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» Carta del Presidente / Letter from the Chairman

En este primern encuentro con Los acclonistas, défenme que Les trhaslade el
sentimiento de orgullo que me produce presidin una compaiia de Las caracteristicas de
ENCE. Un sentimiento que comparten todas y cada una de Las personas que, dia a dia,
thabajan haciendo esta empresa. Una empresa que ha sabido adaptarse a Los tiempos. Una
empresa que ha conseguido, con gran esfuerzo humano e Linverson, sen Liden en su
actividad. Una empresa gestionada conforme a crhiterios globales de calidad, medio
ambiente y seguiidad Laboral. Una empresa, en definitiva, comprometida con La sociedad.

ENCE, que ha sabido adaptarnse a Las circunstancias histinicas de cada momento,
ha configurado durante Los altimos anos un proyecto ambicioso, muy realista, que va
desavnollindose paso a paso, con Las minimas pautas que nos dicta La prudencia. Hoy
podemos decin que ENCE es una empresa puntera en tecnologia, basada en su esfuernzo
investigadon, moderna, A6lida, competitiva y con vocaciin permanente de futuro.

En el aio 2000 hemos alecanzado un nuevo hito con La consecucidn de una cifra de
inghesos superion a Los 600 millones de ewros (mas de 100.000 millones de pesetas),
hito que deseamos sea La referencia para Los ainos futurnos.

Porn otra parnte, Los nesultados conseguidos en este aito, 120,6 millones de
eunos, (20.062 millones de pesetas), ademds de sern Los mefornes de La ya Larga historia
de ENCE, son muy superiones a Los conseguidos por nuestros princdpales competidonres.

Toda esta mefora se ha trhaducido en una mayorn remuneraciin al acclonista. La
aceidn cend el aino con una revalorizacion del 5,2 %, mientras el Ibex-35 se depreciaba
un 21,8 %. En funio y diciembre se pagaron unos dividendos de 0,69 euros por acciin
(115 pesetas) y en octubre se did una accidn ghatis por cada cinco antiguas.

Perno todo esto ha sido posible porque detrds de ENCE hay un grupo de mufernes y
hombres que han puesto todo Au empeilo en meforar su empresa y hacer de efla una de Las
ghandes del sectonr.

Esperamos que La Memoria que hoy Les presentamos Les ayude a conocernos mefon.

IEQQMW

Juan Ignacio Barrero Valverde



In this §inst meeting with the shareholdens, Let me take the opportunity to
underline the pride that 1 feel forn chairning a company Like ENCE. A {feeling which is
shared by each and every one of the staff who, day by day, are working to make this
company what it i8. This company has known how to adapt to the changing times. A
company that has achieved, with a huge human and §inancial effont, the goal of being a
Leaden in its field. A company managed in accordance with the global approach of
quality, environmental and Labour secunity. A company with a commitment to society.

ENCE, a company that knows how to adapt to the historical cirncumstances of each
moment, has shaped in recent yearns an ambitious yet realistic profect, and developed .it
Atep by step while remaining within the guidelines of sound judgement. Today, we are
proud to say that ENCE is an outstanding company Lin technology, based on the effornts of
neseanch. ENCE .5 modean, s0lid, competitive and has a permanent focus on the future.

In 2000, we achieved a new miflestone with nevenues that exceeded 600 million
Ewros (more than 100 bilLion pesetas); a milestone that we hope will be a reference fon
future yearns.

On the othern hand, the net progit for this year, 120.6 million Euros, (20.06
billion pesetas), apart grom being the best in the Long history of ENCE, greatly
exceeds the §igure achieved by our main competitons.

ALL this improvement thanslates into a highern remuneration for the shareholden.
The share closed the yearn with an appreciation of 5.2%, whereas the Ibex-35 index fell
by 21.8%. Dividends of 0.69 Ewros (115 pesetas) werne paid 4in June and December and a
capital increase took place in Octoben via the free issue of one share §orn each g§Lve
existing shares.

But all this is possible because behind Ence there L8 a grnoup of men and women
who are giving all thein effonts to improve thein company and make Lt one of the
biggest in the secton.

