros ingresos y gastos netos” del
estado de resultados consolidado del gjercicio
2010 (Nota 24.c Otras partidas).

Segun las disposiciones legales vigentes
las liquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no han sido
inspeccionadas por las Autoridades Fiscales o
haya transcurrido el plazo de prescripcién de
cuatro afos. Las sociedades que conforman
el grupo fiscal encabezado por Unipapel, S.A.
tienen abiertos a inspeccion todos los im-
puestos a los que se encuentran sujetos para
los ejercicios 2007 a 2010, ambos inclusive, a
excepcion del Impuesto sobre Sociedades de
2005 a 2007, ambos inclusive, el cual ha sido
inspeccionado parcialmente por las Autori-
dades Fiscales, a excepcion de Adimpo, S.A.U.



que se ha incorporado al grupo fiscal consoli-
dado en el ejercicio 2010. Las sociedades del
grupo nacionales que no pertenecen al grupo
fiscal, detallado anteriormente, tienen abiertos
a inspeccion todos los impuestos a los que
se encuentran sujetas para los cuatro Ultimos
ejercicios desde la fecha de su presentacion.
Las sociedades extranjeras tienen abiertos
a inspeccion los impuestos no prescritos de
acuerdo con los plazos establecidos en las res-
pectivas legislaciones nacionales.

Los célculos del gasto por Impuesto sobre
Sociedades de los ejercicios anuales termi-
nados al 31 de diciembre de 2010 y 2009, asi
como de la cuota a pagar / (devolver) para am-
bos ejercicios son los siguientes:

Resultado consolidado antes de impuestos —
cuenta de resultados separada consolidada

Diferencias permanentes
De las sociedades individuales
De los ajustes de consolidacién

Resultado contable consolidado ajustado -
cuenta de resultados separada consolidada

Ingresos y gastos directamente imputado
a Patrimonio Neto consolidado

Diferencias temporarias -
cuenta de resultados separada consolidada

Diferencias temporarias - ingresos y gastos
directamente imputado a Patrimonio Neto consolidado

Base imponible consolidado

Cuota al tipo impositivo de Espafia (30%)
Deducciones aplicadas de ejercicios anteriores
Deducciones

Cuota liquida consolidada

Pagos a cuenta y retenciones

Otros

Cuota a pagar/ (devolver)

2010

15418

74
201

15.693

(235)

(110)

235

15.583
4.675
(867)
(10)
3.789
(4.226)
(436)
(864)

MILES DE EUROS
2009

10.532

433
1.194

12.159

401

12.052
3616

(10
3.606
(5.820)
4.291
2.077
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El importe en la linea otros en el cuadro
anterior corresponde, fundamentalmente, a la
deuda fiscal del sub-grupo Adimpo generada
por el Impuesto sobre Sociedades en el perio-
do comprendido entre el T de enero de 2009
y el 31 de julio de 2009, ultimo cierre mensual
anterior a la fecha de la toma de control por
parte de Unipapel.

El detalle de la cuota a pagar / (devolver) es
el siguiente:

Sociedades del grupo fiscal

Suministros Integrales de Oficina

Adimpo, S.A.U. (incluida en 2010 en el grupo fiscal)
Otras sociedades del grupo

Cuota neta a pagar/ (devolver)

El detalle del gasto por Impuesto sobre so-
ciedades es el siguiente:

MILES DE EUROS

2010 2009
(2.206) (398)
426 365

= 2.022

916 88
(864) 2.077

MILES DE EUROS

2010 2009
Impuesto corriente 4.675 3616
Deducciones (10) (572)
Variacién de impuestos diferidos por diferencias temporarias (38) (88)
Gasto del ejercicio 4.627 2.956
Gasto en cuenta de resultados separada consolidada 4.698 3.076
Gasto por ingresos y gastos imputados directamente en Patrimonio Neto (70) (120)
Gasto / (ingreso) del ejercicio 4.627 2.956

El grupo fiscal se ha acogido a la deduccién
por reinversion prevista por la legislacion vi-
gente, que prevé una deduccion del 12% para
el beneficio obtenido en la transmision de ele-
mentos patrimoniales. El importe a reinvertir
es el precio de venta de los elementos trasmi-
tidos y el plazo de reinversion es desde el afio
anterior a la fecha de puesta a disposicion del
elemento transmitido y los 3 afos posteriores.

La deduccién se practica en el ejercicio en el
que se produce la reinversion y los elementos
objeto de la misma deben permanecer en el
patrimonio de la sociedad durante al menos
cinco anos, en el caso de inmuebles, o tres
anos, si se trata de bienes muebles.

En el ejercicio 2009 se invirtid un importe
total de 54.557 miles de euros. Estas inversio-
nes se correspondieron, principalmente, con



la adquisicion de Adimpo, S AU, (Nota 5.1) la
adquisicion del fondo de comercio de Novali-
ne Plus Ibérica, S.A. (Nota 5.2) y la construccion
del nuevo almacén de la fabrica de Tres Cantos
(Madrid) de la sociedad dependiente Unipapel
Transformacion y Distribucion, S.AU. (Nota 8).
Dado que el importe pendiente de reinvertir
al cierre del ejercicio 2008 ascendia a 7.031 mi-
les de euros, y se ha invertido 54.557 miles de
euros en 2009, en el grupo fiscal existia una in-
version pendiente de aplicar al 31 de diciembre
de 2009 por importe de 47.526 miles de euros,
los cuales no han sido aprovechados en su to-
talidad durante el ejercicio 2010 por no haber
realizado las inversiones correspondientes.

La sociedad dependiente Adimpo, S.A.U.
como resultado de las plusvalias obtenidas
por la venta el 7 de agosto de 2009 del edificio
industrial y los terrenos donde dicha sociedad
dependiente ejerce su actividad en Albace-
te, asi como un local en Barcelona (Nota 8.1),
reconocié en 2009 un activo por impuesto
diferido, por importe de 224 miles de euros,
correspondiente a las deducciones futuras
pendientes de aplicar por la reinversion de
las rentas obtenidas en dichas enajenaciones.
Durante el ejercicio 2010, la inversion realizada
en inmovilizado material por parte de Adimpo,
S.AU. ha permitido que la deduccién genera-
da en el ejercicio 2009, pudiera ser aplicada en
su totalidad durante el ejercicio 2010.

26. Ganancias por accion
El grupo no ha emitido instrumentos de capital
que puedan convertirse en acciones ordinarias
en el futuro, por lo que el célculo de las ganan-
cias diluidas por accién coincide con el célculo
de las ganancias basicas por accion.

Por lo tanto, las ganancias basicas y dilui-
das por accion se han calculado dividiendo el
beneficio neto consolidado del afo atribuible

a los accionistas ordinarios de la Sociedad do-
minante entre el nimero medio de acciones
ordinarias en circulacién durante el afio.

El siguiente cuadro refleja los beneficios y
la informacién del nimero de acciones que se
han utilizado para el célculo de las ganancias
basicas y diluidas por accion:

Beneficio neto atribuible a los accionistas
de la Sociedad dominante (miles de euros)

Beneficio neto atribuible a los accionistas
de la Sociedad dominante por actividades
que contindan (miles de euros)

Numero medio ponderado de acciones ordinarias
excluyendo las acciones propias para el calculo
de las ganancias bésicas y diluidas por accion

Ganancia basico y diluida por accién
(en euros con decimales)

27. Pasivos contingentes

y garantl'as comprometidas

con terceros

El grupo al 31 de diciembre de 2010 tiene
afianzados compromisos mediante avales con-
cedidos por las empresas del ramo de seguros
y entidades financieras a favor de diferentes
organismos oficiales y empresas privadas, por
importe de 4 millones de euros (2009: 21 mi-
llones de euros, de los cuales 12.567 miles de
euros se correspondian con los avales consti-
tuidos por las actas abiertas por las Autorida-
des Fiscales por el Impuesto sobre Sociedades
de los ejercicios de 2002 a 2004, ambos inclusi-
ve). En base a lo expuesto en la Nota 25, estos
avales a favor de las Autoridades Fiscales se
han cancelado en el gjercicio 2010.

Con fecha 7 de agosto de 2009 la Sociedad
dominante suscribié un contrato de garantias
con las cinco entidades bancarias que le otor-
garon el préstamo sindicado destinado a la ad-
quisicion de Adimpo, S.A.U. (Nota 20).

2010

10.710

10.710

12.287.290

0,87

2009

7451

7451

12.182.383

0,61
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Las compafiias pignorantes de este contra-
to de préstamo son: Unipapel, S.A. y Unipapel
Industria, Comercio y Servicios, S.L.U,, siendo
las comparifas garantes: Unipapel Industria,
Comercio y Servicios, S.L.U., Unipapel Transfor-
macion y Distribucién, S.A.U., Unipapel Inter-
nacional, S.L.U.y Monte Urgull, S.L.U.

Las garantias relativas al préstamo sindica-
do recibido fueron las siguientes:

« Derecho real de prenda de primer rango so-
bre el 100% de las acciones de Suministros
Integrales de Oficina, S.A. que posee Unipa-
pel Industria, Comercio y Servicios, S.L.U. Di-
cha prenda fue levantada por las entidades
participes del préstamo sindicado con mo-
tivo de la venta de estas acciones durante el
primer trimestre del ejercicio 2011 (Nota 7).

« Derecho real de prenda de primer rango so-
bre el 100% de los derechos de crédito que
para Unipapel, S.A. se deriven de los contra-
tos de cobertura.

« Derecho real de prenda de primer rango so-
bre el 100% de los derechos de crédito de
Unipapel, S.A. a la restitucion del saldo exis-
tente en la cuenta que posee la Sociedad
dominante en el banco agente de dicho
préstamo sindicado.

« Derecho real de prenda de primer rango
sobre el 100% de las acciones de Adimpo,
SAU.

« Derecho real de prenda de primer rango so-
bre el 100% de los derechos de crédito que
para Unipapel, S.A. se deriven del contrato
de compra de Adimpo, S.A.U.

» Promesa de constitucion de garantias sobre
determinados activos de Unipapel, S.A.y de
los restantes promitentes.

» Garantfa a primer requerimiento de los ga-
rantes en los términos previstos segun el
contrato de préstamo.

« Derecho real de prenda de primer rango
sobre el 100% del remanente derivado de
la ejecucion de las garantias descritas en los
apartados anteriores.

En virtud del acuerdo suscrito el 13 de
mayo de 2009 entre, por una parte, determi-
nados accionistas de Unipapel, S.A.y, por otra,
el Consejo de Administracion, representado
por el Presidente, se establecié que Unipapel,
S.AA. no garantizard personalmente deudas u
obligaciones actuales o futuras de la sociedad
dependiente Adimpo, S.A.U.

El dia 7 de agosto de 2009, Unipapel, SA.y
los vendedores de Adimpo, S.A. suscribieron
un contrato de depdsito a nombre de Adim-
po, S.AU. y constitucion de prenda a favor de
Unipapel, S.A. en garantia de la obligacion de
pago a favor de Unipapel, S.A. de una o varias
cantidades derivadas de cualquier responsabi-
lidad prevista en el contrato de compraventa a
través de una cuenta de depdsito. Los vende-
dores de Adimpo, S.A. constituyeron a favor de
Unipapel, S.A. un derecho real de prenda sobre
dicha cuenta, asf como sobre el saldo que la
misma presente en cada momento, y que al
cierre del gjercicio 2010 asciende a 6 millones
de euros (2009: 8 millones de euros). A la fecha
de formulacion de estas cuentas anuales con-
solidadas no se ha manifestado todavia ningu-
na contingencia que requiera el pago de una
cantidad de este depésito por parte de Adim-
po, S.AU. a favor de Unipapel, S.A. (2009: mis-
ma situacién que la anteriormente descrita).

Los compromisos adquiridos por el contrato
de exteriorizacion de los servicios informaticos,
que abarcan un periodo de diez afos a partir
de enero de 2007, ascienden a la cantidad de
3,3 millones de euros anuales.



28. Partes vinculadas

28.1 Informacion de los
Administradores y de la Alta
Direccion

a) El importe de los sueldos, dietas y otras re-
muneraciones devengadas en el ejercicio
por los miembros del Consejo de Adminis-
tracion de la Sociedad:

MILES DE EUROS

2010 2009
Administradores
Retribucion fija 301 497
Retribucién variable 379 253
Otras remuneraciones (Nota 23) 864 543
Total 1.544 1.293

La remuneracién de los miembros del Con-
sejo de Administracion del ejercicio 2010
incluyen una retribucion fija de 301 miles
de euros (2009: 497 miles de euros) y una
retribucion variable de 379 miles de euros
(2009: 253 miles de euros) a consejeros que
conforman a su vez la alta direccién corpo-
rativa de la Sociedad dominante. Adicional-
mente, las remuneraciones devengadas en
el ejercicio 2010 por el resto de miembros
de la alta direccién corporativa del Grupo
ascendié a 836 miles de euros de retribu-
cion fija (2009: 799 miles de euros) y 181 mi-
les de euros de retribucién variable (20009:
150 miles de euros).

b) Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 no exis-
tlan anticipos entregados a los miembros
del Consejo de Administracion de la Socie-
dad dominante. No se han concedido crédi-
tos a ninguno de los miembros del Consejo
de Administracion durante los ejercicios
2010y 20009.

c) No existe ningin compromiso u obligacion

contraida por el grupo con los miembros
del Consejo de Administracion en materia
de pensiones o garantias.

d) Los seguros contratados por la Sociedad

dominante para los miembros del Conse-
jo de Administracion, en concepto de “se-
guro de vida’, tenfan un capital asegurado
de 1.100 miles de euros, aproximadamente
(2009: 1.160 miles de euros). El importe de
las primas satisfechas en el ejercicio ha as-
cendido a 14 miles de euros (2009: 12 miles
de euros).

En cumplimiento con los articulos 229y 230

de la Ley de Sociedades de Capital (en adelan-
te, LSC), a continuacioén se indican las situacio-
nes de conflicto con el interés de la Sociedad
dominante comunicadas por los Administra-
dores:

a) Participaciones, directas o indirectas, de los

Administradores y de las personas vincula-
das a que se refiere el articulo 231 dela LSC
en el capital de sociedades con el mismo,
analogo o complementario género de acti-
vidad al que constituye el objeto social de la
Sociedad dominante, y los cargos o funcio-
nes que en ellas ejercen.
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Ejercicio 2010

Nombre o denominacion
social del Consejero

Juan Antonio Lazaro Lazaro

Millan Alvarez-Miranda Navarro

Gestion de Inversiones Rimusa, S.L.

Monte de Piedad y Caja de Ahorros
de San Fernando, Jerez, Huelva y
Sevilla, S.A.

Denominacion social
de la entidad del grupo

Monte Urgull, S.L.U.
Hispapel, S.A.

Sum. Int. de Oficina, S.A.
Unipapel T.y D, SA.U.

Uniespa, S.A.

Unipapel France, SARL.
Adimpo, S.A.U.
Unipapel T.y D, SA.U.
Adimpo, S.A.U.

SSPTTEC Unipessoal, Lda.
Adimpo Italy, SR.L.

Unipapel T.y D, S.A.U.

Abaco Iniciativas Inmobiliaria, S.L.
Agruban, S.L.

Albero

Aliancia Zero

Almofersa, S.A.

Atridaria

C.y P. Puerto Onubense, S.L.

Cajasol Inversiones Inmobiliarias, S.A.U.

Cesta Inmobiliaria, S.L.

Chival Promociones Inmobiliarias, S.A.
Club de Golf Alicante, S.A.

Cresin

Damas 8

Desarrollo Inmobiliario Siglo XXI, S.A.U.

Desarrollos Inmobiliarios Guad
Desarrollos Tecnolégicos
Desurval

DPC Gestion

Edificarte, S.A.

Gedai

Geinsa

Global Uninca

Gran Europa 21

Grupo Alca
Guadapelayo

Guadavila

% de
participacion
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
<0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
40,00%
51,00%
50,00%
2,45%
100,00%
25,00%
40,00%
100,00%
100,00%
40,00%
15,63%
25,00%
40,00%
100,00%
40,00%
545%
15,00%
28,08%
65,00%
100,00%
19,64%
50,00%
5,30%
100,00%
40,00%
30,00%

Cargo

Consejero Delegado, Vocal
Consejero, Secretario

Consejero Delegado, Secretario
Consejero Delegado, Presidente
Administrador Delegado, Consejero, Presidente
Gerente

Consejero, Secretario

Consejero Delegado, Vocal
Consejero Delegado, Presidente
Gerente

Administrador Unico

Consejero, Vocal

Consejero Delegado



Nombre o denominacion
social del Consejero

Monte de Piedad y Caja de Ahorros
de San Fernando, Jerez, Huelva'y
Sevilla, S.A.

Denominacion social
de la entidad del grupo

Hacienda La Cartuja, S.A.
Hansa Urbana, S.A.
Himuneca

Hispalia XXI, S.A.U.
Imasatec, S.A.

Imasatec Res.Villa del Prado
Imaseme Medioambiental
Imasinter Vivienda Joven
Iniciativas Concertadas
Inmojasan, S.A.

Kantega Desarrollo Inmobiliario, S.A.

Lazora ll

Megapark Dos Hermanas, S.A.
Melaria

Menacha Dos, S.A.U.
Montesoto

Nueva Guadalajara XXI|
Obenque, S.A.

Octoginta

Paraje Santa Elena, S.L.
Parque Cientifico de Huelva

Promociones Eurosevilla 2000, S.L.

Promogestion 2006
Puerto Triana, S.A.
Quabit

Ribera del Henares

Rio Sevilla 98

Rio Pardo

Sofiland, S.A.

Soto de Vistahermosa
Suelos Guadalajara

T 12 Gestién Inmobiliaria
Udinsa

Uncro

Urbas

Urconsa

U.TE. Majigonsa

VYS

Veneciola

Zimentia

Wad-Al-Hayara Servicios, S.A.

% de

participacion

40,00%
10,49%
31,93%
100,00%
31,93%
31,93%
31,93%
22,35%
9,09%
35,00%
50,00%
1.17%
12,50%
32,50%
51,01%
942%
40,00%
20,19%
33,33%
100,00%
15,00%
40,00%
8,00%
100,00%
0,26%
19,00%
51,01%
40,00%
35,00%
10,00%
100,00%
14,54%
50,00%
25,00%
0,31%
18,18%
100,00%
50,00%
20,00%
40,00%
99,80%

Cargo

Presidente
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Nombre o denominacion Denominacion social
social del Consejero de la entidad del grupo

Juan Antonio Hernandez-Rubio Unipapel T.y D, S.A.U.
Munoyerro

Sum. Int. de Oficina, S.A.

Monte Urgull, S.L.U.
Eladio Bezares Munilla Unipapel T.y D, S.A.U.
Ricardo Muguerza Uralde Monte Urgull, S.L.U.

b) Otras situaciones de conflicto, directo o indi-

recto, con el interés de la Sociedad dominante.
D. Juan Antonio Léazaro Léazaro, D. Ricardo
Muguerza Uralde en representacion de Ges-
tion de Inversiones Rimusa, S.L. y D. Isidoro
David Jiménez Gomez se abstuvieron de
participar como Accionistas de la Sociedad
en la votacién en la Junta General Ordinaria
y Extraordinaria celebrada el 29 de mayo de
2010 de su reeleccion como Consejeros de
la Sociedad por el plazo estatutario de seis
anos.
Adicionalmente, los Administradores o perso-
nas que actden por cuenta de éstos, no han
realizado operaciones con la Sociedad o con
companias del grupo ajenas el trafico ordinario
o en condiciones que no sean las normales de
mercado.

28.2 Transacciones y saldos
pendientes con entidades asociadas
La siguiente tabla muestra el importe total de
las transacciones y sus saldos pendientes con
entidades asociadas durante el ejercicio:

2010 Servicios prestados  Servicios recibidos
Empresas del grupo vinculadas (*)

Hispapel, S.A. - -
2009 Servicios prestados  Servicios recibidos

Empresas del grupo vinculadas (*)
Hispapel, S.A. - -

% de

participacion

0,00%

0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

Ventas

1.632

Ventas

1.492

Cargo

Consejero, Vicepresidente

Consejero, Vicepresidente
Consejero, Presidente
Consejero, Vocal
Consejero, Secretario

Compras Cantidades a cobrar

- 612

Compras Cantidades a cobrar

- 542

(*) Excluidas las sociedades incluidas en el perimetro del grupo Unipapel, eliminadas en el proceso de consolidacion.

MILES DE EUROS

Cantidades a pagar

Cantidades a pagar



28.3 Transacciones y saldos
pendientes con otras partes
vinculadas
Durante el ejercicio 2010 el grupo Unipapel no
ha mantenido transacciones y saldos pendien-
tes con otras partes vinculadas diferentes de las
expuestas en la presente memoria consolidada.
La Sociedad dominante recibio servicios de
asesoramiento por parte de Nmas1 Corporate
Finance, S.A.U. en 2009 (compafia vinculada a
QMC Development Capital Fund, PLC, accio-
nista persona juridica significativo de la Socie-
dad dominante), por importe de 1.550 miles
de euros, en relacion con la adquisicion de la
sociedad dependiente Adimpo, SA.U. Al 31 de
diciembre de 2009 no existia ninguna cuenta a
cobrar o0 a pagar con dicha entidad vinculada.
Las transacciones con partes vinculadas se
han realizado a los precios normales de merca-
do. Los saldos al cierre del ejercicio no estan ga-
rantizados, no devengan intereses y su liquida-
cion se produce en efectivo. No se han prestado
o recibido garantia alguna respecto a las cuen-
tas a cobrar de 0 a pagar a partes vinculadas.
Durante el ejercicio terminado el 31 de di-
ciembre de 2010, el grupo no ha registrado
provision alguna por saldos de dudoso cobro
de partes vinculadas (2009: nulo). Esta evalua-
cién se hace cada ejercicio mediante el examen
de la posicién financiera de la parte vinculada,
asi como del mercado en que opera.

29. Objetivos y politicas de
gestion del riesgo financiero

Los principales instrumentos financieros del
grupo, comprenden préstamos bancarios y
productos financieros vinculados (derivados
de cobertura de tipos de interés) cuyo prin-
Cipal proposito es la financiacion de las ope-
raciones del grupo, asi como el efectivo y los
depdsitos a corto plazo. Ademas, el grupo tie-

ne otros instrumentos financieros que derivan
directamente de sus operaciones tales como
clientes, deudores, proveedores y acreedores
por operaciones de trafico.

Los principales riesgos que se derivan de
los instrumentos financieros del grupo son el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de liquidez
y el riesgo de crédito. El grupo, asimismo, con-
trola, para todos sus instrumentos financieros,
el riesgo de precio de mercado.

a) Riesgo de tipo de interés

El grupo estad expuesto al riesgo de cambios
en los tipos de interés de mercado, principal-
mente, por los préstamos a pagar, ya que los
depdsitos de activos se realizan con caracter
semanal, en su mayor parte.

Al 31 de diciembre de 2010, el porcentaje de
las deudas con entidades de crédito que tenian
tipo fijo de interés era del 17%, frente al 20% en
el ejercicio anterior, segun el siguiente detalle:

Deuda a tipo de interés fijo

Deuda a tipo de interés variable (*)
Intereses devengados y no pagados
Total

(*) La Sociedad dominante ha contratado en
2009 derivados de cobertura de flujos de efec-
tivo por variacion en los tipos de interés (Nota
22.b), que mantienen cubierto al cierre de los
ejercicios 2010y 2009 el 75% del nominal pen-
diente de vencimiento del préstamo sindica-
do, por importe de 19,5 millones de euros y 21
millones de euros, respectivamente.

El andlisis de sensibilidad en resultado y pa-
trimonio neto frente a variaciones en los tipos
de interés, teniendo en cuenta tanto las deu-
das con entidades de crédito como las inver-
siones temporales en activos es el siguiente:

2010

19.500
96.972

123

116.595

MILES DE EUROS
2009

22726
90.234

71

113.031
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MILES DE EUROS

2010 2009
Resultado financiero neto (5.483) (1.529)
+ 1 punto -1 punto + 1 punto -1 punto
Resultado financiero neto +/- 1 punto (7.214) (2.821) (1.966) (1.092)
Variacién en resultado y patrimonio neto (1.731) 2662 (437) 437

Las sociedades que conforman el grupo
Unipapel, a excepcién de la Sociedad domi-
nante y Adimpo, S.A.U, no tienen contratados
instrumentos financieros derivados.

b) Riesgo de crédito

El grupo Unicamente realiza transacciones con
terceras partes reconocidas y solventes. Es po-
litica del grupo que todos los clientes estén
sujetos a procedimientos de verificacion de
su capacidad de pago. Ademas, se efectlia un
seguimiento continuo de las cuentas a cobrar
y no hay concentraciones de riesgo significa-
tivas, ya que ninguno de los clientes supera el
2% de las cuentas a cobrar, a excepcion de un
cliente de la sociedad dependiente Adimpo,
S.AU. que se sitla en torno al 2,51%, de ma-
nera que la exposicion del grupo al riesgo de
insolvencia no es significativo.