We hope that the annual report that we are submitting to you today will help you

to get to know us betten.
-
-I_—.___‘_\_\_‘-‘l

Juan Ignacio Barero Valvende
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Informacion Basica / General Information »

» o Consejo de Administracién y Comité de Direccion /
Board of Directors and Management Committee

¢ Consejo de Administracion (a 27.02.2001) / Board of Directors (at February 27, 2001)

- Presidente del Consejo / Chairman of the Board: D. Juan Ignacio Barrero Valverde (I)

- Vicepresidente y Consejero Delegado /
Vice-Chairman & C.E.O: D. Juan Villena Ruiz-Clavijo (D)

- Vocales / Directors:  D. Marcelino Alonso Loépez (D)

D. Enrique Alvarez Lopez (I)

D. Manuel Alves Torres (D)

D. Jordi Daga Sancho (D)

D. Jose Luis Feito Higueruela (I)
D. Javier Lasarte Alvarez (|)

. Pedro Pablo Nunez Domingo (D)
D* Rosa Peribaifiez Sanchez (D)

D. José Manuel Serra Peris (I)

(I) Independiente / Independent
(D) Dominical / Appointed by the major shareholder

- Secretario / Secretary: D. Abelardo Hernandez Fernandez

o Comité de Direccién / Management Committee

. Juan Villena Ruiz-Clavijo (Vicepresidente y Consejero Delegado / Vice-Chairman & C.E.O.)
. Fernando Nicolas Dueiias (Division Forestal / Forest Division)

. Pedro Blanquer Gelabert (Divisién de Celulosa / Pulp Division)

. Francisco Garcia Hontoria (Planificacion y Control / Planning)

. Luis Menéndez Onrubia (Finanzas / Finance)







» Informacion Basica / General Information

FORESTAL-MADERA
_FOREST-WOOD

PRODUCTOS DE MADERA SOLIDA
_SOLID WOOD PRODUCTS

COMERCIALIZACION DE MADERAS
_WOOD TRADING

roresTSUSULTORIA Y TRABAIOS < | IBFRS/I VA SERVICIOS I

_CONSULTANCY & FOREST
AND ENVIRONMENTAL SERVICES

MAQUINARIA FORESTAL | |
_FOREST MACHINERY TECFORM

HOLDING FORESTAL-MADERERO
_FOREST HOLDING COMPANY

PATRIMONIO FORESTAL
_FOREST ASSETS

ANDALUCIA
_ANDALUSIA

lIBERSILVA | |

40%

meansronre < | rRacEMA |

ASERRi0 4
_SAWMILLING

SUELOS Y TABLERO 4
ALISTONADO
_FLOATING FLOOR AND
EDGE-GLUED PANEL

|LAS PLEYADES URUGUAY |

URUGUAY
_URUGUAY

!EUFORES I

| SOUTHERN CROSS (1) |

|| MADERAS.DE M’BOPICUA (1) |

TERMINAL LOGISTICA E INDUSTRIAL 4 TERMINAL M'BOP’CUA' |

_LOGISTICS & INDUSTRIALIST TERMINAL

|LAS PLEYADES |

RESTO DE SUDAMERICA
_REST OF SOUTH AMERICA

v

40%

crapapEsenrroLLADA + 4 [EUCALIPTO DE PONTEVEDRA |

TABLERO CONTRACHAPADO

NORTE Y OESTE IBERICO
_IBERIAN NORTH & WEST

44% |NORFOR | |

_VENEER & PLYWOOD

1
SamERRIO < |ASERRADERO DE NAVIA (3) _,

|NORFOR MADERAS |

PORTUGAL

Porrucar  IBERFLORESTAL

DIVISION FORESTAL_FOREST DIVISION



ESTRUCTURA SOCIETARIA_COMPANY STRUCTURE

CELULOSA
_PULP
ELECTRICIDAD
_ELECTRICITY
PRODUCTOR DE CELULOSA+ELECTRICIDAD
_PULP AND ELECTRICITY PRODUCER
CENTRO DE :ca. Euetlvaflaluel\g m:'ll -
INVESTIGACIO’N ca. Pontevedra_Fontevedra mi
Y TECNOLOGIA
(CIT) ] ——
I CELULOSAS DE ASTURIAS I 1ICELULOSAS DE M’BOPICL é LZZ
v
Fca. Navia
_ Navia Mill
I ENCELL I > Cgm%R&ngACION DE CELULOSA

GENERACION ELECTRICA

I CENER I P “ELECTRICITY PRODUCTION
PRODUCTOS QUIMICOS

I ELNOSA I P> “CHEMICALS

(1) Aprobada la adquisicion del 53% de Southern Cross Timber, S.A.
y la constitucion de una nueva empresa en M’Bopicua para 22
transformacion.
_Approval of the purchase of 53% stake in Southern Cross Timber, S.A.
and the constitution of a new second transformation company in M’Bopicua.