Las sociedades dependientes Unipapel Trans-
formacién y Distribucién, SAAU. y Adimpo, SAU.
poseen polizas de seguro que cubren parte de
estas contingencias, las cuales se han ampliado
en 2010 incluyendo nuevos clientes y canales.

Con respecto al riesgo de crédito derivado
de otros activos financieros, tales como depo-
sitos a corto plazo, la exposicion del grupo al
riesgo de crédito deriva de un posible impago
de la contraparte, que son entidades financie-
ras reconocidas y solventes.

¢) Riesgo de liquidez

En cualquier caso, el objetivo del grupo es
mantener un equilibrio entre la continuidad
de la financiacién y su flexibilidad mediante el
uso de lineas de financiacion bancarias dispo-
nibles y préstamos bancarios.

La operativa del grupo permite el mante-
nimiento de un elevado volumen de activos
muy liquidos, que aseguran en todo momento
la disposicion de fondos suficientes para hacer
frente a sus pagos.

Al 31 de diciembre de 2010 los activos co-
rrientes ascienden a 286 millones de euros
frente a 182 millones de euros de los pasivos
corrientes (2009: activos corrientes por 262 mi-
llones de euros, frente a pasivos corrientes por
161 millones de euros).

d) Politica de gestion del capital

El principal objetivo de la politica de gestién
del capital del grupo consiste en garantizar
una estructura financiera basada en el cumpli-
miento de la normativa vigente en Espafa.

El objetivo del grupo en la gestion del capi-
tal es salvaguardar la capacidad de seguir ges-
tionando sus actividades recurrentes, mante-
niendo una relacion éptima entre el capital y la
deuda con el objetivo final de crear valor para
sus accionistas. En este sentido, el nivel éptimo
de endeudamiento del grupo no se fija sobre
la base de una proporciéon de la deuda sobre
recursos propios, sino con el objetivo de man-
tener un nivel minimo de endeudamiento.



e) Politica de gestion de riesgos

de negocio

El grupo gestiona adecuadamente el riesgo
derivado de cada segmento de negocio, no
obstante, existe un problema de sobrecapaci-
dad de produccion en alguno de los segmen-
tos y la incidencia de operadores extranjeros,
en muchos casos muy eficientes, obliga a reac-
cionar para mantener una posicion de lideraz-
go y competitividad.

f) Politica de gestion del riesgo

de la compra de papel

Como materia prima relevante de uno de los
principales segmentos, se establece una politi-
ca activa de gestion en la volatilidad del precio
de compra del papel, diversificando tanto en
el nimero de proveedores, volumen de com-
pras, como en los pafses en los que se adquie-
re la materia prima, incluyendo contratos de
compra a plazo con precios estables.

El precio de la materia prima fundamental, el
papel, ha experimentado un crecimiento medio
de aproximadamente el 15% en el afio 2010. Al
haber reducido en un 4% el consumo de pa-
pel para la fabricacion de productos derivados
y adicionalmente haber realizado gran parte
de las compras al inicio del ano hemos podido
neutralizar parcialmente este aumento del cos-
te. El consumo de papel en el afo 2010 fue de
16.788 toneladas. Si asumimos que se mantiene
este consumo, una variacion al alza de 100 pb en
el precio del papel tendria un impacto de unos
126.000 euros en el gasto por consumo de papel.

Respecto al incremento de las los precios
de las restantes materias primas éste ha podi-
do ser también compensado parcialmente por
aumentos en eficiencia y el aumento de la di-
versificacion de productos fabricados.

30. Honorarios facturados

por los auditores

Los honorarios de los auditores de cuentas del
grupo correspondientes al ejercicio 2010 han
ascendido a 180 miles de euros (2009: 197 mi-
les de euros). Los honorarios por otros servicios
distintos de los de auditoria de cuentas anua-
les, prestados al grupo durante el ejercicio
2010 por el auditor u otras firmas profesionales
cuya denominacion social comparte el mismo
nombre comercial que la de los auditores de
cuentas, han ascendido a 12 miles de euros
(2009: 89 miles de euros).

31. Aspectos medioambientales
No existen sistemas, equipos o instalaciones
significativos incorporados al inmovilizado ma-
terial del grupo cuyo fin sea la minimizacion
del impacto medioambiental, la proteccién o
mejora del medio ambiente.

Los gastos incurridos en el ejercicio para la
proteccién o mejora del medio ambiente por
el grupo han ascendido a la cantidad de 107
miles de euros. El citado importe se encuen-
tra registrado en “Otros gastos de explotacién”
(2009: 201 miles de euros).

El grupo no tiene necesidad de dotar provisio-
nes para riesgos medioambientales, ni mantiene
litigios en curso derivados de dichos riesgos.

Los Administradores estiman que no existen
contingencias significativas relacionadas con
la protecciéon y mejora del medioambiente. Los
centros de producciéon de Logrofio, Aduna (Gui-
puzcoa) y de Tres Cantos (Madrid) de la sociedad
dependiente Unipapel Transformacion y Distri-
bucion, S.A.U. estén certificados con la norma ISO
14001 de Gestion Medioambiental que es some-
tida periédicamente a auditoria. Todos los riesgos
medioambientales son evaluados anualmente'y,
en su caso, incorporados al programa de mejora.
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32. Acontecimientos
posteriores al cierre

Venta de Suministros Integrales

de Oficina, S.A.

Con fecha 22 de febrero de 2011 fue elevada a
publico la escritura de compraventa del acuer-
do privado, previamente firmado el 21 de
enero de 2011, de la venta de la participacion
del 50% que tiene Unipapel, S.A. en el capital
social de la sociedad Suministros Integrales de
Oficina, S.A,, por un precio de 68.750 miles de
euros, a Lyreco, S.AS, el accionista del otro 50%
del capital social de este negocio conjunto.

Esta operacion de venta fue iniciada en
enero de 2011 como consecuencia de unas
circunstancias sobrevenidas. La plusvalfa obte-
nida por la Sociedad, a registrar en las cuen-
tas anuales consolidadas del grupo Unipapel,
asciende a 53 millones de euros antes de im-
puestos, aproximadamente.

En las cuentas anuales consolidadas del ejer-
Cicio 2010, los activos, pasivos y resultados de Su-
ministros Integrales de Oficina, S.A no han sido
registrados como “Conjunto enajenable mante-
nido para la venta"y “Actividades interrumpidas’,
respectivamente, dado que los Administradores
de la sociedad dominante han considerado que
no se cumplian las condiciones para dicho tra-
tamiento contable que indica la NIIF 5.

Pago de dividendo

El dia 23 de marzo de 2011, la Sociedad do-
minante ha realizado un pago de 0,14 euros
por titulo a sus accionistas como dividendo a
cuenta del ejercicio 2010, lo que ha supuesto
un desembolso de 1.724 miles de euros.

El estado contable provisional formulado
por los Administradores de la Sociedad domi-
nante que pone de manifiesto la existencia de
liquidez suficiente para la distribucion de di-
cho dividendo se detalla a continuacion:

MILES DE EUROS
Disponible inicial - 24 de febrero de 2011 45.132

Pagos previstos (208)
Pagos mensuales (128)
Otros pagos (Personal) (80)

Cobros previstos -
Cobros a clientes -
Disponible final — 23 de marzo de 2011 44.924

Amortizacion anticipada
del préstamo sindicado de
la Sociedad dominante
Tal y como se ha indicado en la Nota 20, en
abril de 2011 se procederd a la amortizacion
total de la deuda pendiente, del instrumento
de cobertura y de los intereses devengados y
pendientes de pago, no quedando por tanto
ninguna obligacion al respecto a dicha fecha.
Aparte de estos acontecimientos, durante los
meses transcurridos entre el cierre del ejercicio
y lafecha de formulacion de las presentes cuen-
tas anuales consolidadas, no se han producido
otros hechos significativos sobre las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2010.



1. Informacién de caracter
general, principales magnitudes
consolidadas

En el ejercicio 2010, el Grupo Unipapel tras in-
tegrar la actividad de Adimpo S.A,, consolida su
posicionamiento como lider de mercado en la
distribucién de material de oficina y consumi-
bles informaticos. Con la compra de Adimpo
S.A.en Agosto de 2009 se inicié un proceso de
transformacién en el grupo Unipapel enfoca-
do en potenciar las sinergias y la eficiencia del
Grupo con el objetivo de consolidar su posi-
cionamiento en el mercado mayorista en Euro-
pa (Espafa, Francia, Alemania, Italia y Portugal).
En este sentido, la venta de la participacion de
Unipapel en Suministros Integrales de Oficina
S.A. (Ofiservice)! acordada el 21 de enero de
2011, ha permitido al grupo desinvertir en un
activo financiero no estratégico y fortalecer su
posicion financiera. Ello permitird impulsar la
internacionalizacién del grupo garantizando el
enfoque estratégico y la generacion de valor.

El Grupo Unipapel ha obtenido en el ejerci-
cio 2010 un Beneficio neto atribuible (después
de minoritarios) de 10,710 millones de euros.

El margen bruto operativo EBITDA del Gru-
po Unipapel se cifra en 26,543 millones de
euros y el resultado de explotacién EBIT es
de 20,272 millones de euros. EI EBITDA crece
significativamente incluso después de haber in-
cluido en los gastos de personal 2,138 millones
de euros adicionales por restructuracion.

Los ingresos consolidados del Grupo alcan-
zan los 897,309 millones de euros. La aportacion
del Grupo Adimpo y crecimientos en las ventas
del Grupo Unipapel y Ofiservice contribuyen al
incremento de los ingresos. La diversificacion geo-
gréfica de las actividades del grupo continuia im-

(1) Venta de la participacion del 50% en Suministros Integrales de
Oficina S.A. (en adelante Ofiservice) a Lyreco por 68.750.000 €,
ver capitulo 8.
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pulsando el crecimiento de la facturacion, con cre-
cimientos de doble digito en Francia, Alemania e
Italia. También en Espana, a pesar de la dificil situa-
cion de mercado, las ventas de productos transfor-
mados de papel han crecido a buen ritmo.

La deuda financiera neta en balance dismi-
nuye un 39% respecto al cierre 2009 y se sitUa
en 41,479 millones de euros. La deuda con en-
tidades de crédito asciende a 116,595 millones
de euros, si bien en su mayoria (un 78%) se com-
pone de deuda financiera a corto plazo para la
financiacién de circulante. La deuda financiera a
largo plazo se cifra en 25,083 millones de euros y
a corto plazo en 91,512 millones de euros.

2. Cuenta de resultados

consolidada
Consolidado Adimpo
Venta bienes y servicios 889,545 711,994
Otros Ingresos 7,764 4,551
Total Ingresos 897,309 716,545
Aprovisionamientos (770,044)  (668,317)
Gastos de personal (53,466) (13,1
Otros gastos de explotacion (47,256) (16,529)
Total costes (870,766) (697,946)
EBITDA 26,543 18,599
Amortizaciéon (5,102) (0,787)
Provisiones (1,169) (0,783)
RESULTADO DE EXPLOTACION, EBIT 20,272 17,029
Rdo Financiero (5,483) (4,194)
- gastos financieros (6,022) (4,309)
- ingresos financieros 0,539 0,115
Rdo de asociadas 0,058 0,000
Otras ganancias/pérdidas netas 0,571 1,243
Resultados antes de impuestos 15,418 14,078
Impuesto (4,698) (4,209)
Beneficio neto 10,720 9,869
Minoritarios (0,010) 0,000
Beneficio neto atribuible 10,710 9,869

* Ajustes intragrupo por consolidacion

La deuda financiera
neta en balance
disminuye un 39%.

MILLONES DE EUROS

Unipapel Ofiservice Matriz
132,083 62,771 8453
2,222 1,295 0,016

134,305 64,066 8,469
(80,199) (38,179) (0,629)
(27,019) (11,839) (1,495)
(21,163) (8,677) (1,886)
(128,381)  (58,695) (4,010)
5,924 5,371 4,459
(3,638) (0,635) (0,042)
(0,289) (0,097) 0,000
1,997 4,639 4,417
0,146 (0,004) (1,433)
(0,141) (0,043) (1,531)
0,287 0,039 0,098
0,058 0,000 0,000
0,106 0,000 0438
2,307 4,635 3,422
0,172) (1,390) 1,073
2,135 3,245 4,495
(0,010 0,000 0,000
2,125 3,245 4,495

Ajustes
Consolidacion*

(25,756)
(0,320)
(26,076)
17,28
(0,013)
0,999
18,266
(7,810)
0,000
0,000
(7,810)
0,002
0,002
0,000
0,000
(1,216)
(9,024)
0,000
(9,024)
0,000
(9,024)



2.1 Evolucion de las ventas
consolidadas

2.1.1. Grupo Adimpo

Las ventas del Grupo Adimpo experimentan un
crecimiento del 12,0% en los doce meses del
ejercicio 2010 en comparaciéon con el mismo
periodo del afio anterior. El Grupo Adimpo ha
incrementado su cuota de mercado tanto en la
venta de consumibles de informatica, como en
hardware, incluso en Espafa, mercado afectado
por la dificil situacion del consumo. En la cuenta
de resultados consolidada que se presenta en
este gjercicio, la comparativa del 2009 incorpora
a la cifra de ventas sélo las correspondientes a
los meses de agosto a diciembre 2009 que se
cifran en 265,929 millones de euros.

Ventas brutas* ADIMPO por paises

2010 2009
Consumible 682,415 620,453
Hardware 38,936 23,359
Total 721,351 643,812

*Sin rappel a clientes ni descuentos por pronto pago

Destacan los fuertes crecimientos expe-
rimentados en Italia, Alemania y Francia, que
contribuyen a que la cuota de mercado del
Grupo Adimpo crezca en estos palfses. Los mer-
cados fuera de Espafia suponen ya para el gru-
po Adimpo el 53 % de la cifra total de ventas.

Ventas brutas* ADIMPO por paises

2010 2009
Espana 341,225 327,469
Francia 178,856 156,448
Alemania 120,795 95,562
Italia 56,971 39,253
Portugal 23,503 25,080
Total 721,351 643,812

*Sin rappel a clientes ni descuentos por pronto pago.

Var.%
10,0%
66,7%
12,0%

Var.%

4.2%
14,3%
26,4%
45,1%
(6,3%)
12,0%

Agosto a dic. 2010
282,967

19,902

302,869

Agosto a dic. 2010
135,909

78,552

53,267

24,766

10,375

302,869

MILLONES DE EUROS

Agosto a dic. 2009
255,530

10,399

265,929

Var.%
10,7%
91,4%
13,9%

MILLONES DE EUROS

Agosto a dic. 2009
130,827

68,327

39,933

15911

10,931

265,929

Var.%

3,9%
15,0%
33,4%
55,7%
(5,1%)
13,9%
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2.1.2. Unipapel Transformacion

y Distribucion S.A.

Las ventas de Unipapel Transformacién y Dis-
tribucién S.A. han crecido un 3,8% en el afo
2010, destacando la buena evoluciéon de las
ventas de complementos de oficina (+17,5%),
papel en diversos formatos (+12,6%) y con-
sumibles de informatica (+10,2%). En relacién
al producto fabricado (-6,2%), disminuyen las
ventas de sobres y productos de archivo mien-
tras que crecen las correspondientes al “pro-
ducto manipulado” (cuadernos, etc).

Ventas brutas* UNIPAPEL TyD
- Producto fabricado

- Papel

- Complementos de oficina
- Consumibles informtica
Total Ventas

Otros ingresos

Total Ingresos

*Sin rappel a clientes ni descuentos por pronto pago.

2.1.3. Ofiservice

Los ingresos totales de Ofiservice correspon-
dientes al afno 2010 alcanzaron los 128,132 mi-
llones de euros, lo que supone un crecimiento
del 0,4% respecto al mismo periodo del aho
anterior (127,528 millones de euros). El grupo
Unipapel consolida el 50% de su participacion
en Ofiservise, por lo que la compania contri-
buye con 64,066 millones de euros a la cifra de
consolidada de ingresos del ejercicio 2010.

EN MILLONES DE EUROS

2010 2009 Var. %
57,972 61,829 -6,2%
26,284 23,349 12,6%
29916 25,461 17,5%
11,314 10,269 10,2%

125,486 120,908 3,8%
0,598 1,016 -41,1%
126,084 121,924 3,4%

2.2 Costes operativos

Los costes operativos consolidados en 2010
se cifran en 863,366 millones de euros. Estos
incluyen 705,346 millones de euros que co-
rresponden al Grupo Adimpo. En lineas gene-
rales,en 2010 se han cumplido los objetivos de
control de costes fijados para el ejercicio y se
han incluido en los gastos de personal 2,138
millones de euros en gastos de restructura-
cién. Destaca la partida de aprovisionamien-
tos, caracteristica de la actividad mayorista y
que se incrementa por la incorporacién del
Grupo Adimpo. Como hemos destacado ante-
riormente, la cifra correspondiente a 2009 sélo
incluye la aportacion del Grupo Adimpo para
el periodo agosto - diciembre, por lo que la
comparativa es desfavorable.



2.3 EBITDAY Beneficio neto
consolidados

El margen bruto operativo consolidado EBITDA
del Grupo Unipapel se sitda en 26,543 millo-
nes de euros. El Grupo Adimpo aporta 18,599
millones de euros en el afio 2010. En el mis-
mo periodo del afo anterior, el Grupo Adim-
po contribuyé con 4,150 millones de euros
al EBITDA del Grupo al entrar en agosto en el
perimetro de consolidacion. El subgrupo Uni-
papel ha aportado al EBITDA del Grupo 5,924
millones de euros (vs. 6,124 millones de euros
en 2009) y Ofiservice 5,371 millones de euros
(vs. 4,893 millones de euros en 2009).

Los gastos financieros aumentan debido
al incremento de la deuda financiera tras la
adquisicion de Adimpo vy el incremento de la
financiacién de circulante y factoring.

El resultado antes de impuestos de 15418
millones de euros en 2010 incorpora 14,078 mi-
llones de euros de BAI de Adimpo, 2,307 millones
de euros de BAI de Unipapel y 4,635 millones de
euros de Ofiservice.

El beneficio neto atribuible (después de
minoritarios) se cifra en 10,710 millones de
euros, de los cuales 9,869 millones de euros
provienen del Grupo Adimpo, 2,125 millones
de euros del subgrupo Unipapel y 3,245 millo-
nes de euros de Ofiservice.

3. Inversiones

Las inversiones del Grupo en el gjercicio 2010
ascienden a 3,7 millones de euros, de los cua-
les 3,4 millones de euros corresponden a inver-
siones en inmovilizado material para la mejora
de magquinaria e instalaciones, repartidos en
1,5 millones de euros en Unipapel Transforma-
cion y Distribucion S.A, 1,6 millones de euros
en el Grupo Adimpo y 0,3 millones de euros
en Ofiservice y otras participadas. La inversion
en activos intangibles de 0,3 millones de euros

corresponde principalmente a inversién en
software informatico.

4. Actividades del grupo

en materia de investigacion

y desarrollo

El Grupo tiene como objetivo estar al dia en
cuanto a tecnologia de maquinaria e instala-
ciones logisticas y productivas, tanto en lo de-
sarrollado por los fabricantes como en lo que
nosotros desarrollamos internamente para
mejorar procesos y conseguir la utilizacion efi-
ciente de instalaciones y de materias primas
mas baratas, o medioambientalmente mas
correctas.

Dedicamos especial atencion a la mejora y
desarrollo de procesos y productos para incre-
mentar las prestaciones y afadir valor cara al
cliente. La eficiente gestion del almacenaje, el
transporte y la fabricacién de productos son
fundamentales para nuestra actividad. En el
ejercicio 2010 se ha hecho un gran esfuerzo en
la integracion de los procesos de almacenaje,
gestién de stocks y transporte, aprovechando
las oportunidades de incrementar la eficiencia
después de la integracion de Adimpo S.A. en
el Grupo. También en la fabricacién de pro-
ductos derivados del papel, las fabricas han
continuado sus actividades de investigacion y
desarrollo de productos y procesos para mejo-
rar en calidad y eficiencia.

Desde el punto de vista de la certificacion
de calidad, nuestras tres fabricas poseen el cer-
tificado I1SO 9002 y la certificacion medioam-
biental ISO 14001.

Y nuestras instalaciones logisticas estan cer-
tificadas bajo la norma ISO-9001:2008 para la
“preparacion de pedidos y distribucion de ma-
nipulados de papel y material de oficina” Fui-
mos el primer grupo en el Sector en conseguir
este certificado.
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5. Autocartera

Al 31 de diciembre de 2010, el Grupo tenia en
autocartera un total de 32.149 acciones (20009:
39.726 acciones), que valoradas a cotizacion de
cierre de ejercicio de 10,19€ suponen un valor
de 327,6 miles de euros (2009: 473,0 miles de
euros). Unipapel S.A. tiene suscrito un Contrato
de Liquidez con Ahorro Corporaciéon Financie-
raSV, SA, el cual entré en vigor el 14 de abril
de 2010. Desde entonces y hasta cierre del
ejercicio 2010, se han comprado 41.714 titulos
a un precio medio de 11,04€ y se han vendido
15.765 acciones a un precio medio de 10,74€.

6. Principales riesgos

e incertidumbres

1. El precio de la materia prima fundamental,

el papel, ha experimentado un crecimien-
to medio de aproximadamente el 15% en
el afo 2010. Al haber reducido en un 4%
el consumo de papel para la fabricacion
de productos derivados y adicionalmente
haber realizado gran parte de las compras
al inicio del aflo hemos podido neutralizar
parcialmente este aumento del coste. El
consumo de papel en el afo 2010 fue de
16.788 toneladas. Si asumimos que se man-
tiene este consumo, una variacion al alza
de 100 pb en el precio del papel tendria un
impacto de unos 126.000 euros en el gasto
por consumo de papel.
Respecto al incremento de las los precios de
las restantes materias primas éste ha podido
ser también compensado parcialmente por
aumentos en eficiencia y el aumento de la
diversificacion de productos fabricados.

2. La evolucién de la demanda de nuestros
productos estd intimamente ligada con
la de la economia en su conjunto y la ac-
tividad de las empresas. En este sentido,
mientras las ventas internacionales crecen a
buen ritmo por la mejora en las economias
europeas donde estamos presentes, prin-
cipalmente en Alemania, Francia e Italia, la
débil situacion de la demanda en Espana
nos ha exigido un mayor esfuerzo comer-
cial, gue finalmente nos ha permitido crecer
a buen ritmo.

3. La evolucién al alza de los tipos de interés
puede representar un riesgo para nuestra
cuenta de resultados. A 31 de diciembre de
2010, el porcentaje de las deudas con enti-
dades de crédito que tenian tipo de interés
fijo era del 16,7% frente al 2% en el ejercicio
anterior. Un andlisis de sensibilidad en resul-



tado y patrimonio neto frente a variaciones
en los tipos de interés, teniendo en cuen-
ta tanto la deuda con entidades de crédito
como las inversiones temporales en activos
es el siguiente:

MILES DE EUROS

1010 2009
Resultado financiero neto (5.483) (1.529)
+1 punto -1 punto +1 punto -1 punto
Resultado financiero neto (7.214) (2.821) (1.966) (1.092)
Variacién en Resultado neto (1.731) +2.662 (437) 437

4. Elriesgo de tipo de cambio es también muy
limitado, ya que tanto las compras como las
ventas al exterior lo son mayoritariamente
en la zona euro. Nuestra participada Hispa-
pel, s se estd viendo afectada por la fortale-
za del euro que incide negativamente en su
competitividad en los mercados de oriente
medio.

5. Ante el riesgo de morosidad creciente la
sociedad ha ampliado el seguro de crédito
incluyendo nuevos clientes y canales. Aun-
que no podemos evitar la exposicion a la
negativa situacion actual, nuestra actuacion
al respecto ha permitido cerrar el ejercicio
2010 con tasas de impagados muy bajas
que se hallan dentro de lo presupuestado.

6. Respecto a riesgos diversos que pudieran
afectar a bienes productivos, medioam-
biente, laborales etc, la Sociedad mantiene
una politica muy estricta de prevencion y
cuenta con las polizas de seguros necesarias
para minimizar sus efectos econémicos.

7. Instrumentos financieros

En el marco de las operaciones relacionadas con
la adquisicion de Adimpo, S.A., Unipapel, SA.,
contratd con cinco entidades financieras (La
Caixa, Banco Santander, BBVA, Banco Sabadell

Atlantico y Banco Pastor, un instrumento de co-
bertura de tipos de interés (swap) por 22,5 mi-
llones de euros equivalente al 75% del importe
del préstamo de 30 millones de euros obtenido
para la mencionada adquisicién, distribuido a
partes iguales entre las cinco entidades.