(2) En fase de estudio de viabilidad el proyecto de construccion de una
fabrica de celulosa a desarrollar por una filial a constituir.
_ Feasibility study underway for the construction of a new pulp mill to be
developed by a forthcoming subsidiary.

(3) En fase de construccion por Norfor Maderas.
_Under construction by Norfor Maderas.

DIVISION CELULOSA_PULP DIVISION
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» Informacion Basica / General Information

Q_Historia del Grupo ENCE

Q_ENCE Group History

1957:

- Creacion de la Empresa Nacional de Celulosa de
Pontevedra (30.000 Tm/afo de celulosa de pino), la
Empresa Nacional de Celulosa de Huelva (36.000
Tm/afo de eucalipto) y la Empresa Nacional de
Celulosa de Motril (12.000 Tm/afo de bagazo y
24.000 Tm/ano de papel) por parte del Instituto
Nacional de Industria.

1968:

- Fusién en la Empresa Nacional de Celulosas de
las tres empresas de Huelva, Pontevedra y
Motril.

- La fabrica de Huelva amplia su capacidad de
produccién a 150.000 Tm/ano y la de
Pontevedra a 120.000 Tm/afo.

- Creacion de la electroquimica ELNOSA en
Pontevedra.

1972-73:

- Adquisicion de la fabrica de celulosa de
Miranda de Ebro.

- Creacion del Centro de Investigacion y
Desarrollo.

- Liberalizacién de precios y comienzo de la ex-
portacion.

1977-78:
- Constitucion de las filiales forestales espafolas
IBERSILVA y NORFOR.

1986-87:

- Desinversién de la fabrica de Motril y adquisi-
cién a Torras de su patrimonio forestal.

- Constitucién de la filial forestal portuguesa
IBERFLORESTAL.

- Desinversién de la fabrica de Miranda de Ebro.

1989-90:

- Salida a Bolsa y privatizacion parcial.

- Creacion de EUFORES con un proyecto forestal
en Uruguay.

- Programa de reconversién tecnolégica y medio-
ambiental de las fabricas.

1992-93:
- ENCE comienza a producir celulosa ECF y TCF.

1994-95:

- Ampliacién de capital y OPV que aumenta la par-
ticipacion de inversores privados hasta el 49%.

- Configuracién de las areas forestal y de celulosa
como divisiones independientes.

- Programa plurianual de reestructuracion del pa-
trimonio forestal en Iberia.

- Plan tecnolégico del Centro de Investigacién y
Desarrollo (CIT).

- Constitucion de la filial forestal LAS PLEYADES
para operar en Sudamérica con madera de merca-
do y ampliacion del proyecto forestal de EUFORES.

- Las fabricas de celulosa obtienen el certificado
ISO 9002 de aseguramiento de calidad.
Pontevedra supera las 300.000 Tm/afio y Huelva aco-
mete la renovacion de la recuperacion energética.

1957:

- Empresa Nacional de Celulosa de Pontevedra
(30,000 tons/year of pine pulp), Empresa
Nacional de Celulosa de Huelva (36,000
tons/year of eucalyptus) and Empresa
Nacional de Celulosa de Motril (12,000
tons/year of bagasse pulp and 24,000 tons per
year of paper) were formed by the Instituto
Nacional de Industria.

1968:

- The Huelva, Pontevedra and Motril companies
were merged into Empresa Nacional de
Celulosas.

- The Huelva mill increased its production capa-
city to 150,000 tons/year and the Pontevedra
plant to 120,000 tons/year.

- The electrochemical company ELNOSA was for-
med in Pontevedra.

1972-73:

- Acquisition of the Miranda de Ebro pulp mill.

- The Research and Development Center was set up.
- Prices were deregulated and exports started.

1977-78:
- The Spanish forest subsidiaries IBERSILVA and
NORFOR were created.

1986-87:

- Divestment of the Motril mill and acquisition
from Torras of its forest assets.