El objetivo del instrumento financiero es el
de hacer fijos una parte de los flujos de efecti-
vo del préstamo suscrito a tipo de interés va-
riable, siendo sus caracteristicas principales las
siguientes:

1. Unipapel, S.AA. recibe pagos de intereses
variables (a Euribor a 6 meses) y paga un
tipo fijo semestral (3,09%) por un nocional
inicial de 22,5 millones de euros que a 31
de diciembre es de 15,0 millones de euros.
La amortizacion del nocional es idéntica a
la del préstamo al que estd intimamente
unido.

2. Lafechadeinicioesel 7 de agosto de 2009y
su vencimiento final el 15 de junio de 2015,
en linea con la duracién del préstamos co-
rrespondiente.

3. El instrumento financiero estd calificado
como altamente efectivo ya que esté dise-
flado como espejo del préstamo que cubre,
evaluando su eficacia trimestralmente de
forma prospectiva.
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Adimpo tiene una capital circulante finan-
ciado con polizas de crédito, financiacion de
importacion y exportacion, pdlizas de des-
cuento y anticipos de crédito asi como fac-
toring sin recurso. A 31 de diciembre 2010 el
grupo Adimpo contaba con unos limites de
crédito autorizados disponibles con las entida-
des financieras de un importe maximo de 258
millones de euros.

8. Restructuracion del grupo

Con objeto de dotar al Grupo Unipapel de ma-
yor sencillez y eficiencia tanto operativa como
administrativa y fiscal, y teniendo en cuenta el
nuevo escenario creado tras la integracion de

Adimpo, se ha procedido en 2010 a dos opera-

ciones societarias de reestructuracion:

a) Fusién por absorcion de Unipapel Industria,
Comercio y Servicios por parte de Unipapel
S.A.Tras la misma, las filiales operativas, Uni-
papel Transformacion y Distribucion, Sumi-
nistros Integrales de Oficina e Hispapel, pa-
saron a depender directamente de la Matriz
del Grupo.

b) Fusion por absorciéon de Unipapel Inter-
nacional
Distribucion S.A. Tras esta operacion las fi-
liales internacionales en Francia, Portugal,
Marruecos y Andorra, pasaron a depender
directamente de Unipapel Transformacion
y Distribucién S.A”

por Unipapel Transformacion y

9. Hechos posteriores

Venta de Suministros Integrales

de Oficina, S.A.

Con fecha 24 de enero de 2011, la Sociedad
comunicé a la Comisién Nacional del Mercado
de Valores el acuerdo de venta de su participa-
cién del 50% del capital social de la sociedad
Suministros Integrales de Oficina, S.A,, por un
precio de 68.750 miles de euros, a Lyreco, S.AS,
el accionista del otro 50% del capital social de
este negocio conjunto. Esta operacion de ven-
ta fue iniciada en enero de 2011 como conse-
cuencia de unas circunstancias sobrevenidas.
La plusvalia obtenida por la Sociedad, a re-
gistrar en las cuentas anuales individuales del
gjercicio 2011, asciende a de 53 millones de
euros antes de impuestos, aproximadamente.



Pago de dividendo
El dia 23 de marzo de 2011, la Sociedad ha rea-
lizado un pago de 0,14 euros por titulo a sus
accionistas como dividendo a cuenta del ejer-
cicio 2010, lo que ha supuesto un desembolso
de 1.724 miles de euros.

Amortizacion anticipada

del préstamo sindicado

Tal y como se ha indicado en la Nota 20 de la
memoria, en abril de 2011 se procederd a la
amortizacién total de la deuda pendiente, del
instrumento de cobertura y de los intereses
devengados y pendientes de pago, no que-
dando por tanto ninguna obligacién al respec-
to a dicha fecha.

Aparte de estos acontecimientos, durante
los meses transcurridos entre el cierre del ejer-
cicioy la fecha de formulacion de las presentes
cuentas anuales, no se han producido otros
hechos significativos sobre las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2010.

S/

Unipapel ha vendido

su participacion

del 50% en Suministros
Integrales de Oficing, S.A.,
por 68.750 miles de euros.

/

CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION CONSOLIDADO
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En cumplimiento del articulo 116 bis de la Ley
de Mercado de Valores se elabora el presente
Informe explicativo sobre los aspectos que se
exponen a continuacion:

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

A 31 de Diciembre de 2010 el capital social de
Unipapel, S.A. asciende a la cantidad de diecio-
cho millones cuatrocientos setenta y tres mil
ochenta y seis euros con cincuenta céntimos
de euro, representado por doce millones tres-
cientas quince mil trescientas noventa y una
acciones de 1,50€ de valor nominal cada una
con iguales derechos y obligaciones, total-
mente suscritas y desembolsadas, representa-
das por medio de anotaciones en cuenta.

Las acciones de Unipapel, S.A. cotizan en las
Bolsas de Valores de Madrid y Valencia en el
Mercado Continuo a través del Sistema de In-
terconexion Bursatil.

El Grupo Unipapel no tiene emitidas obli-
gaciones canjeables y/o convertibles sobre
acciones de Unipapel, S.A..

A 31 de Diciembre de 2010, no existen am-
pliaciones de capital en curso en ninguna en-
tidad del Grupo.

La autocartera de la Sociedad a fecha 31 de
Diciembre de 2010 es la siguiente:

Acciones Directas: 32.149

El porcentaje total sobre el capital social repre-
senta el 0,260%.

La plusvalia sobre acciones propias genera-
da por transacciones en el ejercicio asciende a
12,5 miles de euros.

b) Cualquier restriccion a la transmisibilidad
de valores.

No existen restricciones legales ni estatu-
tarias a la libre adquisicion o transmision de
acciones.



¢) Las participaciones significativas en el ca-
pital, directas o indirectas.

A 31 de Diciembre de 2010 las participaciones
significativas en el capital social de la sociedad
eran las siguientes:

CONSEJEROS
GESTION DE INVERSIONES RIMUSA, S.L.

MONTE DE PIEDAD Y CAJA DE AHORROS SAN FERNANDO

DE GUADALAJARA, HUELVAYY JEREZ

ACCIONISTAS SIGNIFICATIVOS

BESTINVER GESTION, S.A, S.G.LL.C.
MORENO DE TEJADA OLIVA, ANGEL
MORENO DE TEJADA OLIVA, JOSE MARIA
MORENO OLIVA, ELISA

QMC DEVELOPMENT CAPITAL FUND, PLC
URALDE VAZQUEZ, MARIA NIEVES

d) Cualquier restriccion al derecho de voto.
No existen restricciones legales ni estatutarias
al ejercicio del derecho de voto.

e) Los pactos parasociales.

Unipapel no tiene constancia alguna de la
existencia de pactos parasociales que incluyan
la regulacion del ejercicio del derecho de voto
0 que restrinjan o condicionen la libre transmi-
sibilidad de sus acciones.

f) Las normas aplicables al nombramiento y
sustitucion de los miembros del érgano de
administracién y a la modificacion de los es-
tatutos de la sociedad.

De conformidad con lo dispuesto en el Re-
glamento del Consejo de Administraciéon de
la Sociedad la designacion de sus miembros
es competencia de la Junta de Accionistas,
sin perjuicio de la facultad que tiene el propio
Consejo para designar por cooptacion Conse-
jeros en caso de producirse alguna vacante.

% DIRECTO % INDIRECTO % TOTAL
6,160 0,000 6,160
5,065 0,000 5,065

% DIRECTO % INDIRECTO % TOTAL
0,000 6,364 6,364
6.354 0,149 6,503
3,240 0,000 3,240
3,965 0,000 3,965
7,576 0,000 7,576
0,000 6,160 6,160

En ambos casos, las personas que se pro-
pongan para su designacion como Consejeros
deberan reunir los requisitos previstos en las
disposiciones legales vigentes y en los Estatu-
tos Sociales.

El Consejo formulard sus propuestas a la
Junta General procurando que en la compo-
sicion del Consejo, los Consejeros Externos re-
presenten una amplia mayoria sobre los Con-
sejeros Ejecutivos.

Las propuestas de nombramiento y/o re-
eleccién de Consejeros que el Consejo pro-
ponga a la Junta General de Accionistas, asf
como los acuerdos de nombramiento de
Consejeros por cooptacion se aprobardn a
propuesta de la Comisién de Nombramientos
y Retribuciones.

Modificacion de los Estatutos de la Sociedad
Los Estatutos Sociales determinan que es com-
petencia de la Junta General de Accionistas la
modificacion de los Estatutos de la Sociedad.
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Para que la Junta General Ordinaria o Ex-
traordinaria pueda acordar vélidamente la
transformacion, la fusién, la escision, la disolu-
cion, la emisién de obligaciones, el aumento o
disminucién del capital y en general cualquier
modificacion de los Estatutos sociales sera ne-
cesaria, en primera convocatoria, la concurren-
Cia de accionistas, presentes o representados,
que posean, al menos, el cincuenta por cien-
to del capital suscrito con derecho a voto. En
segunda convocatoria sera suficiente la con-
currencia del veinticinco por ciento de dicho
capital. Cuando concurran accionistas que
representen menos del cincuenta por ciento
del capital suscrito con derecho a voto, los
acuerdos a que se refiere este apartado solo
podran adoptarse con el voto favorable de los
dos tercios del capital presente o representado
en la Junta.

g) Los poderes de los miembros del consejo
de administracion y, en particular, los rela-
tivos a la posibilidad de emitir o recomprar
acciones.

El Consejero Delegado ostenta amplios po-
deres de representacion y administracion, te-
niendo delegadas todas las facultades salvo las
indelegables.

La Junta General Ordinaria y Extraordinaria
de Accionistas celebrada el 30 de Mayo de
2009 acordd delegar en el Consejo de Admi-
nistracion, conforme a lo dispuesto en el arti-
culo 159.2 de la ley de Sociedades Anénimas,
la facultad de acordar en una o varias veces el
aumento de capital hasta el importe nominal
maximo representativo del 50% del capital
social de la sociedad suscrito y desembolsado
en la fecha de adopcion del acuerdo (diecio-
cho millones cuatrocientos setenta y tres mil
ochenta y seis euros con cincuenta céntimos

de euro (18473.086,50€)). El plazo legal del
que disponen los Administradores para efec-
tuar esta ampliacion es de 5 afos, hasta el 29
de Mayo de 2014.

Asimismo la Junta General de Accionistas
celebrada el 30 de Mayo de 2009 autorizo al
Consejo de Administracién de Unipapel, S.A.
asf como a los de sus sociedades dominadas y
durante el plazo méaximo de dieciocho meses
para adquirir acciones de Unipapel, S.A,, todo
ello de acuerdo con lo establecido en el articu-
lo 75 de la Ley de Sociedades Andnimas.

No obstante lo anterior, a partir de la entra-
da en vigor de la modificacién de los articu-
los 75y 79 de la Ley de Sociedades Andnimas
operada por la Ley 3/2009, de 3 de abiril, la au-
torizacion contenida en el parrafo anterior se
modificé en los siguientes extremos:

« La duracion de la autorizacion para la adqui-
sicion derivativa de acciones de UNIPAPEL
S.A, se extenderd a cinco afos, contados a
partir de la presente Junta General, es decir
hasta 29 de mayo de 2014,

« £l valor nominal de las acciones de UNI-
PAPEL, S.A. adquiridas directa o indirecta-
mente, sumandose al de las que ya posean
UNIPAPEL, S.A. y sus sociedades filiales, no
podra ser superior al diez por ciento del ca-
pital suscrito.

Actualmente, tras la entrada en vigor el pa-
sado 1 de septiembre de 2010 de la Ley de So-
ciedades de Capital, aprobada por el Real De-
creto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, se regira
de acuerdo con lo dispuesto por el articulo 297
de la misma.



h) Los acuerdos significativos que haya ce-
lebrado la sociedad y que entren en vigor,
sean modificados o concluyan en caso de
cambio de control de la sociedad a raiz de
una oferta publica de adquisicion, y sus efec-
tos, excepto cuando su divulgacion resulte
seriamente perjudicial para la sociedad. Esta
excepcion no se aplicard cuando la sociedad
esté obligada legalmente a dar publicidad a
esta informacion.

No se conoce ningun acuerdo que pudiera dar
lugar a cambios en el control de la sociedad.

i) Los acuerdos entre la sociedad y sus cargos
de administracién y direccion o empleados
que dispongan indemnizaciones cuando és-
tos dimitan o sean despedidos de forma im-
procedente o si la relacion laboral llega a su
fin con motivo de una oferta publica de ad-
quisicion.

Los despidos improcedentes se rigen por la

normativa laboral de caracter general.

En el caso de los dos miembros de la alta
direccion de la Sociedad dominante, existe un
compromiso de indemnizacién adicional con
el siguiente contenido:

a) Para el primero de ellos, en caso de desis-
timiento del contrato por parte de la em-
presa se establece un preaviso de un afo,
que caso de incumplirse dara derecho a una
indemnizacién equivalente a los salarios
correspondientes a la duracion del periodo
incumplido.

b) En el segundo caso, se ha pactado para el
supuesto de extincion por voluntad de la
empresa una indemnizacién equivalente a
nueve mensualidades del sueldo fijo pacta-
do con el trabajador.
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Sociedades anénimas cotizadas
Datos identificativos del emisor
Fecha fin de ejercicio: 31/12/2010
C.ILF: A-28414811

Denominacion social: UNIPAPEL, S.A.

Modelo de Informe Anual de Gobierno
Corporativo de las Sociedades
Andnimas Cotizadas

Para una mejor comprensién del modelo y posterior
elaboracion del mismo, es necesario leer las instrucciones
que para su cumplimentacion figuran al final del presente
informe.

A. Estructura de la propiedad

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

Fecha de tltima Capital Social Nimero Numero de
modificacion (euros) deacciones derechos de voto
14/11/2007 18.473.086,50 12.315.391 12.315.391

Indiquen si existen distintas clases de acciones con diferen-
tes derechos asociados:
»NO

A.2 Detalle los titulares directos e indirectos de par-
ticipaciones significativas, de su entidad a la fecha
de cierre de ejercicio, excluidos los consejeros:

Nombre o denominacion Nimero de derechos
social del accionista de voto directos
QMC DEVELOPMENT CAPITAL FUND PLC 934.537
DON SEGUNDO ANGEL MORENO DE TEJADA OLIVA 782.519
BESTINVER GESTION, S.A., S.G.LI.C. 0
DONA ELISA MORENO OLIVA 488307

DON JOSE MARIA MORENO DE TEJADA OLIVA 399.000

Niimero de derechos
de voto indirectos(*)

1
18.327
783.785
0

0

% sobre el total
de derechos de voto

7,588
6,503
6,364
3,965
3,240



Nombre o denominacion social del titular
indirecto de la participacion

QMC DEVELOPMENT CAPITAL FUND PLC QMC DIRECTORSHIPS, S.L.

DON SEGUNDO ANGEL MORENO DE TEJADA OLIVA  UNIFIN INVESTMENTS, SICAV, S.A.
BESTINVER GESTION, S.A., S.G.LI.C. BESTINVER GESTION, S.A, S.G.LLC.

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

A.3Completelossiguientes cuadros sobre los miem-
bros del Consejo de Administracién de la sociedad,
que posean derechos de voto de las acciones de la
sociedad:

Nombre o denominacion social del consejero Ndmero de de‘rechos
de voto directos
DON JUAN ANTONIO LAZARO LAZARO 39.014
DON JUAN ANTONIO HERNANDEZ-RUBIO MUNOYERRO 1.056
DON MILLAN ALVAREZ-MIRANDA NAVARRO 100
DON ANTONIO IMAZ GOICOECHEA 73316
DON ELADIO BEZARES MUNILLA 45.000
GESTION DE INVERSIONES RIMUSA, S.L. 758652
DON ISIDORO DAVID JIMENEZ GOMEZ 4.700
MONTE DE PIEDAD Y CAJA DE AHORROS SAN 623.759
FERNANDO DE GUADALAJARA, HUELVA, JEREZ Y SEVILLA
DON PABLO IGARTUA MORENO 1.106
QMC DIRECTORSHIPS, S.L. 1

% total de derechos de voto en poder del consejo de administracion

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

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

Nimero de derechos de
voto directos

10,000
18.327
783.785

Niimero de derechos
de voto indirectos (*)

12,563

441

O O O O O o o

[eRNe]

% sobre el total de
derechos de voto

0,000
0,149
6,364

% sobre el total
de derechos de voto

0320
0,009
0,001
0,595
0,365
6,160
0,038
5,065

0,009
0,000
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A.4 Indique, en su caso, las relaciones de indole fa-
miliar, comercial, contractual o societaria que exis-
tan entre los titulares de participaciones significa-
tivas, en la medida en que sean conocidas por la
sociedad, salvo que sean escasamente relevantes o
deriven del giro o trafico comercial ordinario:

Tipo de relacion : Familiar

Breve descripcion : HERMANOS

Nombre o denominacion social relacionados:

DON JOSE MARIA MORENO DE TEJADA OLIVA
DONA ELISA MORENO OLIVA

DON SEGUNDO ANGEL MORENO DE TEJADA OLIVA

A.5 Indique, en su caso, las relaciones de indole co-
mercial, contractual o societaria que existan entre los
titulares de participaciones significativas, y la socie-
dad y/o su grupo, salvo que sean escasamente rele-
vantesoderivendelgirootraficocomercial ordinario:

A.6 Indique si han sido comunicados a la sociedad
pactos parasociales que la afecten seguin lo estable-
cidoen el art. 112 de la LMV. En su caso, describalos
brevemente y relacione los accionistas vinculados
por el pacto:

»NO

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

»NO

En el caso de que durante el ejercicio se haya producido
alguna modificacién o ruptura de dichos pactos o acuer-
dos o acciones concertadas, indiquelo expresamente:

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

»NO

A.8 Complete los siguientes cuadros sobre la auto-
cartera de la sociedad:
A fecha de cierre del ejercicio:

Nimero de acciones Niimero de acciones % total sobre capital
directas indirectas (*) social
32149 0 0,261
(*) A través de:

Total 0

Detalle las variaciones significativas, de acuerdo con lo dis-
puesto en el Real Decreto 1362/2007, realizadas durante el
ejercicio:

Total de acciones Total de acciones

Fecha de . A % total sobre
L directas indirectas . .
comunicacion i . capital social
adquiridas adquiridas
22/04/2010 20.335 0 0,165
Plusvalia/(Minusvalia) de las acciones propias enajenadas 12

durante el periodo (miles de euros)

A.9 Detalle las condiciones y plazo del mandato vi-
gente de la Junta al Consejo de Administraciéon para
llevar a cabo adquisiciones o transmisiones de ac-
ciones propias.



Acuerdo de la Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas
de 30 de Mayo de 2009

Autorizar al Consejo de Administracion de UNIPAPEL, S.A.y a las
sociedades filiales o dependientes de UNIPAPEL, S.A. para que, de
conformidad con lo establecido en los articulos 75 y concordantes de
la Ley de Sociedades Andnimas, puedan llevar a cabo la adquisicion de
acciones de UNIPAPEL, S.A., mediante compraventa, siempre dentro
de los Iimites legales que sean aplicables, fijandose los precios maximo
y minimo de adquisicion por cada accion en 25 euros y 1,50 euros,
respectivamente, y sin que el valor nominal de las acciones adquiridas,
sumandose al de las que, en su caso, posea UNIPAPEL, S.A.y sus
sociedades filiales o dependientes, exceda del 5% del capital social y
siempre que la adquisicion permita a la Sociedad dotar una reserva
indisponible en los términos previstos en el articulo 79 de la Ley de
Sociedades Andnimas. Esta reserva deberd mantenerse en tanto las
acciones no sean enajenadas o amortizadas.

La duracién de la presente autorizacién seré de dieciocho meses
contados a partir de la presente Junta General.

A partir de la entrada en vigor de la modificacién de los articulos 75 y
79 de la Ley de Sociedades Andnimas operada por la Ley 3/2009, de
3 de abril, la autorizacion contenida en los dos parrafos anteriores se
modificard en los siguientes extremos:

La duracién de la autorizacién para la adquisicion derivativa de
acciones de UNIPAPEL S.A., se extenderd a cinco anos, contados a
partir de la presente Junta General.

El valor nominal de las acciones de UNIPAPEL, S.A. adquiridas directa
o indirectamente, suméandose al de las que ya posean UNIPAPEL, S.A.
y sus sociedades filiales, no podré ser superior al diez por ciento del
capital suscrito.

Y para todo ello, se autoriza al Consejo de Administracion tan
ampliamente como fuera preciso para solicitar cuantas autorizaciones
y adoptar cuantos acuerdos sean necesarios o convenientes en orden
al cumplimiento de la normativa legal vigente, ejecucion y buen fin
del presente acuerdo.

Como consecuencia de la autorizacién aprobada, se acuerda dejar
sin efecto desde esta fecha la que fue otorgada al Consejo de
Administracién de UNIPAPEL, S.A.y a sus sociedades filiales para la
adquisicion derivativa de las propias acciones de UNIPAPEL, S.A., en la
Junta General celebrada el 31 de mayo de 2008.

A.10 Indique, en su caso, las restricciones legales
y estatutarias al ejercicio de los derechos de voto,
asi como las restricciones legales a la adquisicién o
transmision de participaciones en el capital social.
Indique si existen restricciones legales al ejercicio
de los derechos de voto:

»NO

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

Indique si existen restricciones estatutarias al ejercicio de
los derechos de voto:
>»NO

Porcentaje maximo de derechos de voto que puede ejercer 0
un accionista por una restriccion estatutaria
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Indique si existen restricciones legales a la adquisicion o

transmisién de participaciones en el capital social:
»NO

A.11 Indique si la Junta General ha acordado adop-
tar medidas de neutralizacion frente a una oferta
publica de adquisicion en virtud de lo dispuesto en
la Ley 6/2007.

>»NO

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

de la sociedad

B.1 Consejo de Administracion

B.1.1 Detalle el niUmero maximo y minimo de consejeros

previstos en los estatutos:

Numero méaximo de consejeros
Numero minimo de consejeros

B.1.2 Complete el siguiente cuadro con los miembros del

Consejo:
Nombre o denominacion social del consejero
DON JUAN ANTONIO LAZARO LAZARO

DON JUAN ANTONIO HERNANDEZ-RUBIO
MUNOYERRO

DON MILLAN ALVAREZ MIRANDA NAVARRO

DON ANTONIO IMAZ GOICOECHEA

DON ELADIO BEZARES MUNILLA

GESTION DE INVERSIONES RIMUSA, S.L.

DON ISIDORO DAVID JIMENEZ GOMEZ

MONTE DE PIEDAD Y CAJA DE AHORROS
SAN FERNANDO DE GUADALAJARA,
HUELVA, JEREZY SEVILLA

DON PABLO IGARTUA MORENO

QMC DIRECTORSHIPS, S.L.

Numero total de consejeros

Cargoen
el consejo

- PRESIDENTE

Representante

CONSEJERO
DELEGADO

- CONSEJERO

- CONSEJERO

RICARDO MUGUERZA
URALDE

- CONSEJERO

CONSEJERO

JUAN SALIDO FREYRE CONSEJERO

- CONSEJERO

JULIAN CEPEDA HERREROS  CONSEJERO

VICEPRESIDENTE

F. Primer

nombram

27/05/1989

27/05/2006

30/05/2009

23/05/1987

27/05/2006

05/04/2001

25/02/2010

07/07/2005

30/05/2009

16/12/2004

F. Ultimo

nombram

29/05/2010

27/05/2006

30/05/2009

27/05/2006

27/05/2006

29/05/2010

29/05/2010

27/05/2006

30/05/2009

30/05/2009

Procedimiento
de eleccion

Votacién en junta
de accionistas
Votacion en junta
de accionistas
Votacién en junta
de accionistas
Votacion en junta
de accionistas
Votacién en junta
de accionistas
Votacion en junta
de accionistas
Votacién en junta
de accionistas
Votacion en junta
de accionistas

Votacién en junta
de accionistas

Votacion en junta
de accionistas



Indique los ceses que se hayan producido durante el

periodo en el Consejo de Administracion:

B.1.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miem-

bros del consejo y su distinta condicién:

CONSEJEROS EJECUTIVOS
Nombre o denominacion
del consejero

DON MILLAN ALVAREZ-MIRANDA
NAVARRO

su nombramiento

Y RETRIBUCIONES

Nimero total de consejeros ejecutivos
% total del consejo

CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES
Nombre o denominacion del consejero

DON JUAN ANTONIO HERNANDEZ RUBIO MUNOYERRO
DON ANTONIO IMAZ GOICOECHEA

DON ELADIO BEZARES MUNILLA

GESTION DE INVERSIONES RIMUSA, S.L.