- The forest subsidiary IBERFLORESTAL was set up
in Portugal.

- Divestment of the Miranda de Ebro mill.

1989-90:

-The company was floated on the stock exchange
and partially privatized.

- EUFORES was set up with its own forest project
in Uruguay.

- Implementation of a program for the technologi-
cal and environmental restructuring of the mills.

1992-93:
- ENCE started production of ECF and TCF pulp.

1994-95:

- Capital increase and public offering of shares
which increased the ownership percentage of
private investors to 49%.

-The forest and pulp areas became independent
divisions.

- Implementation of a pluriannual program to res-
tructure forest assets in the Iberian Peninsula.

- Center for Research and Development (CIT)
technological plan.

- Incorporation of the forest affiliate LAS PLEYADES
to operate in South America with market wood
and expansion of the EUFORES forestry project.

- The pulp mills obtained ISO 9002 quality assu-
rance certification. Output at the Pontevedra mill
exceeded 300,000 tons/year and energy reco-
very at Huelva was upgraded.




1996-97:

- Lanzamiento de CENER y su proyecto de am-
pliacion de la generacion eléctrica con energias
renovables y gas en la fdbrica de celulosa de
Huelva hasta 100 MW.

- E1 100% de la produccién es de pastas ECF-TCF.

- Implantacion del Sistema de Gestion
Medioambiental (SIGMA) y Certificacién medio-
ambiental Fabrica de Pontevedra.

1998-99:

- Adquisicion de Celulosas de Asturias, S.A.
(CEASA) en Navia (Asturias).

- Relanzamiento de la filial TECFORM de disefio y
fabricacién de maquinaria forestal.

- EUFORES inicia la explotacién de su patrimonio
forestal en Uruguay

- Certificacién medioambiental Fabrica de Huelva.

- Constitucion de las sociedades EUCALIPTO DE
PONTEVEDRA, S.A. y TERMINAL LOGISTICA E
INDUSTRIAL M'BOPICUA, S.A., participadas
respectivamente por Norfor en un 44% y por
Eufores en un 40%.

- Certificacién Medioambiental fabrica de Navia.

- En Junta General Extraordinaria de Accionistas, cele-
brada el 17 de diciembre, desaparece la denomina-
cién Empresa Nacional de Celulosa, S.A. para
adoptarse la de GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A..

2000:
- EI Grupo logra la mejor cifra de ingresos y resul-
tados de su historia.
- Constitucién de IBERSILVA SERVICIOS y desarro-
llo de su red comercial en Consultoria y Servicios
Forestales y Medioambientales. IBERSILVA e
IBERSILVA SERVICIOS obtienen el certificado
ISO 9002 de aseguramiento de calidad.
NORFOR consigue, en concurso publico, el de-
recho de superficie durante treinta afios del
Vivero de Figueirido (Pontevedra) y lanza la in-
version del Aserradero de Navia (Asturias).
Incorporacién de cinco consejeros independien-
tes. Ampliacion de capital liberada en propor-
cién de 1 accién nueva por cada 5 antiguas.
Creacion en el CIT (Centro de Investigacion y
Tecnologia) de un departamento de ingenieria
de nuevos proyectos de transformacién de la
madera, con el estudio de viabilidad de una
nueva fabrica de celulosa en M’Bopicud como
proyecto estrella.
EUFORES redefine a LAS PLEYADES URUGUAY
como base para el desarrollo de su estrategia de
productos de madera sélida en Sudamérica, que
se iniciara con la adquisicion de Southern Cross.
- Celulosas de Asturias acomete el proyecto de
modernizacion y ampliacién de su fabrica de
celulosa de Navia a 300.000 t/afo.

1996-97:

- Launch of the CENER project to increase electric
power generation using renewable energies and
gas at the Huelva mill to a level of 100 MW.

- 100% of production consists of ECF and TCF
pulps.

- Implementation of SIGMA (an environmental
management system) and environmental certifi-
cation of the Pontevedra mill.

1998-99:

- Acquisition of Celulosas de Asturias, S.A.
(CEASA) in Navia (Asturias).

- Relaunch of the TECFORM affiliate which de-
signs and manufactures forest machinery.

- EUFORES initiated exploitation of its forest assets
in Uruguay.

- Environmental Certification of the Huelva mill.