DON ISIDORO DAVID JIMENEZ GOMEZ

MONTE DE PIEDAD Y CAJA DE AHORROS SAN FERNANDO
DE GUADALAJARA, HUELVA, JEREZY SEVILLA

DON PABLO IGARTUA MORENO
QMC DIRECTORSHIPS, S.L.

Niimero total de consejeros dominicales
% total del Consejo

Comision que ha propuesto

Comision que ha propuesto
su nombramiento

COMISION DE NOMBRAMIENTOS

10,000

80,000

INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO

Cargo en el organigrama
dela sociedad

CONSEJERO DELEGADO

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

SEGUNDO ANGEL MORENO DE TEJADA OLIVA
ANTONIO IMAZ GOICOECHEA

ELADIO BEZARES MUNILLA

GESTION DE INVERSIONES RIMUSA, S.L.
ISIDORO DAVID JIMENEZ GOMEZ

MONTE DE PIEDAD Y CAJA DE AHORROS SAN
FERNANDO DE GUADALAJARA, HUELVA, JEREZY SEVILLA

ELISA MORENO OLIVA
QMC DEVELOPMENT CAPITAL FUND PLC
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CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS

Nombre o denominacion
del consejero

Comision que ha propuesto
su nombramiento

DON JUAN ANTONIO LAZARO COMISION DE NOMBRAMIENTOS
LAZARO Y RETRIBUCIONES

Numero total de otros consejeros externos 1
% total del consejo 10,000

Detalle los motivos por los que no se puedan considerar
dominicales o independientes y sus vinculos, ya sea con la
sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas.

Nombre o denominacion social del consejero

DON JUAN ANTONIO LAZARO LAZARO

Sociedad, directivo o accionista con el que mantiene el vinculo
Motivos

Al cesar como Consejero Delegado de la Sociedad en mayo de 2010,
no cumple con los requisitos contemplados en el Codigo Unificado de
Buen Gobierno para ser considerado como independiente. Tampoco
puede ser catalogado como dominical.

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

Nombre o denominacion Fecha del Condicion Condicion
social del consejero cambio anterior actual
DON JUAN ANTONIO 29/05/2010 EJECUTIVO  OTROS
LAZARO LAZARO EXTERNOS

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

Nombre o denominacion social del accionista

DON ANTONIO IMAZ GOICOECHEA

Justificacion

REPRESENTACION DE FAMILIAS IMAZY AMONARRAIZ
Nombre o denominacion social del accionista

DON ELADIO BEZARES MUNILLA

Justificacion

REPRESENTACION DE FAMILIAS BEZARES Y TORREALBA
Nombre o denominacion social del accionista

DON ISIDORO DAVID JIMENEZ GOMEZ

Justificacion

REPRESENTACION GRUPO ACCIONARIAL
D. GABINO GARCIA ORTEGA 'Y OTROS

Indique si no se han atendido peticiones formales de
presencia en el Consejo procedentes de accionistas cuya
participacion accionarial es igual o superior a la de otros a
Cuya instancia se hubieran designado consejeros domi-
nicales. En su caso, explique las razones por las que no se
hayan atendido.

» NO

B.1.5 Indique si algin consejero ha cesado en su cargo
antes del término de su mandato, si el mismo ha expli-
cado sus razones y a través de qué medio, al Consejo, y,
en caso de que lo haya hecho por escrito a todo el Con-
sejo, explique a continuacién, al menos los motivos que
el mismo ha dado:

»NO



B.1.6 Indique, en el caso de que exista, las facultades que

tienen delegadas el o los consejero/s delegado/s:

Nombre o denominacion social consejero

DON MILLAN ALVAREZ-MIRANDA NAVARRO

Breve descripcion

Todas las facultades del Consejo salvo las indelegables

B.1.7 Identifique, en su caso, a los miembros del consejo

que asuman cargos de administradores o directivos en

otras sociedades que formen parte del grupo de la socie-

dad cotizada:

Nombre o denominacion social consejero
DON JUAN ANTONIO LAZARO LAZARO
DON JUAN ANTONIO LAZARO LAZARO
DON JUAN ANTONIO LAZARO LAZARO
DON JUAN ANTONIO LAZARO LAZARO

DON JUAN ANTONIO LAZARO LAZARO

DON JUAN ANTONIO LAZARO LAZARO
DON JUAN ANTONIO LAZARO LAZARO

Denominacion social de la entidad del grupo
ADIMPO. S.A.

HISPAPEL. S.A.

MONTE URGULL. S.L.

SUMINISTROS INTEGRALES DE OFICINA. S.A.

UNIESPA COMPANHIA ESPANHOLA DE PAPELARIA E
ARTES GRAFICAS. S.A.

UNIPAPEL FRANCE. SARL.
UNIPAPEL TRANSFORMACION Y DISTRIBUCION. S.A.

DON JUAN ANTONIO HERNANDEZ-RUBIO MUNOYERRO  MONTE URGULL. S.L.
DON JUAN ANTONIO HERNANDEZ-RUBIO MUNOYERRO ~ SUMINISTROS INTEGRALES DE OFICINA. S.A.
DON JUAN ANTONIO HERNANDEZ-RUBIO MUNOYERRO  UNIPAPEL TRANSFORMACION Y DISTRIBUCION. S.A.

DON MILLAN ALVAREZ-MIRANDA NAVARRO
DON MILLAN ALVAREZ-MIRANDA NAVARRO

DON MILLAN ALVAREZ-MIRANDA NAVARRO
DON MILLAN ALVAREZ-MIRANDA NAVARRO
DON ELADIO BEZARES MUNILLA

GESTION DE INVERSIONES RIMUSA, S.L.

ADIMPO ITALY. SRLL.
ADIMPO. S.A.

SSPTTEC UNIPESSOAL LDA

UNIPAPEL TRANSFORMACION Y DISTRIBUCION. S.A.
UNIPAPEL TRANSFORMACION Y DISTRIBUCION. S.A.
UNIPAPEL TRANSFORMACION Y DISTRIBUCION. S.A.

Cargo

SECRETARIO

SECRETARIO

VOCAL, CONSEJERO DELEGADO

VOCAL, CONSEJERO DELEGADO,
SECRETARIO 227

PRESIDENTE, ADMINISTRADOR,
DELEGADO

GERENTE

PRESIDENTE, CONSEJERO
DELEGADO

PRESIDENTE
VICEPRESIDENTE
VICEPRESIDENTE
ADMINISTRADOR UNICO

PRESIDENTE Y CONSEJERO
DELEGADO

GERENTE

CONSEJERO DELEGADO
VOCAL

VOCAL
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B.1.8 Detalle, en su caso, los consejeros de su sociedad
que sean miembros del Consejo de Administracién de
otras entidades cotizadas en mercados oficiales de va-
lores en Espafa distintas de su grupo, que hayan sido
comunicadas a la sociedad:

Nombre o denominacion social consejero
DON ELADIO BEZARES MUNILLA

MONTE DE PIEDAD Y CAJA DE AHORROS SAN FERNANDO
E GUADALAJARA, HUELVA, JEREZY SEVILLA

QMC DIRECTORSHIPS, S.L.
QMC DIRECTORSHIPS, S.L.
QMC DIRECTORSHIPS, S.L.
QMC DIRECTORSHIPS, S.L.

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

»NO

B.1.10 En relacion con la recomendaciéon nimero 8 del
Codigo Unificado, sefale las politicas y estrategias gene-
rales de la sociedad que el Consejo en pleno se ha reser-
vado aprobar:

La politica de inversiones y financiacion S|
La definicion de la estructura del grupo de sociedades Sl
La politica de gobierno corporativo Sl
La politica de responsabilidad social corporativa S|
El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestion Sl
y presupuesto anuales

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

La politica de control y gestion de riesgos, asi como el seguimiento Sl
periddico de los sistemas internos de informacion y control

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

Denomincacion social de la entidad cotizada Cargo

BODEGAS RIOJANAS. S.A. CONSEJERO
CIE AUTOMOTIVE. S.A. CONSEJERO
AZKOYEN. S.A. CONSEJERO
CIE AUTOMOTIVE. S.A. CONSEJERO
CORPORACION DERMOESTETICA. S.A. CONSEJERO
GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA. S.A. CONSEJERO

B.1.11 Complete los siguientes cuadros respecto a la re-
muneracién agregada de los consejeros devengada du-
rante el ejercicio:

a) En la sociedad objeto del presente informe:

Concepto retributivo Datos en miles de euros

Retribucion Fija 301
Retribucion Variable 379
Dietas 156
Atenciones Estatutarias 693
Opciones sobre acciones y/o otros 0
instrumentos financieros

Otros 15
Total 1.544

Otros Beneficios Datos en miles de euros

Anticipos 0
Creditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones 0
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones 0
contraidas

Primas de seguros de vida 15
Garantias constituidas por la sociedad a favor 0

de los consejeros



b) Por la pertenencia de los consejeros de la sociedad a
otros consejos de administracion y/o a la alta direccién de
sociedades del grupo:

B.1.12 Identifique a los miembros de la alta direcciéon que
Nno sean a su vez consejeros ejecutivos, e indique la remu-
neracion total devengada a su favor durante el ejercicio:

Concepto retributivo
Retribucion Fija
Retribucion Variable
Dietas

Atenciones Estatutarias

Opciones sobre acciones y/o otros
instrumentos financieros

Otros
Total

Otros Beneficios

Anticipos

Creditos concedidos

Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones

Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones
contraidas

Primas de seguros de vida

Garantias constituidas por la sociedad a favor
de los consejeros

Datos en miles de euros
0

0
0
0
0

o o

Datos en miles de euros
0

0
0
0

[N ]

Nombre o denominacion social
DON MARIO GARCIA ARIAS

DON PEDRO LOPEZ-SORS ALONSO
DON RAMON VIDAL LOPEZ

DON JOSE ANTONIO GUERRERO
JIMENEZ

Cargo

DIRECTOR GENERAL

DE TRANSFORMACION EN
UNIPAPEL TRANSFORMACION
Y DISTRIBUCION, S.A.

DIRECTOR DE MARKETING
DIRECTOR GENERAL DE ADIMPO, S.A.

DIRECTOR GENERAL DE MONTE
URGULL, S.L.

DON FRANCISCO ZAMBRANA DIRECTOR GENERAL DE

CONTRERAS DISTRIBUCION EN UNIPAPEL
TRANSFORMACION Y
DISTRIBUCION, S.A.

DON JUAN ANTONIO MERONO DIRECTOR DE OPERACIONES

VALENCIANO CORPORATIVO

DONA BEATRIZ MEIJIDE REGUERA  DIRECTORA FINANCIERA
CORPORATIVA

DONA ALEXANDRA LOPEZ- DIRECTORA DE RRHH

BAISSON LOPEZ CORPORATIVA

Remuneracion total alta direccion (en miles de euros) 1.107

¢) Remuneracion total por tipologia de consejero:
Tipologia consejeros Por sociedad
Ejecutivos 682 0
Externos Dominicales 690

Por grupo

Otros Externos 172

0
Externos Independientes 0 0
0
Total 1.544 0

d) Respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante

Remuneracion total consejeros(en miles de euros) 1.544

Remuneracion total consejeros/beneficio atribuido 14,4
ala sociedad dominante (expresado en %)

B.1.13 Identifique de forma agregada si existen cldusulas
de garantia o blindaje, para casos de despido o cambios de
control a favor de los miembros de la alta direccién, inclu-
yendo los consejeros ejecutivos, de la sociedad o de su gru-
po. Indique si estos contratos han de ser comunicados y/o
aprobados por los érganos de la sociedad o de su grupo:

Numero de beneficiarios 3
Consejo de Junta
Administracion  General
Organo que autoriza las cldusulas S| NO

¢{Se informa a la Junta General sobre las clausulas? NO
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B.1.14 Indique el proceso para establecer la remunera-
cién de los miembros del Consejo de Administracion y
las cldusulas estatutarias relevantes al respecto.

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

El Consejo aprueba anualmente someter a la Junta General de Accionistas su retribucion dentro de los limites
establecidos en el articulo 28 de los Estatutos Sociales que establece:

Articulo 28.- Los Consejeros podran percibir las dietas de asistencia que la Junta General de Accionistas fije para
cada ejercicio, asf como una retribucion, consistente en una participacion en las ganancias que, no inferior al
cinco por ciento, igualmente acuerde la Junta dentro de los limites previstos en el articulo 130 de la vigente
Ley de Sociedades Anénimas.

El Reglamento del Consejo de Administracion en su articulo 27 establece lo siguiente:
Articulo 27. Retribucion del consejero.

1. El consejero tendrd derecho a obtener la retribucién que se fije por el Consejo de Administracion con
arreglo a las previsiones estatutarias y de acuerdo con las indicaciones de la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones.

2. El Consejo procurard que la retribucién del Consejero sea moderada en funcién de las exigencias del
mercado y que en una parte significativa se halle vinculada a los rendimientos de la Compafifa.

3. La retribucién de cada consejero serd plenamente transparente. Con esta finalidad, la Comision de
Nombramientos y Retribuciones redactard una memoria anual sobre la politica de retribucién de los consejeros
y el detalle de la percibida por cada uno de ellos con desglose de todas las partidas que la integren (sueldo
base, dietas, bonus o gratificaciones, esquemas de incentivos, pensiones, seguros, beneficios en especie, etc.).
Esta memoria, una vez aprobada por el Consejo, servira de base en a la informacion legalmente exigida en la
formulacion de las cuentas anuales y en el informe de Gobierno Corporativo.

La cuantia de la remuneracion percibida por cada consejero se recogerd en la Memoria Anual desgloséandole
en todos los conceptos, incluyendo la entrega o asignacién de acciones, opciones sobre acciones o sistemas
referenciados al valor de la accién, que requerirdn la aprobacion de la Junta General.

Respecto de los consejeros ejecutivos podré separarse la remuneracion que les corresponda como consejeros
y que figuraré detallada individualmente en la Memoria de la que les corresponda en su calidad de empleados
que se acumularg, a efectos de informacion, con la del resto de las personas que formen la alta direccién.

Sefale si el Consejo en pleno se ha reservado la aproba- B.1.15 Indique si el Consejo de Administracion aprueba
cion de las siguientes decisiones. una detallada politica de retribuciones y especifique las
cuestiones sobre las que se pronuncia:

A propuesta del primer ejecutivo de la compaiiia, Sl > S|
el nombramiento y eventual cese de los altos directivos,

asi como sus clausulas de indemnizacion .
Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, SI

de las dietas por participacion en el Consejo y sus Comisiones
y una estimacion de la retribucion fija anual a la que den origen

La retribucion de los consejeros, asi como, en el caso de los Sl
ejecutivos, la retribucion adicional por sus funciones ejecutivas

y demas condiciones que deban respetar sus contratos o " .
Conceptos retributivos de caracter variable SI

Principales caracteristicas de los sistemas de prevision, SI
con una estimacion de su importe o coste anual equivalente

Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan SI
funciones de alta direccion como consejeros ejecutivos



B.1.16 Indique si el Consejo somete a votacion de la Jun-
ta General, como punto separado del orden del dia, y
con caracter consultivo, un informe sobre la politica de
retribuciones de los consejeros. En su caso, explique los
aspectos del informe respecto a la politica de retribucio-
nes aprobada por el Consejo para los anos futuros, los
cambios mas significativos de tales politicas sobre la apli-
cada durante el ejercicio y un resumen global de cémo se
aplicé la politica de retribuciones en el ejercicio. Detalle
el papel desempenado por la Comision de Retribuciones
y si han utilizado asesoramiento externo, la identidad de
los consultores externos que lo hayan prestado:

> S|

Cuestiones sobre las que se pronuncia la politica de retribuciones

Sobre los criterios a tener en cuenta a la hora de fijar la retribucién
del Consejo de Administracion.

Papel desempeiiado por la Comision de Retribuciones

Propone al Consejo de Administracion la retribucion del primer
ejecutivo de la Sociedad. Establece y cuantifica la retribucion de los
Consejeros en funcion de su dedicacion. Asimismo participa en la
cuantificacion de la retribucion del personal de alta direccion.

¢Ha utilizado asesoramiento externo?
Identidad de los consultores externos

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

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

Nombre o denominacion social del consejero vinculado

DON JUAN ANTONIO HERNANDEZ-RUBIO MUNOYERRO

Nombre o denominacion social del accionista significativo vinculado
DON SEGUNDO ANGEL MORENO DE TEJADA OLIVA

Descripcion relacion

REPRESENTANTE

Nombre o denominacion social del consejero vinculado

DON PABLO IGARTUA MORENO

Nombre o denominacion social del accionista significativo vinculado
DONA ELISA MORENO OLIVA

Descripcion relacion

REPRESENTANTE

Nombre o denominacion social del consejero vinculado

DON PABLO IGARTUA MORENO

Nombre o denominacion social del accionista significativo vinculado
DON JOSE MARIA MORENO DE TEJADA OLIVA

Descripcion relacion

REPRESENTANTE
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B.1.18 Indique, si se ha producido durante el ejercicio al-
guna modificacion en el reglamento del consejo:
> S|
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Descripcion de modificaciones

El Consejo de Administracion en su reunién del dia 24 de marzo de 2010, acordé modificar los articulos 10, 17 y
18 del Reglamento del Consejo de Administracién de Unipapel, S.A. que, para lo sucesivo, tendrdn la siguiente
redaccion:

“Articulo 10. El Presidente del Consejo.

1. El Presidente del Consejo de Administracion serd elegido de entre sus miembros y tendré la consideracién
de Presidente de la Sociedad.

2. Corresponde al Presidente la facultad ordinaria de convocar el Consejo de Administracion, de formar el orden
del dia de sus reuniones y de dirigir los debates. El Presidente, no obstante, deberd convocar el Consejo e incluir
en el orden del dia los extremos de que se trate cuando asf lo soliciten dos Consejeros.

3. En caso de empate en las votaciones del Consejo de Administracion, el voto del Presidente serd dirimente.

4. El Presidente ejercerd la alta representacion institucional de la Sociedad y coordinara las relaciones
del Consejo de Administracién con los accionistas y los mercados.

5. El Presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del Consejo, se asegurara de que los Consejeros
reciban con carécter previo informacion suficiente; estimularé el debate y la participacion activa de los
Consejeros durante las sesiones del Consejo, salvaguardando su libre toma de posicion y expresion de opinion;
y organizard y coordinara con los Presidentes de las Comisiones relevantes la evaluacién periodica del Consejo.

6. El Presidente estara facultado para elevar a instrumento publico los acuerdos que adopte el Consejo de
Administracién, asi como cualesquiera otros acuerdos sociales, y velard por el adecuado cumplimiento y
ejecucion de los mismos.

Articulo 17. Reuniones del Consejo de Administracién.

1. Bl Consejo de Administracién se reunira al menos seis veces al afio, a iniciativa del Presidente o de al menos
dos Consejeros.

2. La convocatoria de las sesiones ordinarias se efectuard por carta, fax, telegrama o correo electrénico y estara
autorizada con la firma del Presidente, o con la firma del Secretario o del Vicesecretario o de un Consejero por
orden del Presidente. La convocatoria se cursard con una antelacién minima de siete dfas habiles.

La convocatoria incluird siempre el orden del dia de la sesidn y se acompanaré de la informacion relevante
debidamente resumida y preparada.

3. Las sesiones extraordinarias del Consejo podrdn convocarse por teléfono y no serd de aplicacion el plazo
de antelacién y los demas requisitos que se indican en el apartado anterior, cuando a juicio del Presidente las
circunstancias asf lo justifiquen.

4. El Consejo elaborard un plan anual de las sesiones ordinarias y dispondra de un catdlogo formal de las
materias que seran objeto de tratamiento. Ademas de la sesion a que hace referencia la letra a) del articulo
11.2, el Consejo dedicard al menos una sesion al afio a evaluar su funcionamiento y la calidad de sus trabajos.

Articulo 18. Desarrollo de las sesiones.

1. El Consejo quedara validamente constituido cuando concurran a la reunién al menos la mitad més uno
de sus miembros, presentes o representados.

Los Consejeros hardn todo lo posible para acudir a las sesiones del Consejo y, cuando no puedan hacerlo
personalmente, procuraran que la representacion que confieran a favor de otro miembro del Consejo
corresponda a otro del mismo grupo e incluya las oportunas instrucciones.

2. El Presidente organizara el debate procurando y promoviendo la participacién de todos los Consejeros
en las deliberaciones del 6rgano.

3. Salvo en los casos en que especificamente se haya establecido otro quérum de votacion, los acuerdos
se adoptaran por mayorfa absoluta de los Consejeros asistentes a la reunién.”



B.1.19 Indique los procedimientos de nombramiento,
reeleccidn, evaluacidon y remocién de los consejeros. De-
talle los 6rganos competentes, los tramites a seguir y los
criterios a emplear en cada uno de los procedimientos.

El articulo 16 del Reglamento del Consejo de Administracion se refiere a la Comisién de Nombramientos
y Retribuciones.

Constituida por acuerdo del Consejo de Administracion de 6 de Julio de 2006.
Le corresponde segun lo dispuesto en el articulo 16.2 b) del citado Reglamento:
Articulo 16. La Comisién de Nombramientos y Retribuciones.

/.

2. Sin perjuicio de otros cometidos que le asigne el Consejo, la Comisién de Nombramientos y Retribuciones
tendrd las siguientes responsabilidades bésicas:

s

b) elevar al Consejo las propuestas de nombramiento de consejeros para que éste proceda directamente a
designarlos (cooptacién) o las haga suyas para someterlas a la decisién de la Junta;

../...El articulo 8 del Reglamento del Consejo de Administracion fija las normas a seguir en cuanto a la
composicion cualitativa del organo de administracion:

Articulo 8. Composicién cualitativa

1. El Consejo de Administracion, en el ejercicio de sus facultades de propuesta a la Junta General y cooptacion
para la cobertura de vacantes, procurard que en la composicion del érgano los consejeros externos o no
ejecutivos representen una amplia mayoria sobre los consejeros ejecutivos.

A estos efectos, se entenderd que son ejecutivos los consejeros delegados y quienes mediante una relacion
con la Sociedad de caracter laboral, mercantil o de cualquier otra fndole desempefien responsabilidades de
gestién dentro de la Compafifa, sean o no consejeros.

2. El Consejo procurard, igualmente, que dentro del grupo mayoritario de los consejeros externos se integren
los titulares (o sus representantes) de participaciones significativas estables en el capital de la Sociedad
(consejeros dominicales). Procurard, ademds, que se integren personas de reconocido prestigio capaces de
apoyar y asesorar la gestion del Consejo auque en ellos no concurra la anterior circunstancia y que tendran el
caracter de consejeros independientes.

3. Con el fin de establecer un equilibro razonable entre los consejeros dominicales y los consejeros
independientes, el Consejo atendera a la estructura de propiedad de la Sociedad.

La reeleccion de los Consejeros se realiza de acuerdo con lo dispuesto én el Reglamento del consejo de
Administracion, que en su articulo 21 determina:

Articulo 21. Reeleccion de Consejeros.

1. Las propuestas de reeleccion de consejeros que el Consejo de Administracion decida someter a la Junta
General habran de sujetarse a un proceso formal de elaboracién, del que en su caso formaré parte un informe
emitido por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones en el que se evaluaran la calidad del trabajo y Ia
dedicacién al cargo de los consejeros propuestos durante el mandato precedente.

2. El Consejo de Administracion procuraréd que los consejeros externos que sean reelegidos no permanezcan
adscritos siempre a la misma Comisién Delegada.
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B.1.20 Indique los supuestos en los que estan obligados
a dimitir los consejeros.

El articulo 23 del Reglamento del Consejo de Administracion establece los supuestos de cese y dimision de
Consejeros, determinando:

Articulo 23. Cese de los consejeros.

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

2. Los consejeros deberan poner su cargo a disposicién del Consejo de Administracion y formalizar, si éste lo
considera conveniente, la correspondiente dimision en los siguientes casos:

a) Cuando alcancen la edad de 75 afios.
b) Cuando cesen en los puestos ejecutivos a los que estuviere asociado su nombramiento como consejero.

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

d) Cuando resulten condenados en firme por un hecho delictivo o fueran procesados o se dictara contra ellos
acto de apertura de juicio oral por alguno de los delitos sefialados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades
Anoénimas.

e) Cuando resulten gravemente amonestados por la Comision de Auditorfa y Cumplimiento por haber
infringido sus obligaciones como consejeros.

f) Cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad o cuando
desaparezcan las razones por las que fueron nombrados.