- Incorporation of EUCALIPTO DE PONTEVEDRA,
S.A. and TERMINAL LOGISTICA E INDUSTRIAL
M’BOPICUA, S.A., in which Norfor and Eufores have
ownership interests of 44% and 40%, respectively.

- Environmental Certification of the Navia mill.

- On December 17, a Special Shareholders’
Meeting changed the Company’s name from
Empresa Nacional de Celulosa, S.A. to GRUPO
EMPRESARIAL ENCE, S.A..

2000:

- The Group achieved the highest sales and profit
figures in its history.

- Incorporation of IBERSILVA SERVICIOS and de-
velopment of its sales network for promotion of
Forest and Environmental Consultancy and
Services. IBERSILVA e IBERSILVA SERVICIOS ob-
tained ISO 9002 quality assurance certification.

- NORFOR obtained, via public tender, surface
exploitation rights to the Pontevedra nursery
Vivero de Figueirido, for a period of thirty years
and launched the new venture Aserradero de
Navia (Sawmill in Asturias).

- Appointment of five independent members to the
Board of Directors. Increase of paid up share ca-
pital via issue of one new share for each five
existing shares.

- Creation within the CIT (Research and
Technology Center) of an engineering depart-
ment for new wood transformation projects, ha-
ving as its initial flagship project a feasibility
study for a new pulp mill at M’Bopicud.

- EUFORES redefines LAS PLEYADES URUGUAY as
the base for development of its solid wood pro-
ducts strategy in South America which will com-
mence with the acquisition of Southern Cross.

- Celulosas de Asturias has undertaken a project
for modernization and expansion of the Navia
pulp mill to a capacity of 300,000 tons/year.
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» Las Industrias Basadas en el Bosque / The Forest-Based Industry in 2000

MADERA Y

CKPRODUCTOS DE MADERA SOLIDA

QSOLID WOOD PRODUCTS

wooD &

En la Peninsula Ibérica, el consumo de madera
de mercado de eucalipto para la fabricacion de
celulosa y progresivamente de tableros, ha cre-
cido en el afio 2000 un 5%, respecto a 1999,
hasta 9,0 millones de m?.

Precios de Celulosa de Eucalipto y Papel
I/E no Estucado en el Mercado Aleman
_Eucalyptus Pulp and Uncoated Printing/Writing
Paper prices on the German Market

€Tm_€/MT
v

1200 _
1000 _

800_

v

Papel_Pape

600_

400_

e

4

200_ Pasta_Pulp

A A A A
1997 1998 1999 2000

La oferta ibérica ha aumentado en idéntico perio-
do un 3% respecto al afo anterior, hasta 7,5 millo-
nes de m?, con fuerte incremento de la madera
portuguesa.

Las importaciones han superado en un 1% la cifra
correspondiente a 1999, situandose al finalizar di-
ciembre en 1,4 millones de m®.

La demanda europea de maderas sélidas, a lo lar-
go del ano 2000, ha tenido un comportamiento
mejor que la del mercado norteamericano. Las fa-
vorables condiciones para las compafias dirigidas
a mercados exteriores han supuesto una mejora de
su actividad en este periodo. Dentro del segmento
de contrachapado, la industria europea afronta
nuevos proyectos de inversion.

S

In the Iberian Peninsula, the consumption of
eucalyptus market wood for the production of
pulp and, increasingly, for board, grew by 5%
in the year 2000 with respect to 1999, for a to-
tal 9.0 million m’.

In the same period Iberian supplies rose 3%, com-
pared to the prior year, to 7.5 million n’, with a
sharp increase in wood from Portugal.

Imports exceeded the 1999 figure by 1%, totaling
1.4 million m’ at the end of December.

European demand for solid wood throughout 2000
performed better than in the North American mar-
ket. Favorable conditions for companies involved
in export have brought about increased activity du-
ring this period. In the plywood sector, European
industry is facing the prospect of new investment
projects.

Evolucién Trimestral de Stocks de Celulosa_Quarterly Evolution in Pulp Stocks
Miles de Tm_Thousands of MT
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Q_PULP & PAPER

Total supplies of eucalyptus worldwide have decre-

ased by 5% with respect to the prior year.

Slowdown in the demand for chemical pulp has

been in evidence since the summer and especially
; notable towards the end of the year.

.! S Demand for printing and writing paper followed a
NN ! ! P g b Bty wes .t . trend similar to that of pulp, showing a favorable
performance during the first part of the year, later
changing to a situation characterized by weake-
ning demand in which orders for P&W (woodfree)
papers did not reach expected levels.

] -Il-i.-.'...._._

""'-"'.F.ﬂ ...,IL

The average annual price of eucalyptus pulp in
Europe during 2000 was 704 €/ton against 461
€/ton in 1999. The volatility of euro/dollar parity
continues to be a factor of distortion in the
European market because of the evolution of the
reference price of long fiber pulp in U.S. dollars.

At year’s end Norscan stocks reached 1.765 million
metric tons, a figure 18% above the balanced inven-
tory level theoretically set at 1.5 million tons. Stocks
of eucalyptus pulp have followed the same trend rea-
ching 835,000 tons at the end of the period.

Q CELULOSA Y PAPEL

Los suministros totales de eucalipto a nivel mun-
dial han disminuido un 5% respecto al afo ante-
rior. La ralentizacién de la demanda de pastas qui-
micas ha caracterizado la actividad desde el
verano, especialmente en la Gltima parte del afo.

La demanda de papel impresién y escritura man-
tuvo una evolucién similar a la de la celulosa,
manteniendo un favorable comportamiento duran-
te la primera parte del ano, para luego pasar a una
situacién condicionada por la debilidad en la de-
manda, en la que los pedidos de papel I/E wf no
alcanzaron el nivel esperado.

El precio medio anual de la celulosa de eucalipto
en Europa durante 2000 ha sido de 704 €/t frente
alos 461 €/t de 1999. La volatilidad de la paridad
€/$ viene siendo un factor de distorsién del mer-
cado europeo, ante la evolucién del precio de re-
ferencia de la celulosa de fibra larga en US$.

Los stocks Norscan se han situado al finalizar el

afo en 1,765 millones de Tm, cifra un 18% por

encima del nivel de equilibrio establecido teori-
camente en 1,500 millones de Tm. Los stocks de
celulosa de eucalipto han seguido la misma ten-
dencia, situdndose en 835.000 t.
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» o Directivos / Managers:

- Director Division / Division C.E.: Fernando Nicolas
- D. Ibersilva: José Victoriano Camacho

- D. Norfor: Ricardo Llorente

- D. Eufores: José Silvarredonda







» Division Forestal / Forest Division

Q

% var. 00/99

2000 % Variation 00/99
» MADERA VENDIDA 000 m® 2 657 (4)
_WOOD SALES
% por filiales iberoamericanas 30%
_% of sales by South American subsidiaries
» MADERA CORTADA 000 m® 716 5
_WOOD HARVESTED
% por filiales iberoamericanas 23%
_% by South American subsidiaries
% cortas sobre ventas 27%
—% Wood harvested over sales
» HAS. FORESTADAS 000 5312 (44)
_NEW FORESTED LAND
% por filiales iberoamericanas 53%
_% by South American subsidiaries
» INGRESOS DIV. FORESTAL Mill. Pts. 36 691 11
_FOREST DIVISION REVENUES Mill. € 221
Ventas Mill. Pts. 32706 10
_Sales Mill. € 197
% ventas fuera del Grupo sobre ventas 10%
_% outside the Group
» RESULTADOS DE EXPLOTACION Mill. Pts. 2 556 2
_OPERATING INCOME Mill. € 15
% sobre ventas 8%
_% over Forest Division sales
» INVERSION NETA (*) Mill. Pts. 3371 (34)
_NET INVESTMENT Mill. € 20
» PLANTILLA MEDIA N° Pers. 955 9
_AVERAGE MANPOWER Headcount

(*) Deducido las cortas de madera de patrimonio propio / Deducting harvest of owned wood.

COMERCIALIZACION Y PRODUCCION
DE MADERA

En el ano 2000, el crecimiento, la diversificacion
de actividades y la mayor internacionalizacion
han supuesto algunos cambios en la estructura del
Grupo. Concretamente la Division Forestal se ha
ordenado segln tres sociedades (EUFORES,
NORFOR e IBERSILVA) que desarrollan la activi-
dad forestal (patrimonio)-maderera (trading) en
distintas areas geograficas y que, para su diversifi-
cacion, estan constituyendo o adquiriendo a su
vez nuevas sociedades, en lo posible con socios
locales.