3.- Cuando un consejero cese en su cargo antes del término de su mandato, sea por dimisién o por cualquier
otro motivo, deberd explicar sus razones en un escrito dirigido a todos los miembros del Consejo de
Administracion. El cese se comunicara como hecho relevante, ddndose cuenta, ademas, del motivo del mismo
en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

B.1.21 Explique si la funcion de primer ejecutivo de la so-
ciedad recae en el cargo de presidente del Consejo. En su
caso, indique las medidas que se han tomado para limi-
tar los riesgos de acumulacion de poderes en una Unica
persona:

»NO

Indique y en su caso explique si se han establecido reglas
que facultan a uno de los consejeros independientes para
solicitar la convocatoria del Consejo o la inclusién de nue-
vos puntos en el orden del dia, para coordinar y hacerse
eco de las preocupaciones de los consejeros externos y
para dirigir la evaluacion por el Consejo de Administracion
»NO



B.1.22 ;Se exigen mayorias reforzadas, distintas de las le-
gales, en algun tipo de decision?:
»NO

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

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

»NO

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

Materias en las que existe voto de calidad

En caso de empate en las votaciones el voto del Presidente sera
dirimente.

B.1.25 Indique si los estatutos o el reglamento del conse-
jo establecen algun limite a la edad de los consejeros:
> S|

Edad limite Edad limite Edad limite
presidente consejero delegado onsejero
75 75 75

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

»NO

Niimero maximo de aiios de mandato 0

B.1.27 En el caso de que sea escaso o nulo el nUmero de
consejeras, explique los motivos y las iniciativas adopta-
das para corregir tal situacion

Explicacion de los motivos y de las iniciativas

La Sociedad selecciona los consejeros ejecutivos e independientes

sin discriminar a los candidatos por razén de genero y aplicando el
principio de igualdad de oportunidades. Respecto a los consejeros
dominicales, su designacion corresponde al accionista por lo que
como sociedad, debemos aceptar a los representantes propuestos por
los mismos salvo que incurran en alguna causa de incompatibilidad.

En particular, indique si la Comision de Nombramientos y
Retribuciones ha establecido procedimientos para que los
procesos de seleccién no adolezcan de sesgos implicitos
que obstaculicen la seleccion de consejeras, y busque
deliberadamente candidatas que retinan el perfil exigido:
>NO

Sefiale los principales procedimientos

B.1.28 Indique si existen procesos formales para la dele-
gacion de votos en el Consejo de Administraciéon. En su
caso, detallelos brevemente.

No existen procedimientos formales para la delegacion de voto.

El articulo 18 del Reglamento del Consejo de Administracion
establece:

Articulo 18. Desarrollo de las sesiones.
e

Los consejeros hardn todo lo posible para acudir a las sesiones del
Consejo y, cuando no puedan hacerlo personalmente, procuraran
que la representacién que confieran a favor de otro miembro del
Consejo corresponda a otro del mismo grupo e incluya las oportunas
instrucciones.
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B.1.29 Indique el nimero de reuniones que ha mante-
nido el Consejo de Administracion durante el ejercicio.
Asimismo, sefale, en su caso, las veces que se ha reunido
el consejo sin la asistencia de su Presidente:

Nimero de reuniones del consejo 6
Numero de reuniones del consejo sin la asistencia del presidente 1

Indique el nimero de reuniones que han mantenido en el
ejercicio las distintas comisiones del Consejo:

Nimero de reuniones de la comision ejecutiva o delegada 0
Nimero de reuniones del comité de auditoria

Niimero de reuniones de la comision de nombramientos 4
y retribuciones

Nimero de reuniones de la comision de nombramientos
Niimero de reuniones de la comision de retribuciones

B.1.30 Indique el nimero de reuniones que ha manteni-
do el Consejo de Administracion durante el ejercicio sin
la asistencia de todos sus miembros. En el coOmputo se
consideraran no asistencias las representaciones realiza-
das sin instrucciones especificas:

Numero de no asistencias de consejeros durante el ejercicio 2
% de no asistencias sobre el total de votos durante el ejercicio 3,000

B.1.31 Indique si las cuentas anuales individuales y con-
solidadas que se presentan para su aprobacién al Conse-
jo estan previamente certificadas:

> S|

Identifique, en su caso, a la/s persona/s que ha o han cer-
tificado las cuentas anuales individuales y consolidadas de
la sociedad, para su formulacion por el consejo:

Nombre Cargo
DON MILLAN ALVAREZ-MIRANDA NAVARRO ~ CONSEJERO DELEGADO

B.1.32 Explique, si los hubiera, los mecanismos estableci-
dos por el Consejo de administracion para evitar que las
cuentas individuales y consolidadas por él formuladas se
presenten en la Junta General con salvedades en el infor-
me de auditoria.

No hay ningun mecanismo formal establecido para evitar que las
cuentas individuales y consolidadas formuladas por el Consejo de
Administracion se presenten en la Junta General con salvedades en el
informe de auditorfa.

El articulo 36.4 del Reglamento del Consejo de Administracion
establece:

Articulo 36. Relaciones con los auditores.
e

4. El Consejo de Administracion procurard formular definitivamente las
cuentas de manera tal que no haya lugar a salvedades por parte del
auditor. No obstante, cuando el Consejo considere que debe mantener
su criterio, explicard publicamente el contenido y el alcance de la
discrepancia.

wd

B.1.33 ;El secretario del consejo tiene la condiciéon de
consejero?
» NO

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

¢{La Comision de Nombramientos informa del nombramiento? SI
{La Comision de Nombramientos informa del cese? SI
¢El Consejo en pleno aprueba el nombramiento? S|
¢{El Consejo en pleno aprueba el cese? Sl

iTiene el secretario del Consejo enconmendada la funcion
de velar, de forma especial, por las recomendaciones de
buen gobierno?

» S|



Observaciones
El articulo 12 del Reglamento del Consejo de Administracion determina:

Articulo 12. El Secretario del Consejo.
e

3. El Secretario o en su caso el Vicesecretario cuidard en todo caso de la legalidad formal y material
de las actuaciones del Consejo y garantizard que sus procedimientos y reglas de gobierno sean respetados
y regularmente revisados.

B.1.35 Indique, si los hubiera, los mecanismos estableci-
dos por la sociedad para preservar la independencia del
auditor, de los analistas financieros, de los bancos de in-
versién y de las agencias de calificacion.

La Sociedad tiene establecidos mecanismos para preservar la independencia del auditor, de los analistas
financieros, de los bancos de inversion y de las agencias de calificacion.

El articulo 36 del Reglamento del Consejo de Administracion establece:
Articulo 36. Relaciones con los auditores.

1. Las relaciones del Consejo con los auditores externos de la Compafiia se encauzaran a través del Comité de
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Auditoria.

2. El Consejo de Administracién se abstendra de contratar a aquellas firmas de auditorfa en las que los
honorarios que prevea satisfacerle, en todos los conceptos, sean superiores al cinco por ciento de sus ingresos
totales durante el Ultimo ejercicio.

3. El Consejo de Administracién informara pablicamente de los honorarios globales que ha satisfecho la
Compaiiia a la firma auditora por servicios distintos de la auditoria.

4. £l Consejo de Administracién procurard formular definitivamente las cuentas de manera tal que no haya lugar
a salvedades por parte del auditor. No obstante, cuando el Consejo considere que debe mantener su criterio,
explicard publicamente el contenido y el alcance de la discrepancia.

5. Los auditores serdn contratados por un periodo de tiempo no inferior a 3 afos ni superior a 9 a contar desde
la fecha en que se inicie el primer ejercicio a auditar, pudiendo ser contratados anualmente una vez haya
finalizado el periodo inicial. Pero una vez trascurridos 7 afos desde el periodo inicial serd obligatoria la rotacién
del auditor responsable de trabajo y del resto de los miembros de su equipo debiendo transcurrir al menos 3
afos para que dichas personas puedan auditar de nuevo la Compaffa.

El articulo 15.2 del citado Reglamento establece entre las competencias del Comité de Auditoria las siguientes:
Articulo 15. Comité de Auditorfa .

Este Comité de obligatoria constitucion, se regiré por las siguientes normas:

.

2.- Competencias.

.

(v) Relaciones con los auditores externos para recibir informacion sobre aquellas cuestiones que puedan

poner en riesgo la independencia de éstos y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la
auditorfa de cuentas, asf como aquellas otras comunicaciones previstas en la legislacién de auditoria de cuentas
y en las normas técnicas de auditorfa.
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En concreto, le correspondera:

a) Supervisar la suficiencia, adecuacion y eficacia de los sistemas de elaboracion de la informacién contable
de la Sociedad, de modo que quede asegurada la correccién, fiabilidad, suficiencia y claridad de los estados
financieros tanto de la Entidad como de su Grupo consolidado contenidos en los Informes anuales y
trimestrales de la informacion contable o financiera que fuera requerida por la Comision Nacional del Mercado
de Valores u otros organismos reguladores incluyendo aquellos que correspondan a pafses en donde el Grupo
desarrolle sus actividades.

b) Analizar, con cardcter previo a su presentacion al Consejo, y con las exigencias necesarias para constatar su
correccién, fiabilidad, suficiencia y claridad, los estados financieros tanto de la Sociedad como de su Grupo
consolidado contenidos en los Informes anuales y trimestrales, disponiendo de toda la informacién necesaria
con el nivel de agregacién que juzgue conveniente, para lo que contaré con el apoyo necesario de la direccion
ejecutiva del Grupo, asi como del Auditor de Cuentas de la Sociedad. De modo particular cuidara que las
Cuentas Anuales que hayan de presentarse al Consejo de Administracién para su formulacion estén certificadas
por el Presidente o por el Consejero Delegado en los términos que requiera la normativa interna o externa
aplicable en cada momento.

) Seleccionard al Auditor externo de la Sociedad y de su Grupo consolidado, asf como el de todas las
sociedades integradas en éste, tanto en Espafia como en otros paises en donde estén radicadas, procurando,
por razones de agilidad y simplificacion en los procedimientos y de comunicacion, que sea la misma firma
auditora para todas ellas, salvo que, por razones que debera apreciar el Comité, esto no fuera posible o
conveniente.

La duracion de los contratos de auditoria externa - salvo excepciones que pudieran provenir de normas legales
aplicables - serd por periodos anuales. Los contratos podran ser renovados afio a afo si la calidad del servicio es
satisfactoria y se alcanza un acuerdo en su retribucion.

d) Velard por la independencia de la auditorfa externa en un doble sentido:
1. Bvitando que puedan condicionarse las alertas, opiniones o recomendaciones de los auditores.

2. Estableciendo y vigilando la incompatibilidad entre la prestacién de los servicios de auditorfa y de
consultoria o cualesquiera otros. El auditor externo sélo podrd realizar para la sociedad trabajos distintos de
la auditoria en los casos previstos por la Ley. Verificard, con la periodicidad adecuada, que la realizacion del
programa de auditorfa externa se lleva a cabo de acuerdo con las condiciones contratadas y que se satisfacen
con ello los requerimientos de los organismos oficiales competentes.

.

B.1.36 Indique si durante el ejercicio la Sociedad ha cam-
biado de auditor externo. En su caso identifique al audi-
tor entrante y saliente:

» NO

Auditor saliente Auditor entrante

En el caso de que hubieran existido desacuerdos con el
auditor saliente, explique el contenido de los mismos:
»NO

B.1.37 Indique si la firma de auditoria realiza otros tra-
bajos para la sociedad y/o su grupo distintos de los de
auditoria y en ese caso declare el importe de los hono-
rarios recibidos por dichos trabajos y el porcentaje que
supone sobre los honorarios facturados a la sociedad y/o
su grupo:

> S|



Sociedad  Grupo Total

Importe de otros trabajos distintos 8 4 12
de los de auditoria (miles de euros)
Importe trabajos distintos de los de 17,020 2,760 6,250

auditorfa/Importe total facturado
por la firma de auditoria (en%)

B.1.38 Indique si el informe de auditoria de las cuentas
anuales del ejercicio anterior presenta reservas o salve-
dades. En su caso, indique las razones dadas por el Presi-
dente del Comité de Auditoria para explicar el contenido
y alcance de dichas reservas o salvedades.

»NO

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

Sociedad Grupo
Numero de afios ininterrumpidos 19 19
Sociedad Grupo

Ne de afios auditados por la firma actual de 95,0 95,0
auditorfa/Ne de afios que la sociedad ha sido
auditada (en %)

B.1.40 Indique las participaciones de los miembros del
Consejo de Administracién de la sociedad en el capital de
entidades que tengan el mismo, andlogo o complemen-
tario género de actividad del que constituya el objeto so-
cial, tanto de la sociedad como de su grupo, y que hayan
sido comunicadas a la sociedad. Asimismo, indique los
cargos o funciones que en estas sociedades ejerzan:

B.1.41 Indique y en su caso detalle si existe un procedi-
miento para que los consejeros puedan contar con ase-
soramiento externo:

> S|

Detalle del procedimiento

Existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar con
asesoramiento externo. El articulo 26 del Reglamento del Consejo de
Administracion determina:

Articulo 26. Auxilio de expertos.

1. Con el fin de ser auxiliados en el ejercicio de sus funciones, los
consejeros externos pueden solicitar la contratacion con cargo a la
Sociedad de asesores legales, contables, financieros u otros expertos.

El encargo ha de versar necesariamente sobre problemas concretos de
cierto relieve y complejidad que se presenten en el desempefio
del cargo.

2. La decision de contratar ha de ser comunicada al Presidente de la
Compafifa y puede ser vetada por el Consejo de Administracion si
acredita:

a) que no es precisa para el cabal desempefo de las funciones
encomendadas a los consejeros externos;

b) que su coste no es razonable a la vista de la importancia del
problema y de los activos e ingresos de la Compafiia; o

) que la asistencia técnica que se recaba puede ser dispensada
adecuadamente por expertos y técnicos de la Compafifa.

B.1.42 Indique y en su caso detalle si existe un procedi-
miento para que los consejeros puedan contar con la in-
formacion necesaria para preparar las reuniones de los
drganos de administracién con tiempo suficiente:

> S|
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Detalle del procedimiento

Existe un procedimiento para que los Consejeros puedan contar con la informacion necesaria para preparar las
reuniones de los organos de administracion con tiempo suficiente. Los articulos 17y 25 del Reglamento del
Consejo de Administracion, determinan:

Articulo 17. Reuniones del Consejo de Administracion.
d

2. La convocatoria de las sesiones ordinarias se efectuard por carta, fax, telegrama o correo electrénico, y estara
autorizada con la firma del Presidente, del Secretario o del Vicesecretario o de un Consejero por orden del
Presidente. La convocatoria se cursard con una antelacion minima de siete dfas habiles.

La convocatoria incluird siempre el orden del dia de la sesién y se acompanara de la informacion relevante
debidamente resumida y preparada.

d
Articulo 25. Facultades de informacion e inspeccién.

1. El consejero se halla investido de las mas amplias facultades para informarse sobre cualquier aspecto de la
Compafifa, para examinar sus libros, registros, documentos y demas antecedentes de las operaciones sociales y
para inspeccionar todas sus instalaciones. El derecho de informacion se extiende a las sociedades filiales, sean
nacionales o extranjeras.

2. Con el fin de no perturbar la gestion ordinaria de la Compafifa, el ejercicio de las facultades de informacion se
canalizard a través del Presidente o del Secretario del Consejo de Administracién, quienes atenderan las solicitudes
del consejero facilitdndole directamente la informacion, ofreciéndole los interlocutores apropiados dentro de la
organizacion o arbitrando las medidas para que pueda practicar in situ las diligencias de examen e inspeccién deseadas.

B.1.43 Indique y en su caso detalle si la sociedad ha esta-
blecido reglas que obliguen a los consejeros a informar
y, en su caso, dimitir en aquellos supuestos que puedan
perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad:

> Sl

Explique las reglas

En los articulos 28 y 23 del Reglamento del Consejo de Administracion se determinan las obligaciones
de los Consejeros asi como las causas de cese de los mismos:

Articulo 28. Obligaciones del consejero.

.

2.2.Los deberes de lealtad obligan al consejero a :
.

j) Informar a la Sociedad de todas las reclamaciones judiciales, administrativas o de cualquier otra indole
ue por su importancia pudieran incidir gravemente en la reputacién de la sociedad.

d

Articulo 23. Cese de los consejeros.

o

2. Los consejeros deberdn poner su cargo a disposicién del Consejo de Administracién y formalizar, si éste lo
considera conveniente, la correspondiente dimision en los siguientes casos:

d

f) Cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad o cuando
desaparezcan las razones por las que fueron nombrados.



B.1.44 Indique si algun miembro del Consejo de Admi-
nistracion ha informado a la sociedad que ha resultado
procesado o se ha dictado contra él auto de apertura de
juicio oral, por alguno de los delitos sefalados en el arti-
culo 124 de la Ley de Sociedades Andnimas:

»NO

Indique si el Consejo de Administracion ha analizado
el caso. Si la respuesta es afirmativa explique de forma
razonada la decisién tomada sobre si procede o no que el

consejero continde en su cargo.
»NO

Decision tomada Explicacion razonada

B.2 Comisiones del Consejo de Administraciéon

B.2.1 Detalle todas las comisiones del Consejo de Admi-

nistracion y sus miembros:

COMITE DE AUDITORIA

Nombre Cargo

QMC DIRECTORSHIPS, S.L. PRESIDENTE

DON JUAN ANTONIO HERNANDEZ-RUBIO MUNOYERRO ~ VOCAL

GESTION DE INVERSIONES RIMUSA, S.L. SECRETARIOVOCAL
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Nombre Cargo

DON ELADIO BEZARES MUNILLA PRESIDENTE

DON PABLO IGARTUA MORENO VOCAL

GESTION DE INVERSIONES RIMUSA, S.L. SECRETARIOVOCAL
ADAPTACION NORMATIVA

Nombre Cargo

DON JUAN ANTONIO LAZARO LAZARO PRESIDENTE

DON JUAN ANTONIO HERNANDEZ-RUBIO MUNOYERRO ~ VOCAL

GESTION DE INVERSIONES RIMUSA, S.L. SECRETARIOVOCAL

Tipologia

DOMINICAL
DOMINICAL
DOMINICAL

Tipologia

DOMINICAL
DOMINICAL
DOMINICAL

Tipologia

OTRO EXTERNO
DOMINICAL
DOMINICAL
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COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES

Nombre Cargo Tipologia

DON JUAN ANTONIO LAZARO LAZARO PRESIDENTE OTRO EXTERNO
DON ELADIO BEZARES MUNILLA VOCAL DOMINICAL
DON JUAN ANTONIO HERNANDEZ-RUBIO MUNOYERRO ~ VOCAL DOMINICAL
DON MILLAN ALVAREZ-MIRANDA NAVARRO VOCAL EJECUTIVO
QMC DIRECTORSHIPS, S.L. VOCAL DOMINICAL
GESTION DE INVERSIONES RIMUSA, S.L. SECRETARIOVOCAL DOMINICAL

B.2.2 Senale si corresponden al Comité de Auditoria las
siguientes funciones.

Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacion financiera relativa a la sociedad y, Sl
en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion
del perimetro de consolidacion y la correcta aplicacion de los criterios contables

Revisar periddicamente los sistemas de control interno y gestion de riesgos, para que los principales Sl
riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente

Velar por la independencia y eficacia de la funcion de auditoria interna; proponer la seleccion, Sl
nombramiento, reeleccion y cese del responsable del servicio de auditoria interna; proponer el

presupuesto de ese servicio; recibir informacion periddica sobre sus actividades; y verificar que la alta

direccion tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes
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Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma confidencial NO
y, si se considera apropiado andnima, las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente
financieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa

Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion y sustitucion del auditor Sl
externo, asi como las condiciones de su contratacion

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

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

empresas que lo integren

B.2.3 Realice una descripcion de las reglas de organiza-  Denominacién comisién
cion y funcionamiento, asi como las responsabilidades ~ COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES
que tienen atribuidas cada una de las comisiones del  Breve descripcion

Consejo. Las funciones de esta Comision son las de analizar y proponer al
Consejo las decisiones a adoptar en relacién con la estrategia y el

L - desarrollo del negocio (crecimiento interno y externo) y las inversiones
Denominacién comision

necesarias.
ADAPTACION NORMATIVA
Breve descripcion Denominacion comision
Se trata de un Comité cuya misién es analizar y proponer al Consejo COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

las modificaciones en los estatutos y reglamentos para adaptarlos a los
requerimientos de la Ley y de los Codigos de Buen Gobierno.



Breve descripcion

Las reglas de organizacién y funcionamiento de la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones estan recogidas en los articulos 13y
16 del Reglamento del Consejo de Administracién que determinan:
Articulo 13. Organos delegados del Consejo de Administracién.

1. Sin perjuicio de las delegaciones de facultades que se realicen a titulo
individual en cualquier consejero (consejeros delegados) y de la facultad
que le asiste para constituir Comisiones delegadas por dreas especificas
de actividad, el Consejo de Administracién constituird en todo caso un
Comité de Auditorfa y podra constituir, si lo estima conveniente, una
Comision Ejecutiva con facultades decisorias generales y una Comision
de Nombramientos y Retribuciones, con facultades de informacién,
asesoramiento y propuesta en determinadas materias .

Igualmente, y cuando lo estime oportuno por razones de eficacia el
Consejo podrd designar de entre sus miembros a uno o varios Ponentes
para dreas especificas de actividad con facultades de asesoramiento e
informacién sobre las mismas al Consejo como érgano colegiado, quien
tomara en Ultima instancia las decisiones procedentes al respecto.

2. La Comisién de Nombramientos y Retribuciones evaluara el perfil de
las personas mas idoneas para formar parte de las distintas Comisiones
y elevard al Consejo las correspondientes propuestas. En todo caso,
tomara en consideracion las sugerencias que le hagan llegar el
Presidente y el Vicepresidente.

.
Articulo 16. La Comisién de Nombramientos y Retribuciones.

La Comision de Nombramientos y Retribuciones se regira por las
siguientes normas:

1. La Comisién de Nombramientos y Retribuciones estara formada
por 3 consejeros externos, y su composicién reflejard razonablemente
la relacion existente en el Consejo entre consejeros dominicales y
consejeros independientes.

2. Sin perjuicio de otros cometidos que le asigne el Consejo, la
Comision de Nombramientos y Retribuciones tendra las siguientes
responsabilidades basicas:

a) formulary revisar los criterios que deben sequirse para la
composicion del Consejo de Administracion v la seleccion de
candidatos;

b) elevar al Consejo las propuestas de nombramiento de consejeros
para que éste proceda directamente a designarlos (cooptacion) o las
haga suyas para someterlas a la decisién de la Junta;

¢) proponer al Consejo los miembros que deban formar parte de cada
una de las Comisiones;

d) proponer al Consejo de Administracion el sistema y la cuantia de las
retribuciones anuales de los consejeros y alta direccién;

e) revisar periédicamente los programas de retribucion, ponderando su
adecuacién y sus rendimientos;

f) velar por la transparencia de las retribuciones;

g) informar en relacion a las transacciones que impliquen o puedan
implicar conflictos de intereses y, en general, sobre las materias
contempladas en el Capitulo IX del presente Reglamento.

3. La Comision deberd considerar las sugerencias que le hagan llegar el
Presidente, los miembros del Consejo, los directivos o los accionistas de
la Sociedad.

4. La Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones se reunira cada

vez que el Consejo o su Presidente solicite la emision de un informe

o la adopcién de propuestas y, en cualquier caso, siempre que resulte
conveniente para el buen desarrollo de sus funciones. En todo

aso, se reunira una vez al afio para reparar la informacion sobre las
retribuciones de los Consejeros que el Consejo de Administracion ha de
aprobar e incluir dentro de su documentacion publica anual.

5. La Comision de Nombramientos y Retribuciones elaborara
anualmente un informe sobre su actividad en el ejercicio, que servird
como base de la evaluacién que realizard el Consejo de Administracion.

Denominacion comision
COMITE DE AUDITORIA
Breve descripcion

Las reglas de organizacion y funcionamiento del Comité de Auditoria
estan recogidas en el articulo 15 del Reglamento del Consejo de
Administracién que determina:

Articulo 15. Comité de Auditoria.

Este Comité de obligatoria constitucion, se regird por las siguientes
normas:

1.- Composicion.

Formarén parte del Comité de Auditoria tres Consejeros, dos de los
cuales serdn no ejecutivos o externos (dominicales o independientes),
mientras que el tercero podrd tener la condicién de Consejero
ejecutivo. El Presidente de este Comité debera elegirse entre dichos
Consejeros externos.

El Consejo de Administracion designara los miembros de este Comité,
cargo del que cesaran cuando lo hagan en su condicién de Consejeros
0 cuando asf lo acuerde el Consejo de Administracion. No obstante lo
anterior, el Presidente del Comité de Auditoria debera ser sustituido
cada cuatro afios, pudiendo ser reelegido una vez transcurrido un plazo
de un afio desde su cese.