Las ventas de madera en el aflo 2000 han sido de
2,7 millones de m®. La participacién de EUFORES
ha sido del 30%, habiendo aumentado un 21%
sobre el ejercicio anterior, siendo hoy la primera
exportadora de madera del area del Rio de la
Plata.

q WOOD SALES & WOOD PRODUCTION

In the year 2000, the growth, diversification of ac-
tivity and increased internationalization have resul-
ted in certain changes in the structure of the
Group. Specificallly the Forest Division activities
have been arranged under three companies
(EUFORES, NORFOR and IBERSILVA) each of
which develops forest and wood trading activities
in differents geographical areas. In order to further
their diversification, each is envolved in the setting
up or acquisition of new enterprises, in conjunc-
tion with local partners wherever possible.

Wood sales in the year 2000 were 2.7 million nmv.
The EUFORES share amounted to 30%, showing a
21% increase over the prior year, and making it the
principal wood exporter in the River Plate region.
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madera americana de mercado por parte de
EUFORES, mientras se disminuian las operaciones
de venta a terceros.

C{FORESTATION & FOREST ASSETS

The high rate of forestation carried out in 1999 has
slowed down principally because the current pha-
se of the Uruguayan project is practically comple-
te. This project has received new impetus through
acquisitions and commitments during 2000 which
have placed forest holdings of the company in the
dollar area at year’s end at 50,000 hectares.

QFORESTACI()N Y PATRIMONIO

Los fuertes ritmos de forestacién del afio 1999 se han
moderado, principalmente por el hecho de estar casi
finalizada la fase actual del proyecto uruguayo. El
mismo ha recibido un nuevo impulso mediante las
adquisiciones y compromisos adquiridos a lo largo
del afio 2000 para una nueva fase, que han situado
el patrimonio de la compaiiia en el area délar al fi-
nalizar el afio en 50.000 hectareas.




» Division Forestal / Forest Division
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Al 31.12.00 la superficie patrimonial propia y de
consorcios es de 139.217 hectéreas.

As of December 31, 2000, the area of forest assets
owned by ENCE and consortia was 139,217 hec-
tares.

AREA GEOGRAFICA FILIAL HAS. TOTALES HAS. PROPIAS
_GEOGRAPHICAL AREA _SUBSIDIARY _TOTAL HECTARES _% OF HECTARES OWNED
» P.IBERICA
_IBERIAN PENINSULA
Noroeste NORFOR 12 359 25 %
_Northwest
Suroeste IBERSILVA 83943 58 %
_Southwest

» SUDAMERICA EUFORES 42915 93 %
_SOUTH AMERICA
TOTAL 139 217 65 %

El desglose de la inversion neta de la Division es el

The breakdown of the Division’s net investment is

siguiente: as follows:
Mill. Pts.
LUGAR INVERSION DESINVERSION INV. NETA
_LOCATION _INVESTMENT _ DIVESTMENT _NET INVESTMENT

» P.IBERICA 2734 1078 1 656
_IBERIAN PENINSULA

» SUDAMERICA 1912 197 1715
_SOUTH AMERICA
TOTAL 4 646 1275 3371

Q _DIVERSIFICACION Q_DIVERSIFICATION

La orientacion de la Division hacia el mercado de
productos y servicios forestales, mas alla de lo que
representa la gestion de patrimonios, ha supuesto
la constitucién en febrero de 2000 de IBERSILVA
SERVICIOS Y NORFOR MADERAS. La Division ha
avanzado en el drea de Consultoria y Servicios
Forestales y Medioambientales, al completar su red
comercial en Espafia y con su presencia en
Francia, Portugal y Uruguay.

Asimismo, la Divisién Forestal ha dado nuevos y
significativos pasos en el negocio de Productos de
Madera Sélida:

./

B,

The orientation of the Division towards the mar-
ket of forest products and services, in addition to
forest asset management, has resulted in the in-
corporation of IBERSILVA SERVICIOS and
NORFOR MADERAS. The Division has progressed
in the area of Forest and Environmental
Consultancy and Services with the completion of
its sales network in Spain and its presence in
France, Portugal and Uruguay.