Sus integrantes tendran la dedicacién, capacidad y experiencia
necesaria para que puedan desempefar su funcién, debiendo ademas
su Presidente tener experiencia en gestion empresarial y conocimiento
de los procedimientos contables requeridos por los érganos
reguladores del sector.

e
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3.- Funcionamiento.

El Comité se reunira cada vez que lo convoque su Presidente o lo
soliciten dos de sus miembros, teniendo acceso a la informacion y
documentacién necesaria para el ejercicio de sus funciones. En todo
caso, deberd reunirse con una periodicidad suficiente para el eficiente
cumplimiento de sus funciones.

El Comité de Auditorfa nombrard de entre sus miembros al Presidente y
a un Secretario.

Las conclusiones obtenidas en cada sesién se llevaran a un acta de la
que se dard cuenta al pleno del Consejo.

Cualquier miembro del equipo directivo o del personal de la Sociedad
que fuese requerido a tal fin, estara obligado a asistir a las sesiones del
Comitéy a prestarle su colaboracién y acceso a la informacién de que
disponga.

También podrd requerir el Comité la asistencia a sus sesiones de los
Auditores de Cuentas de la Sociedad.

El Comité elaborard anualmente un plan de actuacién para el ejercicio
del que dard cuenta al pleno del Consejo.

Igualmente, elaborara cada afio un informe sobre su actividad en
el ejercicio que servird como base de la evaluacién que realizard el
Consejo de Administracion.

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

Denominacion comision
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
Breve descripcion

La Comision de Nombramientos y Retribuciones tiene como misién
entre otras formular y revisar los criterios que deben seguirse para

la composicion del Consejo de Administracion, elevar al Consejo las
propuestas de nombramiento de consejeros, proponer al Consejo los
miembros que deban formar parte de cada una de las comisiones,
proponer al Consejo de Administracion el sistema y la cuantia de

las retribuciones anuales de los consejeros y alta direccion, revisar
periodicamente los programas de retribucion, velar por la transparencia
de las retribuciones e informar en relacion a las transacciones que
impliquen o puedan implicar conflictos de intereses.

Denominacion comision
COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES
Breve descripcion

La Comision de Estrategia e Inversiones tiene como misién analizar
y proponer al Consejo las decisiones a adoptar en relacién con el

desarrollo del negocio (crecimiento interno y externo), las inversiones
necesarias y otros temas de trascendencia que no sean competencia
del resto de las comisiones.

Denominacion comision
COMITE DE AUDITORIA
Breve descripcion

El Comité de Auditorfa tiene como mision, entre otras, el apoyo al
Consejo de Administracion, informacion a la Junta de Accionistas,
relacion con los auditores externos, asi como garantizar que las cuentas
anuales individuales y consolidadas se han realizado de acuerdo con las
normas internas de la sociedad y con la legislacion vigente.

B.2.5 Indique, en su caso, la existencia de regulacién de
las comisiones del Consejo, el lugar en que estan dispo-
nibles para su consulta, y las modificaciones que se ha-
yan realizado durante el ejercicio. A su vez, se indicara si
de forma voluntaria se ha elaborado algun informe anual
sobre las actividades de cada comision.

Denominacion comision

ADAPTACION NORMATIVA

Breve descripcion

No tiene Reglamento especifico y se rige por lo dispuesto en el
Reglamento del Consejo de Administracion.

Denominacion comision
COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES
Breve descripcion

No tiene Reglamento especifico y se rige por lo dispuesto en el
Reglamento del Consejo de Administracion.

Denominacién comision

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Breve descripcion

No tiene Reglamento especifico y se rige por lo dispuesto
en el Reglamento del Consejo de Administracion.

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones ha realizado
un informe de su actividad en el ejercicio 2010.

Denominacion comision
COMITE DE AUDITORIA



Breve descripcion

Unipapel, S.A. elabor¢ el Reglamento del Comité de Auditorfa que fue
aprobado en la Junta general de 31 de Mayo de 2003. No ha habido
modificaciones posteriores.

Su texto puede consultarse en la pdgina web de la sociedad www.
unipapel.es.

El Comité de Auditorfa ha elaborado un informe de su actividad en el
ejercicio 2010.

B.2.6 Indique si la composicion de la comision ejecutiva
refleja la participacion en el Consejo de los diferentes
consejeros en funcidn de su condicién:

»NO

En caso negativo, explique la composicion de su comision ejecutiva
No existe Comision Ejecutiva

C. Operaciones vinculadas

C.1 Senale si el Consejo en pleno se ha reservado
aprobar, previo informe favorable del Comité de Au-
ditoria o cualquier otro al que se hubiera encomen-
dado la funcién, las operaciones que la sociedad
realice con consejeros, con accionistas significati-
vos o representados en el Consejo, o con personas
a ellos vinculadas:

> S

C.2 Detalle las operaciones relevantes que supon-
gan una transferencia de recursos u obligaciones
entre la sociedad o entidades de su grupo, y los ac-
cionistas significativos de la sociedad:

C.3 Detalle las operaciones relevantes que supon-
gan una transferencia de recursos u obligaciones
entre la sociedad o entidades de su grupo, y los ad-
ministradores o directivos de la sociedad:

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

C.5 Indique si los miembros del Consejo de Admi-
nistracion se han encontrado a lo largo del ejercicio
en alguna situacién de conflictos de interés, segun
lo previsto en el articulo 127 ter de la LSA.

> NO

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

Los mecanismos establecidos para detectar, determinar y resolver
los posibles conflictos de intereses entre la Sociedad y/o su Grupo,
y sus consejeros, directivos o accionistas significativos son los que a
continuacion se detallan:

El articulo 29 del Reglamento del Consejo de Administracion dispone:
Articulo 29. Transacciones con accionistas significativos.

1. El Consejo de Administracion se reserva formalmente el
conocimiento de cualquier transaccion de la Compafifa con un
accionista significativo.

2. En ninguin caso autorizard la transaccion si previamente no ha sido
emitido un informe por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones
valorando la operacién desde el punto de vista de la igualdad de trato
de los accionistas y de las condiciones de mercado.

3. Tratdndose de transacciones ordinarias, bastara la autorizacion
genérica de la linea de operaciones y de sus condiciones de ejecucion.

La Comision de Nombramientos y Retribuciones, segun el articulo
16.2 g) del Reglamento del Consejo de Administracion, tiene entre sus
responsabilidades basicas:

Articulo 16. La Comisién de Nombramientos y Retribuciones.
wd

2.Sin perjuicio de otros cometidos que le asigne el Consejo, la
Comisién de Nombramientos y Retribuciones tendrd las siguientes
responsabilidades basicas:
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.

g) informar en relacion a las transacciones que impliquen o puedan
implicar conflictos de intereses y, en general, sobre las materias
contempladas en el Capitulo IX del presente Reglamento.

o

El organo de la sociedad que regula y dirime los posibles conflictos de
interes es el propio Consejo de Administracion.

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

Identifique a las sociedades filiales que cotizan:

D. Sistemas de control de riesgos

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

Los principales instrumentos financieros del grupo, comprenden
préstamos bancarios y productos financieros vinculados (derivados
de cobertura de tipos de interés) cuyo principal proposito es la
financiacion de las operaciones del grupo, asi como el efectivo y los
depdsitos a corto plazo. Ademas, el grupo tiene otros instrumentos
financieros que derivan directamente de sus operaciones tales como
clientes, deudores, proveedores y acreedores por operaciones de
tréfico.

Los principales riesgos que se derivan de los instrumentos financieros
del grupo son el riesgo de tipo de interés, el riesgo de liquidez y el
riesgo de crédito.

El grupo, asimismo, controla, para todos sus instrumentos financieros, el
riesgo de precio de mercado.

a) Riesgo de tipo de interés

El grupo estd expuesto al riesgo de cambios en los tipos de interés
de mercado, principalmente, por los préstamos a pagar, ya que los
depdsitos de activos se realizan con caracter semanal, en su mayor
parte.

Al 31 de diciembre de 2010, el porcentaje de las deudas con entidades
de crédito que tenifan tipo fijo de interés era del 17%, frente al 20% en
el ejercicio anterior, segun el siguiente detalle:

MILES DE EUROS

2010 2009
Deuda a tipo de interés fijo 19.500 22726
Deuda a tipo de interés variable (1) 96.972 90.234
Intereses devengados y no pagados 123 71
Total 116.595 113.031

(1) La Sociedad dominante ha contratado en 2009 derivados de
cobertura de flujos de efectivo por variacién en los tipos de interés,
que mantienen cubierto al cierre de los ejercicios 2010 y 2009 el
75% del nominal pendiente de vencimiento del préstamo sindicado,
por importe de 19,5 millones de euros y 21 millones de euros,
respectivamente.

El andlisis de sensibilidad en resultado y patrimonio neto frente a
variaciones en los tipos de interés, teniendo en cuenta tanto las deudas
con entidades de crédito como las inversiones temporales en activos es
el siguiente:

MILES DE EUROS
2010 2009
Resultado financiero neto (5.483) (1.529)
Tpunto -1punto 1punto -1punto

Resultado financiero neto (7.214)  (2.821)  (1.966)  (1.092)
(mds/menos 1 punto)

Variacion en resultado (1.731) 2.662 (437) 437
y patrimonio neto

Las sociedades que conforman el grupo Unipapel, a excepcion de
la Sociedad dominante y Adimpo, S.A.U,, no tienen contratados
instrumentos financieros derivados.

b) Riesgo de crédito

El grupo Unicamente realiza transacciones con terceras partes
reconocidas y solventes. Es politica del grupo que todos los clientes
estén sujetos a procedimientos de verificacion de su capacidad de
pago. Ademads, se efectlia un seguimiento continuo de las cuentas

a cobrar y no hay concentraciones de riesgo significativas, ya que
ninguno de los clientes supera el 2% de las cuentas a cobrar, a
excepcion de un cliente de la sociedad dependiente Adimpo, S.A.U.
que se sitta en torno al 2,51%, de manera que la exposicion del grupo
al riesgo de insolvencia no es significativo.

Las sociedades dependientes Unipapel Transformacion y Distribucién,
S.AAU.y Adimpo, S.A.U. poseen pdlizas de seguro que cubren parte de
estas contingencias, las cuales se han ampliado en 2010 incluyendo
nuevos clientes y canales.

Con respecto al riesgo de crédito derivado de otros activos financieros,
tales como depositos a corto plazo, la exposicion del grupo al riesgo



de crédito deriva de un posible impago de la contraparte, que son
entidades financieras reconocidas y solventes.

) Riesgo de liquidez

En cualquier caso, el objetivo del grupo es mantener un equilibrio entre
la continuidad de la financiacién y su flexibilidad mediante el uso de
lineas de financiacion bancarias disponibles y préstamos bancarios.

La operativa del grupo permite el mantenimiento de un elevado
volumen de activos muy liquidos, que aseguran en todo momento la
disposicién de fondos suficientes para hacer frente a sus pagos.

Al 31 de diciembre de 2010 los activos corrientes ascienden a 286
millones de euros frente a 182 millones de euros de los pasivos
corrientes (2009: activos corrientes por 262 millones de euros, frente a
pasivos corrientes por 161 millones de euros).

d) Politica de gestion del capital

El principal objetivo de la politica de gestién del capital del grupo
consiste en garantizar una estructura financiera basada en el
cumplimiento de la normativa vigente en Espana.

El objetivo del grupo en la gestion del capital es salvaguardar la
capacidad de seguir gestionando sus actividades recurrentes,
manteniendo una relacion dptima entre el capital y la deuda con el
objetivo final de crear valor para sus accionistas. En este sentido, el nivel
6ptimo de endeudamiento del grupo no se fija sobre la base de una
proporcién de la deuda sobre recursos propios, sino con el objetivo de
mantener un nivel minimo de endeudamiento.

e) Politica de gestion de riesgos de negocio

El grupo gestiona adecuadamente el riesgo derivado de cada
segmento de negocio, no obstante, existe un problema de
sobrecapacidad de produccion en alguno de los segmentos y la
incidencia de operadores extranjeros, en muchos casos muy eficientes,
obliga a reaccionar para mantener una posicion de liderazgo y
competitividad.

f) Politica de gestion del riesgo de la compra de papel

Como materia prima relevante de uno de los principales segmentos, se
establece una politica activa de gestion en la volatilidad del precio de
compra del papel, diversificando tanto en el nimero de proveedores,
volumen de compras, como en los paises en los que se adquiere la materia
prima, incluyendo contratos de compra a plazo con precios estables.

El precio de la materia prima fundamental, el papel, ha experimentado
un crecimiento medio de aproximadamente el 15% en el afio 2010. Al
haber reducido en un 4% el consumo de papel para la fabricacién de
productos derivados y adicionalmente haber realizado gran parte de las
compras al inicio del aflo hemos podido neutralizar parcialmente este
aumento del coste. El consumo de papel en el afio 2010 fue de 16.788
toneladas. Si asumimos que se mantiene este consumo, una variacion
al alza de 100 pb en el precio del papel tendrfa un impacto de unos
126.000 euros en el gasto por consumo de papel.

Respecto al incremento de los precios de las restantes materias primas
éste ha podido ser también compensado parcialmente por aumentos
en eficiencia y el aumento de la diversificacion de productos fabricados.

El riesgo de tipo de cambio no es relevante ya que la mayor parte de las
operaciones se llevan a cabo en euros.

La actividad desarrollada por Unipapel no presenta riesgos significativos
de causar dafios al medio ambiente.

La totalidad de los riesgos de las distintas Sociedades del Grupo estan
cubiertos mediante Seguros de Todo Riesgo y de Responsabilidad Civil
General, por Contaminacion y de Administradores y Directivos.

D.2 Indique si se han materializado durante el ejer-
cicio, alguno de los distintos tipos de riesgo (ope-
rativos, tecnoloégicos, financieros, legales, reputa-
cionales, fiscales...) que afectan a la sociedad y/o su
grupo,

»NO

En caso afirmativo, indique las circunstancias que los han
motivado y si han funcionado los sistemas de control
establecidos.
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D.3 Indique si existe alguna comisién u otro érgano
de gobierno encargado de establecer y supervisar
estos dispositivos de control.

> Sl

En caso afirmativo detalle cuales son sus funciones.
Nombre de la comision u érgano

COMITE DE AUDITORIA

Descripcion de funciones

Supervisar los dispositivos de control y la actuacién de las personas
responsables. Existe una persona responsable de la gestién de los
seguros sobre bienes muebles e inmuebles y la garantia del beneficio
bruto en caso de siniestro (seguro de perdida de beneficios), asi como
cualquier tipo de responsabilidad civil por parte de la Sociedad y por
parte de sus consejeros y directivos. El riesgo derivado del uso de
tecnologias de la informacién, pérdida de datos, etc. se ha minimizado
consecuencia de la externalizacion de la funcion informética en una
empresa especializada que cuenta con las medidas adecuadas y con
la suficiente garantia de continuidad de las operaciones en caso de
imprevistos. La direccién de informatica tiene a su cargo la vigilancia
del prestador de este servicio y su adecuacion al nivel de seguridad
razonable que ha sido plasmado en el contrato de outsourcing
informatico.
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D.4 Identificacién y descripcién de los procesos de
cumplimiento de las distintas regulaciones que afec-
tan a su sociedad y/o a su grupo.

No hay regulaciones especificas que afecten a la Sociedad
y a su Grupo.

E. Junta General

E.1 Indique y en su caso detalle si existen diferen-
cias con el régimen de minimos previsto en la Ley
de Sociedades Andnimas (LSA) respecto al quérum
de constitucion de la Junta General

»NO
% de quérum distinto al establecido
en art. 102 LSA para supuestos
generales
Quérum exigido en 12 convocatoria 0
Qudrum exigido en 23 convocatoria 0

E.2 Indique y en su caso detalle si existen diferen-
cias con el régimen previsto en la Ley de Socieda-
des Anoénimas (LSA) para el régimen de adopcién
de acuerdos sociales.

»NO

Describa en qué se diferencia del régimen previsto en la
LSA.

E.3 Relacione los derechos de los accionistas en re-
lacion con las juntas generales, que sean distintos a
los establecidos en la LSA.

E.4 Indique, en su caso, las medidas adoptadas para
fomentar la participacion de los accionistas en las
juntas generales.

% de quérum distinto al establecido
en art. 103 LSA para supuestos
especiales del art. 103

0
0

E.5 Indique si el cargo de presidente de la Junta Ge-
neral coincide con el cargo de presidente del Con-
sejo de Administracion. Detalle, en su caso, qué me-
didas se adoptan para garantizar la independencia
y buen funcionamiento de la Junta General:

> S|

Detalles las medidas

La independencia y buen funcionamiento de la Junta General estan
garantizados de acuerdo con las previsiones la Ley de Sociedades
Andnimas y de su propio Reglamento.

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



E.7 Indique los datos de asistencia en las juntas ge-
nerales celebradas en el ejercicio al que se refiere el
presente informe:

Datos de asistencia

Fecha % de % en % voto a distancia
Junta General presendia fisica representacion Voto electrénico Otros Total
29/05/2010 36,100 40,740 0,000 0,000 76,840

E.8 Indique brevemente los acuerdos adoptados en
las juntas generales celebrados en el ejercicio al que
se refiere el presente informe y porcentaje de votos
con los que se ha adoptado cada acuerdo.

En la Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas celebrada
el 29 de Mayo de 2010, se aprobaron los puntos del

Orden del Dia que fueron los siguientes:

Primero.- Examen y aprobacién, en su caso, de las cuentas anuales

e informe de gestién de Unipapel, S.A. correspondientes al ejercicio
social 2009, asi como de las cuentas anuales e informe de gestién
consolidados del grupo de sociedades encabezado por Unipapel, S.A.,
correspondientes a igual ejercicio social.

Segundo.- Aprobacién, en su caso, de la gestién del Consejo de
Administracién durante el ejercicio social 2009.

Tercero.- Aplicacién del resultado de Unipapel, S.A. correspondiente
al ejercicio social 2009. Distribucion entre los accionistas de la cuenta
‘Prima de emision de acciones’.

Cuarto.- Nombramiento o, en su caso, reeleccion del Auditor de
Cuentas de Unipapel, S.A.y de su Grupo Consolidado.

Quinto.- Aprobacién del nombramiento de Consejero por cooptacion.
Reeleccién o nombramiento de Consejeros.

Sexto.- Modificacion de los articulos 24 y 25 de los Estatutos Sociales.

Séptimo.- Fusién por absorcién de Unipapel Industria, Comercio
y Servicios, S.L.U. (sociedad absorbida) por parte de Unipapel, S.A.
(sociedad absorbente).

Octavo.- Delegacién de facultades para la formalizacion, interpretacion,
subsanacion, elevacion a publico, inscripcién y ejecucién, en su caso, de
los acuerdos adoptados, y para efectuar el preceptivo depoésito de las
cuentas anuales en el Registro Mercantil.

Noveno.- Informacién a la Junta General de Accionistas sobre los
siguientes asuntos:

a) Informe Anual de Gobierno Corporativo de Unipapel, S.A.
correspondiente al ejercicio 2009.

b) Informe explicativo sobre los aspectos de la estructura del capital y
el sistema de gobierno y control de Unipapel, S.A. comprendidos en el
articulo 116 bis de la Ley del Mercado de Valores.

@) Politica retributiva del Consejo de Administracion de Unipapel, S.A.
correspondiente al ejercicio 2009, y ratificacién de los acuerdos del
Consejo de Administracion que fijaron la retribucion de sus miembros
para el ejercicio 2009.

d) Modificacion de los articulos 10, 17y 18 del Reglamento del Consejo
de Administracién de Unipapel, S.A.

Décimo.- Redaccion, lectura y aprobacién del Acta de la Junta. 249
Los acuerdos fueron adoptados de la siguiente manera:

Puntos primero a cuarto, séptimo a décimo, ambos inclusive por
unanimidad.

Punto quinto.

Aprobacién del nombramiento de Consejero por cooptacion.
Reeleccién o nombramiento de Consejeros.

Aprobacion del nombramiento por cooptacion de D. Isidoro David
Jiménez Gémez, acordado por el Consejo de Administracién en reunion
celebrada el 25 de febrero de 2010, para cubrir la vacante producida
por la renuncia al cargo presentada por D. Emilio Berrozpe Gonzélez,
quien fue nombrado Consejero, por un periodo de cinco afos, por la
Junta General de Accionistas de la Sociedad, celebrada el 28 de mayo
de 2005, adoptado por mayorfa con el voto favorable de accionistas
titulares de 8.270.019 acciones con derecho a voto, que representan el
87,12% del capital social asistente a la Junta, computada la autocartera,
con el voto en contra de accionistas titulares de 208.609 acciones con
derecho a voto y la abstencién de accionistas titulares de 984.085
acciones con derecho a voto.

Reeleccion por el plazo estatutario de seis afios, del accionista D. Juan
Antonio Lazaro Lézaro, mayor de edad, casado, con domicilio en Tres Cantos
(Madrid), Avenida de los Artesanos 28,y con DNy N.LF. 16.461.253-S,
adoptado por mayorfa con el voto favorable de accionistas titulares de
7.908.143 acciones con derecho a voto, que representan el 83,31% del
capital social asistente a la Junta, computada la autocartera, con el voto en
contra de accionistas titulares de 208.609 acciones con derecho a votoy la
abstencién de accionistas titulares de 1.345.961 acciones con derecho a voto.



250

Reeleccién por el plazo estatutario de seis afios, del accionista Gestion
de Inversiones Rimusa, S.L., sociedad de nacionalidad espafiola, con
domicilio social en Hondarribia (Guipuizcoa), calle Bidasoa Ibilbidea, 18-
1, inscrita en el Registro Mercantil de Guipuzcoa, al Tomo 1.880, Libro 0,
Folio 83, Seccién 8, Hoja SS-18728, Inscripcién 1y con N.LF. B-20726360,
adoptado por mayoria con el voto favorable de accionistas titulares de
7.918.058 acciones con derecho a voto, que representan el 83,41% del
capital social asistente a la Junta, computada la autocartera, con el voto
en contra de accionistas titulares de 208.609 acciones con derecho a
voto y la abstencion de accionistas titulares de 1.336.046 acciones con
derecho a voto.

Reeleccién por el plazo estatutario de seis afios, al accionista D. Isidoro
David Jiménez Gémez, mayor de edad, casado, con domicilio en
Medina del Campo (Valladolid), calle Respaldo Lope de Vega, 8 y con
DN.I.y N.LF. 12.072.694-V, adoptado por mayoria con el voto favorable
de 8.270.019 acciones con derecho a voto, que representan el 87,12%
del capital social asistente a la Junta, computada la autocartera, con el
voto en contra de accionistas titulares de 208.609 acciones con derecho
a voto y la abstencion de accionistas titulares de 984.085 acciones con
derecho a voto.

Punto sexto

Adoptado por mayoria con el voto favorable de accionistas titulares de
9.254.104 acciones con derecho a voto, que representan el 97,48% del
capital social asistente a la Junta, computada la autocartera, y con el
voto en contra de accionistas titulares de 208.609 acciones con derecho
avoto.

E.9 Indique si existe alguna restriccién estatutaria
que establezca un nimero minimo de acciones ne-
cesarias para asistir a la Junta General.

> S|

Numero de acciones necesarias para asistir a la Junta General 100

E.10 Indique y justifique las politicas seguidas por la
sociedad referente a las delegaciones de voto en la
junta general.

No existe politica alguna por parte de la Sociedad referen-
te a las delegaciones de voto en la Junta General.

E.11 Indique si la compafiia tiene conocimiento de
la politica de los inversores institucionales de parti-
cipar o no en las decisiones de la sociedad:

»NO

E.12 Indique la direccién y modo de acceso al con-
tenido de gobierno corporativo en su pagina Web.
La direccion y modo de acceso al contenido de Gobierno
Corporativo en la pagina web de la Sociedad es:
www.unipapel.es

Informacion Accionistas e Inversores

Gobierno Corporativo

F. Grado de seguimiento
de las recomendaciones de
gobierno corporativo

Indique el grado de seguimiento de la sociedad respecto
de las recomendaciones del Codigo Unificado de buen
gobierno. En el supuesto de no cumplir alguna de ellas,
explique las recomendaciones, normas, practicas o crite-
rios, que aplica la sociedad.

1. Que los Estatutos de las sociedades cotizadas no li-
miten el nimero maximo de votos que pueda emitir un
mismo accionista, ni contengan otras restricciones que
dificulten la toma de control de la sociedad mediante la
adquisicion de sus acciones en el mercado.

»Ver epigrafes: A9, B.1.22,B.1.23 y E1,E2
» Cumple

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

a) Las respectivas areas de actividad y eventuales relacio-
nes de negocio entre ellas, asi como las de la sociedad
dependiente cotizada con las demas empresas del grupo;

b) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales
conflictos de interés que puedan presentarse.

»Ver epigrafes: C4y C.7
> No Aplicable



3. Que, aunque no lo exijan de forma expresa las Leyes
mercantiles, se sometan a la aprobaciéon de la Junta Ge-
neral de Accionistas las operaciones que entrafien una
modificacion estructural de la sociedad y, en particular, las
siguientes:

a) La transformacién de sociedades cotizadas en compa-

ffas holding, mediante “filializacion” o incorporacién a en-
tidades dependientes de actividades esenciales desarro-

lladas hasta ese momento por la propia sociedad, incluso
aunque ésta mantenga el pleno dominio de aquéllas;

b) La adquisicién o enajenacién de activos operativos
esenciales, cuando entrane una modificacion efectiva del
objeto social;

¢) Las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de Ia
liquidacién de la sociedad.

» Cumple

4. Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adop-
tar en la Junta General, incluida la informacion a que se
refiere la recomendacién 28, se hagan publicas en el mo-
mento de la publicaciéon del anuncio de la convocatoria
de la Junta.

> Cumple

5.Que enlaJunta General se voten separadamente aque-
llos asuntos que sean sustancialmente independientes, a
fin de que los accionistas puedan ejercer de forma sepa-
rada sus preferencias de voto. Y que dicha regla se apli-
que, en particular:

a) Al nombramiento o ratificacion de consejeros, que
deberan votarse de forma individual;

b) En el caso de modificaciones de Estatutos, a cada
articulo o grupo de articulos que sean sustancialmente
independientes.

»Ver epigrafe: E.8
> Cumple

6. Que las sociedades permitan fraccionar el voto a fin
de que los intermediarios financieros que aparezcan le-
gitimados como accionistas, pero actien por cuenta de
clientes distintos, puedan emitir sus votos conforme a las
instrucciones de éstos.

» Ver epigrafe: E4
> Cumple

7. Que el Consejo desempeiie sus funciones con unidad
de proposito e independencia de criterio, dispense el
mismo trato a todos los accionistas y se guie por el inte-
rés de la compafia, entendido como hacer méaximo, de
forma sostenida, el valor econémico de la empresa.Y que
vele asimismo para que en sus relaciones con los grupos
de interés (stakeholders) la empresa respete las leyes
y reglamentos; cumpla de buena fe sus obligaciones y
contratos; respete los usos y buenas practicas de los sec-
tores y territorios donde ejerza su actividad; y observe
aquellos principios adicionales de responsabilidad social
que hubiera aceptado voluntariamente.

> Cumple

8. Que el Consejo asuma, como nucleo de su misién,
aprobar la estrategia de la compania y la organizacién
precisa para su puesta en practica, asi como supervisar
y controlar que la Direcciéon cumple los objetivos marca-
dos y respeta el objeto e interés social de la compania. Y
que, a tal fin, el Consejo en pleno se reserve la competen-
cia de aprobar:

251
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a) Las politicas y estrategias generales de la sociedad, y en

particular:

i) ElPlan estratégico o de negocio, asi como los objeti-
vos de gestion y presupuesto anuales;

i) La politica de inversiones y financiacion;

i) La definicion de la estructura del grupo de sociedades;

iv) La politica de gobierno corporativo;

v) La politica de responsabilidad social corporativa;

vi) La politica de retribuciones y evaluacion del desempe-
no de los altos directivos;

vii) La politica de control y gestion de riesgos, asi como
el seguimiento periddico de los sistemas internos de
informacion y control.

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

»Ver epigrafes: B.1.10,B.1.13,B.1.14y D.3

b) Las siguientes decisiones :

i) Apropuesta del primer ejecutivo de la compania, el
nombramiento y eventual cese de los altos directivos,
asi como sus clausulas de indemnizacion.

»Ver epigrafe: B.1.14

i) Laretribucion de los consejeros, asi como, en el caso
de los ejecutivos, la retribucion adicional por sus
funciones ejecutivas y demas condiciones que deban
respetar sus contratos.

»Ver epigrafe: B.1.14

i) Lainformacién financiera que, por su condicion de coti-
zada, la sociedad deba hacer publica periédicamente.

iv) Las inversiones u operaciones de todo tipo que, por
su elevada cuantia o especiales caracterfsticas, tengan
caracter estratégico, salvo que su aprobacion corres-
ponda a la Junta General;

v) La creacién o adquisicion de participaciones en enti-
dades de proposito especial o domiciliadas en pafses
o territorios que tengan la consideraciéon de parafsos
fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u

operaciones de naturaleza andloga que, por su com-
plejidad, pudieran menoscabar la transparencia del

grupo.

) Las operaciones que la sociedad realice con conseje-
ros, con accionistas significativos o representados en el
Consejo, o con personas a ellos vinculados (“operaciones
vinculadas”).

Esa autorizacion del Consejo no se entenderd, sin em-

bargo, precisa en aquellas operaciones vinculadas que

cumplan simultdneamente las tres condiciones siguientes:

12.Que se realicen en virtud de contratos cuyas condi-
ciones estén estandarizadas y se apliquen en masa a
muchos clientes;

22 Que se realicen a precios o tarifas establecidos con
caracter general por quien actle como suministrador
del bien o servicio del que se trate;

32, Que su cuantia no supere el 1% de los ingresos anuales
de la sociedad.

Se recomienda que el Consejo apruebe las operaciones
vinculadas previo informe favorable del Comité de Audito-
rfia o, en su caso, de aquel otro al que se hubiera encomen-
dado esa funcion; y que los consejeros a los que afecten,
ademas de no ejercer ni delegar su derecho de voto, se
ausenten de la sala de reuniones mientras el Consejo
delibera y vota sobre ella.

Se recomienda que las competencias que aquf se atribu-
yen al Consejo lo sean con caracter indelegable, salvo las
mencionadas en las letras b) y ), que podran ser adopta-
das por razones de urgencia por la Comision Delegada,
con posterior ratificacion por el Consejo en pleno.

»Ver epigrafes: C.1y C6
> Cumple



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

»Ver epigrafe: B.1.1
> Cumple

10. Que los consejeros externos dominicales e indepen-
dientes constituyan una amplia mayoria del Consejo y
que el nimero de consejeros ejecutivos sea el minimo
necesario, teniendo en cuenta la complejidad del grupo
societario y el porcentaje de participacién de los conse-
jeros ejecutivos en el capital de la sociedad.

»Ver epigrafes: A2, A3,B13yB.1.14
» Cumple

11. Que si existiera algun consejero externo que no pue-
da ser considerado dominical ni independiente, la socie-
dad explique tal circunstancia y sus vinculos, ya sea con
la sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas.

»Ver epigrafe: B.1.3
> Cumple

12. Que dentro de los consejeros externos, la relacion en-
tre el nimero de consejeros dominicales y el de indepen-
dientes refleje la proporcién existente entre el capital de
la sociedad representado por los consejeros dominicales
y el resto del capital.

Este criterio de proporcionalidad estricta podrd atenuarse,

de forma que el peso de los dominicales sea mayor que

el que corresponderia al porcentaje total de capital que

representen:

10 En sociedades de elevada capitalizacién en las que sean
escasas o nulas las participaciones accionariales que
tengan legalmente la consideracién de significativas,
pero existan accionistas, con paquetes accionariales de
elevado valor absoluto.

2° Cuando se trate de sociedades en las que exista una
pluralidad de accionistas representados en el Consejo, y
no tengan vinculos entre si.

> Ver epigrafes: B.1.3, A2y A3

Explique

Unipapel, S.A. es una empresa de origen familiar cuyo Consejo de
Administracidn estuvo siempre por miembros de las familias propietarias
que ademés eran conocedores del negocio por haberlo gestionado en
cada una de las empresas que por funcion la constituyeron en el afio 1976.

Estas personas y sus sucesores en el Consejo reunen condiciones
personales y profesionales suficientes para dotar al Consejo en su
conjunto de la necesaria diversidad de puntos de vista para garantizar
el funcionamiento del Organo con eficacia y objetividad.

En los Ultimos afios y aunque con cardcter de dominicales, se han
incorporado al Consejo personas con formacién especifica ajena al
negocio tradicional y con amplia experiencia en la actividad inmobiliaria,
mercados financieros y bolsa, gestion de patrimonios y auditorfa.

Entendemos que con ello el Consejo de Unipapel, S.A. estd totalmente
capacitado para llevar a cabo sus funciones y que esta Sociedad, dada
su dimension, no ha precisado incorporar Consejeros Independientes,
evitando gastos innecesarios y una dimensién del Consejo excesiva
para las necesidades de la Sociedad.

El Consejo de Administracién tiene entre sus cometidos mejor
asumidos la defensa de los intereses de todos sus accionistas y
especialmente de los minoritarios, como se ha puesto de manifiesto
desde la salida a Bolsa.

Entendemos, ademds, que los Consejeros Dominicales tienen un
interés total en que la empresa vaya bien ya que estan defendiendo su
patrimonio. Y al hacerlo, defienden también el del accionista minoritario.

Igualmente entendemos que esta Sociedad se halla incursa en el
supuesto 2 de la recomendacién 12 del Cédigo Unificado deBuen
Gobierno por lo que autn en el supuesto de incorporar consejeros
independientes podrd atenuarse la proporcionalidadestricta requerida
por la citada recomendacién.

13. Que el numero de consejeros independientes repre-
sente al menos un tercio del total de consejeros.

»Ver epigrafe: B.1.3

Explique
No hay Consejeros que segun la definicion del Codigo Unificado
tengan el caracter de independiente.
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14. Que el caracter de cada consejero se explique por el
Consejo ante la Junta General de Accionistas que deba
efectuar o ratificar su nombramiento, y se confirme o, en
su caso, revise anualmente en el Informe Anual de Go-
bierno Corporativo, previa verificacion por la Comision
de Nombramientos. Y que en dicho Informe también se
expliquen las razones por las cuales se haya nombrado
consejeros dominicales a instancia de accionistas cuya
participacién accionarial sea inferior al 5% del capital; y
se expongan las razones por las que no se hubieran aten-
dido, en su caso, peticiones formales de presencia en el
Consejo procedentes de accionistas cuya participacion
accionarial sea igual o superior a la de otros a cuya ins-
tancia se hubieran designado consejeros dominicales.

»Ver epigrafes:B.1.3yB.1 4
» Cumple

15. Que cuando sea escaso o nulo el nUmero de conseje-
ras, el Consejo explique los motivos y las iniciativas adop-
tadas para corregir tal situacién; y que, en particular, la
Comision de Nombramientos vele para que al proveerse
nuevas vacantes:

a) Los procedimientos de seleccién no adolezcan de ses-
gos implicitos que obstaculicen la seleccion de consejeras;

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

»Ver epigrafes: B.1.2,B.1.27 y B.2.3
» Cumple Parcialmente

Es politica de esta Sociedad seleccionar a los Consejeros no
discriminando a los candidatos por razén de género y aplicando el
principio de igualdad de oportunidades. Respecto a los Consejeros
Dominicales, su designacion corresponde al accionista por lo que
como Sociedad, nos limitamos a aceptar a los representantes
propuestos por el titular de las acciones salvo que incurran en alguna
causa de incompatibilidad.

16.Que el Presidente, como responsable del eficaz funcio-
namiento del Consejo, se asegure de que los consejeros
reciban con caracter previo informacion suficiente; esti-
mule el debate y la participacion activa de los consejeros
durante las sesiones del Consejo, salvaguardando su libre
toma de posicidn y expresion de opinién; y organice y co-
ordine con los presidentes de las Comisiones relevantes la
evaluacion periddica del Consejo, asi como, en su caso, la
del Consejero Delegado o primer ejecutivo.

»Ver epigrafe: B.1.42
> Cumple

17. Que, cuando el Presidente del Consejo sea también
el primer ejecutivo de la sociedad, se faculte a uno de los
consejeros independientes para solicitar la convocatoria
del Consejo o la inclusiéon de nuevos puntos en el orden
del dia; para coordinar y hacerse eco de las preocupacio-
nes de los consejeros externos; y para dirigir la evalua-
cién por el Consejo de su Presidente.

»Ver epigrafe: B.1.21
» No Aplicable

18. Que el Secretario del Consejo, vele de forma especial
para que las actuaciones del Consejo:

a) Se ajusten a la letra y al espiritu de las Leyes y sus
reglamentos, incluidos los aprobados por los organismos
reguladores;

b) Sean conformes con los Estatutos de la sociedad y con
los Reglamentos de la Junta, del Consejo y demas que
tenga la compania;

¢) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen
gobierno contenidas en este Codigo Unificado que la
companhia hubiera aceptado.

Y que, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y
profesionalidad del Secretario, su nombramiento y cese sean



informados por la Comisién de Nombramientos y aprobados
por el pleno del Consejo; y que dicho procedimiento de
nombramiento y cese conste en el Reglamento del Consejo.

» Ver epigrafe: B.1.34
» Cumple

19. Que el Consejo se reuna con la frecuencia precisa
para desempefar con eficacia sus funciones, siguiendo
el programa de fechas y asuntos que establezca al inicio
del ejercicio, pudiendo cada Consejero proponer otros
puntos del orden del dia inicialmente no previstos.

»Ver epigrafe: B.1.29
» Cumple

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

»Ver epigrafes: B.1.28 y B.1.30
» Cumple

21. Que cuando los consejeros o el Secretario manifies-
ten preocupaciones sobre alguna propuesta o, en el caso
de los consejeros, sobre la marcha de la compania y tales
preocupaciones no queden resueltas en el Consejo, a pe-
ticion de quien las hubiera manifestado se deje constan-
cia de ellas en el acta.

» Cumple

22.Que el Consejo en pleno evalle una vez al aiio:

a) La calidad y eficiencia del funcionamiento del Consejo;
b) Partiendo del informe que le eleve la Comision de
Nombramientos, el desempefo de sus funciones por el

Presidente del Consejo y por el primer ejecutivo de la
compania;

¢) El funcionamiento de sus Comisiones, partiendo del
informe que éstas le eleven.

»Ver epigrafe: B.1.19
> Cumple

23. Que todos los consejeros puedan hacer efectivo el
derecho a recabar la informacién adicional que juzguen
precisa sobre asuntos de la competencia del Consejo. Y
que, salvo que los Estatutos o el Reglamento del Consejo
establezcan otra cosa, dirijan su requerimiento al Presi-
dente o al Secretario del Consejo.

»Ver epigrafe: B.1.42
> Cumple

24. Que todos los consejeros tengan derecho a obtener
de la sociedad el asesoramiento preciso para el cumpli-
miento de sus funciones. Y que la sociedad arbitre los
cauces adecuados para el ejercicio de este derecho, que
en circunstancias especiales podra incluir el asesora-
miento externo con cargo a la empresa.

»Ver epigrafe: B.1.41
> Cumple

25. Que las sociedades establezcan un programa de
orientacidn que proporcione a los nuevos consejeros un
conocimiento rapido y suficiente de la empresa, asi como
de sus reglas de gobierno corporativo. Y que ofrezcan
también a los consejeros programas de actualizacién de
conocimientos cuando las circunstancias lo aconsejen.

> Cumple
26. Que las sociedades exijan que los consejeros dedi-

quen a su funcion el tiempo y esfuerzo necesarios para
desempenarla con eficacia y, en consecuencia:
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a) Que los consejeros informen a la Comision de Nombra-
mientos de sus restantes obligaciones profesionales, por si
pudieran interferir con la dedicacién exigida;

b) Que las sociedades establezcan reglas sobre el nimero
de consejos de los que puedan formar parte sus consejeros.

»Ver epigrafes: B.1.8,B.1.9y B.1.17

» Cumple Parcialmente

Los Consejeros informan a la Comisién de Nombramientos de sus
restantes obligaciones profesionales.

La Sociedad no tiene establecidas reglas en ninguno de sus
reglamentos de funcionamiento interno sobre el nimero de Consejos
de los que puedan formar parte sus Consejeros.

27. Que la propuesta de nombramiento o reeleccion de
consejeros que se eleven por el Consejo a la Junta Gene-
ral de Accionistas, asi como su hombramiento provisio-
nal por cooptacion, se aprueben por el Consejo:

a) A propuesta de la Comisién de Nombramientos, en el
caso de consejeros independientes.

b) Previo informe de la Comision de Nombramientos, en el
caso de los restantes consejeros.

»Ver epigrafe: B.1.2
> Cumple

28.Que las sociedades hagan publica a través de su pagi-
na Web, y mantengan actualizada, la siguiente informa-
cién sobre sus consejeros:

a) Perfil profesional y biogréfico;

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

¢) Indicacién de la categoria de consejero a la que per-
tenezca segun corresponda, sefialdndose, en el caso de

consejeros dominicales, el accionista al que representen o
con quien tengan vinculos.

d) Fecha de su primer nombramiento como consejero en
la sociedad, asi como de los posteriores, y;

e) Acciones de la compania, y opciones sobre ellas, de las
que sea titular.

> Cumple

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

»Ver epigrafe: B.1.2

Explique
No hay Consejeros Independientes.

30. Que los consejeros dominicales presenten su dimision
cuando el accionista a quien representen venda integra-
mente su participacion accionarial. Y que también lo hagan,
en el nimero que corresponda, cuando dicho accionista re-
baje su participacion accionarial hasta un nivel que exija la
reduccién del nimero de sus consejeros dominicales.

»Ver epigrafes: A2, A3y B.1.2
» Cumple

31. Que el Consejo de Administracién no proponga el
cese de ningun consejero independiente antes del cum-
plimiento del periodo estatutario para el que hubiera
sido nombrado, salvo cuando concurra justa causa, apre-
ciada por el Consejo previo informe de la Comisién de
Nombramientos. En particular, se entendera que existe
justa causa cuando el consejero hubiera incumplido los
deberes inherentes a su cargo o incurrido en algunas de
las circunstancias descritas en el epigrafe 5 del apartado
[l de definiciones de este Cédigo.



También podra proponerse el cese de consejeros inde-
pendientes de resultas de Ofertas Publicas de Adquisicion,
fusiones u otras operaciones societarias similares que
supongan un cambio en la estructura de capital de la so-
ciedad cuando tales cambios en la estructura del Consejo
vengan propiciados por el criterio de proporcionalidad
seflalado en la Recomendacién 12.

»Ver epigrafes: B.1.2,B.1.5 y B.1.26

Explique
No hay Consejeros Independientes.

32. Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a
los consejeros a informar y, en su caso, dimitir en aquellos
supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de
la sociedady, en particular, les obliguen a informar al Conse-
jo de las causas penales en las que aparezcan como imputa-
dos, asi como de sus posteriores vicisitudes procesales.

Que si un consejero resultara procesado o se dictara con-
tra él auto de apertura de juicio oral por alguno de los de-
litos sefalados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades
Andénimas, el Consejo examine el caso tan pronto como
sea posible y, a la vista de sus circunstancias concretas,
decida si procede o no que el consejero continle en su
cargo. Y que de todo ello el Consejo de cuenta, de forma
razonada, en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

»Ver epigrafes: B.1.43 y B.1.44
> Cumple

33. Que todos los consejeros expresen claramente su
oposicion cuando consideren que alguna propuesta de
decision sometida al Consejo puede ser contraria al inte-
rés social. Y que otro tanto hagan, de forma especial los
independientes y demas consejeros a quienes no afecte
el potencial conflicto de interés, cuando se trate de deci-
siones que puedan perjudicar a los accionistas no repre-
sentados en el Consejo.

Y que cuando el Consejo adopte decisiones significativas
o reiteradas sobre las que el consejero hubiera formulado
serias reservas, éste saque las conclusiones que procedan
y, si optara por dimitir, explique las razones en la carta a
que se refiere la recomendacion siguiente.

Esta Recomendacion alcanza también al Secretario del
Consejo, aunque no tenga la condicién de consejero.

> Cumple

34. Que cuando, ya sea por dimisién o por otro motivo,
un consejero cese en su cargo antes del término de su
mandato, explique las razones en una carta que remitira
a todos los miembros del Consejo. Y que, sin perjuicio de
que dicho cese se comunique como hecho relevante, del
motivo del cese se dé cuenta en el Informe Anual de Go-
bierno Corporativo.

> Ver epigrafe: B.1.5
> No Aplicable

35. Que la politica de retribuciones aprobada por el Con-
sejo se pronuncie como minimo sobre las siguientes
cuestiones:

a) Importe de los componentes fijos, con desglose, en su
caso, de las dietas por participacion en el Consejo y sus
Comisiones y una estimacion de la retribucién fija anual a
la que den origen;

b) Conceptos retributivos de caracter variable, incluyendo,

en particular:

i) Clases de consejeros a los que se apliquen, asi como
explicacion de la importancia relativa de los conceptos
retributivos variables respecto a los fijos.

i)  Criterios de evaluacidn de resultados en los que se base
cualquier derecho a una remuneracion en acciones,
opciones sobre acciones o cualquier componente
variable;
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i) Parametros fundamentales y fundamento de cualquier
sistema de primas anuales (bonus) o de otros benefi-
cios no satisfechos en efectivo; y

iv) Una estimacion del importe absoluto de las retribucio-
nes variables a las que dara origen el plan retributivo
propuesto, en funcion del grado de cumplimiento de
las hipotesis u objetivos que tome como referencia.

¢) Principales caracteristicas de los sistemas de prevision
(por ejemplo, pensiones complementarias, seguros de
vida y figuras andlogas), con una estimacién de su importe
o coste anual equivalente.

d) Condiciones que deberan respetar los contratos de

quienes ejerzan funciones de alta direccién como conseje-

ros ejecutivos, entre las que se incluiran:

i) Duracion;

i) Plazos de preaviso; y

i) Cualesquiera otras cladusulas relativas a primas de
contratacién, asi como indemnizaciones o blindajes
por resolucién anticipada o terminacién de la relacion
contractual entre la sociedad y el consejero ejecutivo.

»Ver epigrafe: B.1.15
> Cumple

36. Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos las
remuneraciones mediante entrega de acciones de la so-
ciedad o de sociedades del grupo, opciones sobre accio-
nes o instrumentos referenciados al valor de la accion,
retribuciones variables ligadas al rendimiento de la so-
ciedad o sistemas de prevision.

Esta recomendacion no alcanzard a la entrega de acciones,
cuando se condicione a que los consejeros las mantengan
hasta su cese como consejero.

»Ver epigrafes: A3y B.1.3
» Cumple

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

> Cumple

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

> Cumple

39. Que en caso de retribuciones variables, las politicas
retributivas incorporen las cautelas técnicas precisas
para asegurar que tales retribuciones guardan relaciéon
con el desempenio profesional de sus beneficiarios y no
derivan simplemente de la evolucién general de los mer-
cados o del sector de actividad de la compania o de otras
circunstancias similares.

» Cumple

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

Dicho informe se centrard especialmente en la politica
de retribuciones aprobada por el Consejo para el afio ya
en curso, asi como, en su caso, la prevista para los ahos
futuros. Abordara todas las cuestiones a que se refiere la
Recomendacion 35, salvo aquellos extremos que puedan
suponer la revelacion de informacion comercial sensible.
Hara hincapié en los cambios mas significativos de tales
politicas sobre la aplicada durante el ejercicio pasado al
que se refiera la Junta General. Incluird también un resu-



men global de como se aplicé la politica de retribuciones
en dicho ejercicio pasado.

Que el Consejo informe, asimismo, del papel desempe-
Aado por la Comision de Retribuciones en la elaboracion
de la politica de retribuciones y, si hubiera utilizado
asesoramiento externo, de la identidad de los consultores
externos que lo hubieran prestado.

»Ver epigrafe: B.1.16
» Cumple

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

a) £l desglose individualizado de la remuneracién de cada

consejero, que incluird, en su caso:

i) Las dietas de asistencia u otras retribuciones fijas
COMO CONsejero;

i) Laremuneracion adicional como presidente o miem-
bro de alguna comision del Consejo;

i) Cualquier remuneracién en concepto de participacion en
beneficios o primas, y la razén por la que se otorgaron;

iv) Las aportaciones a favor del consejero a planes de
pensiones de aportacion definida; o el aumento de
derechos consolidados del consejero, cuando se trate
de aportaciones a planes de prestacién definida;

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

vi) Las remuneraciones percibidas como consejero
de otras empresas del grupo;

vii) Las retribuciones por el desempero de funciones
de alta direccion de los consejeros ejecutivos;

=

viii) Cualquier otro concepto retributivo distinto de los
anteriores, cualquiera que sea su naturaleza o la enti-
dad del grupo que lo satisfaga, especialmente cuando
tenga la consideracion de operacién vinculada o su
omision distorsione la imagen fiel de las remuneracio-

nes totales percibidas por el consejero.

b) El desglose individualizado de las eventuales entregas
a consejeros de acciones, opciones sobre acciones o cual-
quier otro instrumento referenciado al valor de la accién,
con detalle de:

i) NUmero de acciones u opciones concedidas en el
ano, y condiciones para su ejercicio;

i) Numero de opciones ejercidas durante el afio, con
indicacién del nimero de acciones afectas y el precio
de ejercicio;

i) Numero de opciones pendientes de ejercitar a final
de afo, con indicacién de su precio, fecha y demas
requisitos de ejercicio;

iv) Cualquier modificaciéon durante el afio de las condi-
ciones de ejercicio de opciones ya concedidas.

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

Explique
La informacion que se facilita es agregada, tal y como se especifica en el

aparatdo B.1.11, en diversos apartados de la Memoria y en la informacion
complementaria puesta a disposicidn de los sefiores accionistas.

42. Que cuando exista Comisidon Delegada o Ejecutiva
(en adelante, “Comisién Delegada”), la estructura de par-
ticipacion de las diferentes categorias de consejeros sea
similar a la del propio Consejo y su secretario sea el del
Consejo.

»Ver epigrafes:B.2.1yB2.6
> No Aplicable

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

> No Aplicable
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44. Que el Consejo de Administracion constituya en su
seno, ademas del Comité de Auditoria exigido por la Ley
del Mercado de Valores, una Comision, o dos comisiones
separadas, de Nombramientos y Retribuciones.

Que las reglas de composicion y funcionamiento del
Comité de Auditoria y de la Comisién o comisiones de
Nombramientos y Retribuciones figuren en el Reglamento
del Consejo, e incluyan las siguientes:

a) Que el Consejo designe los miembros de estas Comi-
siones, teniendo presentes los conocimientos, aptitudes

y experiencia de los consejeros y los cometidos de cada
Comision; delibere sobre sus propuestas e informes; y ante
él hayan de dar cuenta, en el primer pleno del Consejo
posterior a sus reuniones, de su actividad y responder del
trabajo realizado;

b) Que dichas Comisiones estén compuestas exclusiva-
mente por consejeros externos, con un minimo de tres. Lo
anterior se entiende sin perjuicio de la asistencia de conse-
jeros ejecutivos o altos directivos, cuando asf lo acuerden
de forma expresa los miembros de la Comision.

) Que sus Presidentes sean consejeros independientes.

d) Que puedan recabar asesoramiento externo, cuando lo
consideren necesario para el desempefio de sus funciones.

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

»Ver epigrafes:B2.1y B2.3
> Cumple

45. Que la supervision del cumplimiento de los codigos
internos de conducta y de las reglas de gobierno corpo-
rativo se atribuya a la Comisién de Auditoria, a la Comi-
sion de Nombramientos, o, si existieran de forma separa-
da, a las de Cumplimiento o Gobierno Corporativo.

> Cumple

46.Que los miembros del Comité de Auditoria, y de forma
especial su presidente, se designen teniendo en cuenta
sus conocimientos y experiencia en materia de contabili-
dad, auditoria o gestién de riesgos.

» Cumple

47. Que las sociedades cotizadas dispongan de una fun-
cion de auditoria interna que, bajo la supervision del Co-
mité de Auditoria, vele por el buen funcionamiento de
los sistemas de informacién y control interno.

Explique
Existe un departamento de control de gestién.

48. Que el responsable de la funcion de auditoria inter-
na presente al Comité de Auditoria su plan anual de tra-
bajo; le informe directamente de las incidencias que se
presenten en su desarrollo; y le someta al final de cada
ejercicio un informe de actividades.

49. Que la politica de control y gestién de riesgos identi-
fique al menos:

a) Los distintos tipos de riesgo (operativos, tecnoldgicos, fi-
nancieros, legales, reputacionales..) a los que se enfrenta la
sociedad, incluyendo entre los financieros o econémicos,
los pasivos contingentes y otros riesgos fuera de balance;

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



¢) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los ries-
gos identificados, en caso de que llegaran a materializarse;

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

»Ver epigrafes: D
> Cumple

50. Que corresponda al Comité de Auditoria:

10 En relacién con los sistemas de informacién y control
interno:

a) Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad
de la informacién financiera relativa a la sociedad y, en su
caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisi-
tos normativos, la adecuada delimitacion del perimetro
de consolidacion'y la correcta aplicacion de los criterios
contables.

b) Revisar periédicamente los sistemas de control interno
y gestion de riesgos, para que los principales riesgos se
identifiguen, gestionen y den a conocer adecuadamente.

) Velar por la independencia y eficacia de la funcién de
auditoria interna; proponer la seleccién, nombramiento,
reeleccion y cese del responsable del servicio de auditorfa
interna; proponer el presupuesto de ese servicio; recibir
informacion periddica sobre sus actividades; y verificar
que la alta direccion tiene en cuenta las conclusiones y
recomendaciones de sus informes.

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

20 En relacién con el auditor externo:

a) Elevar al Consejo las propuestas de seleccién, nombra-
miento, reeleccion y sustitucion del auditor externo, asi
como las condiciones de su contratacion.

b) Recibir regularmente del auditor externo informacién
sobre el plan de auditoria y los resultados de su ejecucion,
y verificar que la alta direccién tiene en cuenta sus reco-
mendaciones.

) Asegurar la independencia del auditor externo y, a tal

efecto:

i) Que la sociedad comunique como hecho relevante a
la CNMV el cambio de auditor y lo acomparie de una
declaracion sobre la eventual existencia de desacuer-
dos con el auditor saliente y, si hubieran existido, de
su contenido.

i) Que se asegure de que la sociedad y el auditor respe-
tan las normas vigentes sobre prestacion de servicios
distintos a los de auditoria, los limites a la concentra-
cion del negocio del auditor y, en general, las demas
normas establecidas para asegurar la independencia
de los auditores;

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

d) En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo
asuma la responsabilidad de las auditorfas de las empresas
que lo integren.

> Ver epigrafes: B.1.35,82.2,B23y D3
> Cumple Parcialmente
Se cumple salvo en lo determinado en el punto 1, apartado d).

51. Que el Comité de Auditoria pueda convocar a cual-
quier empleado o directivo de la sociedad, e incluso dis-
poner que comparezcan sin presencia de ningun otro
directivo.

> Cumple
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52. Que el Comité de Auditoria informe al Consejo, con
caracter previo a la adopcion por éste de las correspon-
dientes decisiones, sobre los siguientes asuntos sefiala-
dos en la Recomendacién 8:

a) La informacion financiera que, por su condicion de
cotizada, la sociedad deba hacer publica peridédicamente.
El Comité debiera asegurarse de que las cuentas interme-
dias se formulan con los mismos criterios contables que
las anuales y, a tal fin, considerar la procedencia de una
revision limitada del auditor externo.

b) La creacién o adquisicion de participaciones en enti-
dades de proposito especial o domiciliadas en paises o
territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscales,
asi como cualesquiera otras transacciones u operaciones
de naturaleza analoga que, por su complejidad, pudieran
menoscabar la transparencia del grupo.

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

»Ver epigrafes:B2.2 y B2.3
> Cumple

53. Que el Consejo de Administracién procure presentar
las cuentas a la Junta General sin reservas ni salvedades
en el informe de auditoria y que, en los supuestos excep-
cionales en que existan, tanto el Presidente del Comité
de Auditoria como los auditores expliquen con claridad a
los accionistas el contenido y alcance de dichas reservas
o salvedades.

» Ver epigrafe: B.1.38
» Cumple

54. Que la mayoria de los miembros de la Comisién de
Nombramientos -o de Nombramientos y Retribuciones,
si fueran una sola- sean consejeros independientes.

» Ver epigrafe: B.2.1

Explique

Sus tres miembros son Consejeros Dominicales (externos) ya
que no hay en el seno del Consejo de Administracion Consejeros
Independientes tal y como se explica en el apartado F.13.

55. Que correspondan a la Comision de Nombramientos,
ademas de las funciones indicadas en las Recomendacio-
nes precedentes, las siguientes:

a) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia
necesarios en el Consejo, definir, en consecuencia, las
funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que de-
ban cubrir cada vacante, y evaluar el tiempo y dedicacion
precisos para que puedan desempenar bien su cometido.

b) Examinar u organizar, de la forma que se entienda ade-
cuada, la sucesion del Presidente y del primer ejecutivo'y,
en su caso, hacer propuestas al Consejo, para que dicha su-
cesion se produzca de forma ordenada y bien planificada.

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

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

»Ver epigrafe: B.2.3
» Cumple

56. Que la Comision de Nombramientos consulte al Presi-
dentey al primer ejecutivo de la sociedad, especialmen-
te cuando se trate de materias relativas a los consejeros
ejecutivos.



Y que cualquier consejero pueda solicitar de la Comision
de Nombramientos que tome en consideracion, por si los
considerara idoneos, potenciales candidatos para cubrir
vacantes de consejero.

» Cumple

57. Que corresponda a la Comisién de Retribuciones, ade-
mas de las funciones indicadas en las Recomendaciones
precedentes, las siguientes:

a) Proponer al Consejo de Administracion:

i) Lapolitica de retribucion de los consejeros y altos
directivos;

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

i) Las condiciones basicas de los contratos de los altos
directivos.

b) Velar por la observancia de la politica retributiva esta-
blecida por la sociedad.

»Ver epigrafes: B.1.14y B2.3
» Cumple

58. Que la Comision de Retribuciones consulte al Presi-
dente y al primer ejecutivo de la sociedad, especialmen-
te cuando se trate de materias relativas a los consejeros
ejecutivos y altos directivos.

> Cumple

G. Otras informaciones de interés

Si considera que existe algun principio o aspecto relevante
relativo a las practicas de gobierno corporativo aplicado

por su sociedad, que no ha sido abordado por el presente
Informe, a continuacion, mencione y explique su contenido.

Dentro de este apartado podrd incluirse cualquier otra
informacion, aclaracion o matiz, relacionados con los an-
teriores apartados del informe, en la medida en que sean
relevantes y no reiterativos.

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

Definiciéon vinculante de consejero independiente:

Indique si alguno de los consejeros independientes tiene
o ha tenido alguna relacion con la sociedad, sus accionis-
tas significativos o sus directivos, que de haber sido sufi-
cientemente significativa o importante, habria determi-
nado que el consejero no pudiera ser considerado como
independiente de conformidad con la definicién recogida
en el apartado 5 del Codigo Unificado de buen gobierno:
>»NO
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Fechay firma:

Este informe anual de gobierno corporativo ha sido apro-
bado por el Consejo de Administracion de la sociedad, en
su sesion de fecha

31/03/2011

Indique si ha habido Consejeros que hayan votado en
contra o se hayan abstenido en relacion con la aprobacion
del presente Informe.

>»NO



Balances de Situacion'y
Cuentas de Pérdidas y
Ganancias de ejercicios
anteriores







266

Balances de situacion al 31 de diciembre 2009 y 2008

(EN MILES DE EUROS)

ACTIVO 2009
ACTIVO NO CORRIENTE 166.005
Inmovilizado intangible 1.415
Fondo de comercio 1.415
Inmovilizado material 35
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 35
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 163.635
Instrumentos de patrimonio 163.435
(réditos a empresas 200
Inversiones financieras a largo plazo 2
Créditos a terceros -
Otros activos financieros 2
Activos por impuesto diferido 918
ACTIVO CORRIENTE 3.464
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 1.003
Clientes, empresas del grupo y asociadas -
Deudores varios 360
Activos por impuesto corriente 396
Otros créditos con las Administraciones Publicas 247
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 833
Créditos a empresas -
Otros activos financieros 833
Inversiones financieras a corto plazo 949
Créditos a empresas 20
Otros activos financieros 929
Periodificaciones a corto plazo 9
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 670
Tesoreria 670
Otros activos liquidos equivalentes -
TOTAL ACTIVO 169.469

2008
117.856

34

34
117.542
117.542
20

20

260
2.451
1321
21

486
774

40

614
200
414

21

21

9

486

69

417
120.307

PATRIMONIO NETOY PASIVO
PATRIMONIO NETO
FONDOS PROPIOS
Capital
Capital escriturado
Prima de emision
Reservas
Legal y estatutarias
Otras reservas
Acciones y participaciones en patrimonio propias
Resultado del ejercicio
AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR
Operaciones de cobertura
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas a largo plazo
Deudas con entidades de crédito
Derivados
Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo
PASIVO CORRIENTE
Deudas a corto plazo
Deudas con entidades de crédito
Derivados
Otros pasivos financieros
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
Acreedores varios
Personal (remuneraciones pendientes de pago)
Otras deudas con las Administraciones Publicas
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

Cuentas de pérdidas y ganancias al 31 de diciembre 2009 y 2008

(EN MILES DE EUROS)

OPERACIONES CONTINUADAS
Importe neto de la cifra de negocios
Ventas
Aprovisionamientos
Gastos de personal
Sueldos, salarios y asimilados
Cargas sociales
Otros gastos de explotacion
Servicios exteriores
Tributos
Amortizacion del inmovilizado
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado
Resultados por enajenaciones y otras
RESULTADO DE EXPLOTACION
Ingresos financieros
De valores negociables y otros instrumentos financieros
De terceros
Gastos financieros
Por deudas con terceros
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioro y pérdidas
RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE OPERACIONES CONTINUADAS
RESULTADO DEL EJERCICIO

2009 2008
10.403 10.240
10.403 10.240
(562) (373)
(968) (750)
(878) (695)
(90) (55)
(1.766) (988)
(1.737) (944)
(29) (44)
()] ()]

- M

- (1)
7.105 8.126
17 55

17 55

17 55
(634) -
(634) -
(52) (181)
(52) (181)
(669) (126)
6.436 8.000
896 399
7.332 8399
7.332 8.399

2009
113.977
114.258
18.473
18.473
251
88.636
3.695
84.941
(434)
7.332
(281)
(281)
50.244
25.389
25.372
17
24.855
5.248
3.898
2.064
385
1.449
726
624
242
304

78
169.469

2008
111.170
111.170
18.473
18.473
3453
83.903
3.695
80.208
(3.058)
8.399

470
1.965
402

125

218

59
120.307



Balances de situacion al 31 de diciembre 2007 y 2006

(EN MILES DE EUROS)

ACTIVO
B) INMOVILIZADO
1. Gastos de establecimiento
Ill. Inmovilizaciones Materiales
2. Instalaciones tecnicas y maquinarias
3. Otras instalaciones, utillaje y mobiliario
5. Otro inmovilizado
7. Amortizaciones
IV. Inmovilizaciones Financieras
1. Participaciones en empresas del grupo
2. Créditos a empresas del grupo
6. Anticipos
9. Provisiones
() GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS
D) ACTIVO CIRCULANTE
1Il. Deudores
2. Empresas del grupo, deudores
4. Deudores varios
6. Administraciones Publicas
IV. Inversiones financieras temporales
2. (réditos a empresas del grupo
5. Cartera de valores a corto plazo
6. Otros créditos
8. Provisiones
V. Acciones propias
V. Tesoreria
VII. Ajustes por periodificacion de activos
TOTAL GENERAL

2007
118.625
127

34

0

45

0

()
118.464
119.573
200

4
(1.350)
0

1.656
m
201

54

456

4

0

0

4

(38)
918

15

8
120.281

2006
118.533
152

76

0

45

87

(56)
118.305
119.573
0

0
(1.268)
0

3.461
2497
2.401
60

36

881
200

681

0

0

0

70

13
121.994

PASIVO
A) FONDOS PROPIOS
. Capital suscrito
II. Prima de emision
IV. Reservas
1. Reserva legal
2. Reservas para acciones propias
5. Diferencias por ajuste del capital a euros
6. Otras reservas
VI.Pérdidas y ganancias (Beneficio)
B) INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS
3. Otros ingresos a distribuir en varios ejercicios
() PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS
3. Otras provisiones
D) ACREEDORES A LARGO PLAZO
1. Deudas con entidades de crédito
1. Deudas a largo plazo con entidades de crédito
E) ACREEDORES A CORTO PLAZO
1. Deudas con entidades de crédito
1. Préstamos y otras deudas
2. Deuda por intereses
IIl. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
1. Deudas con empresas del grupo
IV. Acreedores comerciales
2. Deudas por compras o prestaciones de servicios
V. Otras deudas no comerciales
1. Administraciones Pdblicas
3. Otras deudas
4. Remuneraciones pendientes de pago
TOTAL GENERAL

Cuentas de pérdidas y ganancias al 31 de diciembre 2007 y 2006

(EN MILES DE EUROS)

A) GASTOS
3. Gastos de personal
a) Sueldos, salarios y asimilados
b) Cargas sociales
4. Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado
6. Otros gastos de explotacion
a) Servicios exteriores
b) Tributos
7. Gastos financieros y gastos asimilados
a) Por deudas con empresas del grupo
¢) Por deudas con terceros y gastos asimilables
8. Variacion de las provisiones de Inver. Finan.
9. Diferencias negativas de cambio
1I. RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS
11I. BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS
10. Variacion de las provisiones de inmovilizado inmaterial,
material y cartera de control
11. Pérdidas procedentes del inmov. inmaterial
12. Pérdidas por operaciones con acciones y inmaterial,
material y cartera de control
13. Gastos extraordinarios material y cartera de control
IV. RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS
V. BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS
15. Impuestos sobre Sociedades
V1. RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIOS)

2007
1.689
549
501
48
65
1.119
1.063
56
139
139

38

10.538
9.726

82

441
14.137
(312)
14.449

2006
1.596
438
379
59

74
1.084
1.084

61
61

9.496
8.822

102

109

8.613
(270)
8.883

B) INGRESOS
4. Otros ingresos de explotacion
a) Ingresos accesorios y otros de gestion corriente
b) Subvenciones
. PERDIDAS DE EXPLOTACION
5. Ingresos de participaciones en capital
a) En empresas del Grupo
6. Ingresos de otros valores negociables de créditos
del activo inmovilizado
a) De empresas del Grupo
¢) De empresas fuera del Grupo
7. Otros intereses e ingresos asimilados
a) De empresas del Grupo
¢) Otros intereses
9. Beneficios en enajenacion de inmovilizado inmaterial,
material y cartera de control
10. Beneficios por operaciones con acciones
y obligaciones propias
12. Ingresos extraordinarios
IV. RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS

2007
112.521
18.473
8.345
71.254
3.519
2.479
25
65.231
14.449

o o o o o o o

7.760
27
271

6.563
6.563

77

77

849

57

650

142
120.281

2007
16.138
921
o

812
10.617
10.617

83

81
15

4.501

2006
115.029
17.594
18.145
70.407
3.351

0

25
67.031
8.883

4.497
4.497

2.468

NN O oo

35

35

2431
1.833
491

107
121.994

2006
10.481
921
922

674
9.5M
9.511
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Balances de situacion consolidado al 31 de diciembre 2009 y 2008
(EN MILES DE EUROS)

2009 2008 2009 2008

ACTIVOS NO CORRIENTES 72.242 63.600 PATRIMONIO NETO 142.165 137.252

Ian\{iIizadf) mate.ri.al. 59.437 56.073 Patrimor}io neto at[ibuido alos accionistas 142.127 137.219
Inversiones inmobiliarias 4136 4219 delasociedad dominante

Activos intangibles 3.368 1192 Capital social 18473 18.473

Inversiones en asociadas 75 115 Prima de emision 340 3.542

Activos financieros disponibles para la venta 402 402 Acciones propias (473) (5.045)

Otros activos financieros 2.779 207 Diferencias de conversion 3) 6

Activos por impuestos diferidos 2,045 1392 Ganandias acumuladas 12407 120.243

ACTIVOS CORRIENTES 261.625 120792  Ajustes por cambio de valor (281) -

Existencias 81.885 28.747 Patrimonio neto atribuido a intereses minoritarios 38 33

Clientes y otras cuentas a cobrar 134.196 50.341 PASIVO NO CORRIENTE 31.137 4.868

Efectivo y equivalentes de efectivo 45.544 41.704 Deudas con entidades de crédito a largo plazo 27.684 3.639

TOTAL ACTIVOS 333.867 184.392 Derivados 17 -

Provisiones 2431 379

Otros pasivos no corrientes 923 769

Pasivos por impuestos diferidos 82 81

PASIVO CORRIENTE 160.565 42.272

Proveedores y otras cuentas a pagar 64.655 37.026

Deudas con entidades de crédito a corto plazo 85.347 2417

Derivados 385 -

Provisiones 843 -

Otros pasivos corrientes 90 37

Impuesto sobre beneficios a pagar 2475 -

Otros saldos con Administraciones Publicas acreedoras 6.770 2792

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVOS 333.867 184.392
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Cuentas de pérdidas y ganancias consolidada
al 31 de diciembre 2009y 2008

(EN MILES DE EUROS)

2009 2008
ACTIVIDADES QUE CONTINUAN
Venta de bienes y servicios 444.954 203.995
Otros ingresos de explotacion 6.708 3.263
TOTAL INGRESOS 451.662 207.258
Variacién de existencias en curso y productos terminados (171) 52
Aprovisionamientos (352.775) (120.040)
Gastos de personal (46.266) (42.687)
Dotacion a la amortizacion (4.618) (4.982)
Otros gastos de explotacion (38.603) (32.970)
BENEFICIO DE EXPLOTACION 9.229 6.631
Ingresos financieros 675 2.201
@astos financieros (2.204) (638)
Participacion en el resultado de asociadas (87) (38)
Otros ingresos y gastos 2919 254
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS 10.532 8.410
Impuesto sobre beneficios (3.076) (2.291)
BENEFICIO DEL EJERCICIO 7.456 6.119
Atribuible a:
Accionistas de la sociedad dominante 7.451 6.114
Intereses minoritarios 5 5
Ganancias bésicas y diluidas por accién — total (*) 0,61 0,51

(*) Las ganancias por accién se expresan en euros con dos decimales



Balances de situacion consolidado al 31 de diciembre 2007 y 2006

(EN MILES DE EUROS)

ACTIVO 2007
ACTIVOS NO CORRIENTES 65.297
Inmovilizado material 56.920
Inversiones inmobiliarias 4335
Activos intangibles 879
Inversiones en asociadas 66
Activos financieros disponibles para la venta 402
Otros activos financieros 190
Activos por impuestos diferidos 2.505
ACTIVOS CORRIENTES 125.993
Existencias 29.327
Clientes y otras cuentas a cobrar 54331
Activos financieros corrientes 0
Efectivo y equivalentes de efectivo 42.335
TOTAL ACTIVOS 191.290

2006
66.871
58.688

4.481

919

184

402

197
2.000
141.128
27.209
64.303
14.307
35.309
207.999

PATRIMONIO NETO

Patrimonio neto atribuible a los accionistas
de la Sociedad dominante

Capital social

Prima de emisién
Acciones propias
Diferencias de conversién
Ganancias acumuladas

Patrimonio neto atribuido a intereses minoritarios

PASIVO NO CORRIENTE

Deudas con entidades de crédito a largo plazo
Provisiones

Otros pasivos no corrientes

Pasivos por impuestos diferidos

PASIVO CORRIENTE

Proveedores y otras cuentas a pagar

Deudas con entidades de crédito a corto plazo
Otros pasivos corrientes

Impuesto sobre beneficios a pagar

Otros saldos con Administraciones Publicas acreedoras

TOTAL PASIVO
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

Cuentas de pérdidas y ganancias consolidada

al 31 de diciembre 2007 y 2006

(EN MILES DE EUROS)

2007
Venta de bienes y servicios 210.694
Otros ingresos de explotacion 1.671
TOTAL INGRESOS 212.365
Variacién de existencias en curso y productos terminados 1.045
Aprovisionamientos (124.114)
Gastos de personal (40.879)
Dotacion a la amortizacion (4.945)
Otros gastos de explotacién (32.499)
BENEFICIO DE EXPLOTACION 10.973
Ingresos financieros 2.945
Gastos financieros (801)
Participacion en el resultado de asociadas (161)
Otros ingresos y gastos 6.091
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS 19.047
Gasto porimpuesto sobre sociedades (3.066)
BENEFICIO DEL EJERCICIO DE LAS ACTIVIDADES QUE CONTINUAN 15.981
Beneficio del ejercicio 15.981
Atribuible a:
Accionistas de la matriz 15.975
Intereses minoritarios 6

Ganancias bésicas y diluidas por accion - total (*)
(*) Las ganancias por accién se expresan en euros con los dos decimales.

2006
196.632
1.894
198.526
(727)
(113.952)
(42.560)
(4.271)
(32.534)
4.482
2134
(1.200)
(49)
18.718
24.085
(5.357)
18.728
18.728

18.726
2

2007
139.979

139.951

18473
8.345
(2479)
6
115.606
28
6.242
4595
444
1.081
12
45,069
39.195
3.281
30

250
2313
51311
191.290

2006
142.818

142.796

17.593
18.145
(619)

7
107.670
22
12.015
5.720
4.824
1.212
259
53.166
40.389
1.770
62
2.585
2.360
65.181
207.999
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