Likewise, The Forest Division has made new and
significant advances in the business of Solid Wood
Products:




e EUCALIPTO DE PONTEVEDRA ha completado
practicamente al finalizar el afio su inversién
en la nueva fébrica de chapa y tablero contra-
chapado.

e Norfor ha lanzado en el segundo semestre del
ano el ASERRADERO DE NAVIA, especializa-
do en Eucalyptus globulus.

e Eufores ha preparado la adquisicién del aserra-
dero uruguayo de SOUTHERN CROSS vy el
proyecto de transformacion de su tabla en par-
quet flotante, tablero alistonado y rodapié, a
desarrollar durante 2001, adyacente a la
Terminal Logistica-Industrial de M’Bopicug,
proyecto que, a su vez, ha continuado su cur-
so durante el ejercicio.

CKRESULTADOS DE LA DIVISION

La actividad de la Division Forestal, medida en vo-
lumen de ingresos, ha alcanzado en el afio 2000
220,5 millones de € (36.691 millones de pesetas),
un 11% superiores a los del afio anterior. El por-
centaje de facturacion fuera del Grupo ha sido su-
perior al del pasado afo, sin que se haya mostrado

en su totalidad el importante esfuerzo de contrata-

cion de servicios forestales y medioambientales.

Los resultados de explotacién han crecido un 2%.

La gran proporcion de suministros de madera de * EUCALIPTO DE PONTEV{-EDFA has pragtically
origen americano, en el contexto actual del US$, completed, at year’s end, its [nvestment in the

ha condicionado el crecimiento del resultado de la new veneer and plywood mill.

Division. e Norfor launched during the second half of the

year the ASERRADERO DE NAVIA sawmill
which specializes in Eucalyptus globulus.

e Eufores has prepared the way for acquisition of
the Uruguayan sawmill SOUTHERN CROSS
and the project to transform its output into flo-
ating floor, edge-glued panel (EGP) and base
board which will be developed adjacent to the
M’Bopicua Logistics-Industrial Terminal during
2001. Development of the M’Bopicud project
continues according to plan.

C{PERFORMANCE OF THE DIVISION

The business of the Forest Division, measured in
terms of revenue, reached 220.5 million euros
(36.7 billion pesetas) in the year 2000, an increase
of 11% over the prior year. The percentage of
invoiced sales outside the Group was greater than
last year’s even though the full import of the consi-
derable sales effort in the area of contracted forestry
and environmental services is not yet reflected.

Operating income grew by 2%. The large propor-
tion of wood supplied from American sources, be-
cause of the current strength of the U.S. dollar, has
adversely affected the growth in profitability of the
Division.
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Divisién Celulosa / Pulp Division »

» o Directivos / Managers:

- Director Divisién / Division C.E.: Pedro Blanquer

- D. Comercial y Logistica / Sales & Logistics: Francisco Gil
- D. Huelva y D.G. de Cener: Emilio Rodriguez

- D. Navia: Pedro de la Vega

- D. Pontevedray D.G. EInosa: Jose Manuel Seoane







Q

» Division Celulosa / Pulp Division

% var. 00/99
2000 % Variation 0099

» CELULOSA VENDIDA 000 Tm 855 (4)
_PULP SALES
% en Centro y Norte de Europa (*) 47%
_% in Central & Notherm Europa

» CELULOSA PRODUCIDA 000 Tm 883 3
_PULP PRODUCTION
% TCF sobre total 36%
_% over total pulp producition
% utilizacion de capacida fabril (**) 99%
_% over full production capacity

» ELECTRICIDAD PRODUCIDA GWh 649 30
_ELECTRICITY PRODUCTION

» QUIMICOS PRODUCIDOS 000 Tm 130 5
_CHEMICALS PRODUCTION

» INGRESOS DIV. CELULOSA Mill. Pts. 95 269 46
_PULP DIVISION REVENUES Mill. € 573
Ventas Mill. Pts. 94 888 46
_Sales Mill. € 570
% celulosa sobre ventas Division 98%
_% over Pulp Division sales

» RESULTADOS DE EXPLOTACION Mill. Pts. 34 371 433
_OPERATING INCOME Mill. € 207
% sobre ventas 36%
_% over Pulp Division sales

» INVERSION Mill. Pts. 4 405 (27)
_INVESTMENT Mill. € 26

» PLANTILLA MEDIA N° Pers. 1024 (2)
_AVERAGE MANPOWER Headcount

(*) Escandinavia + Alemania + Austria + Suiza + Benelux_Scandinavia + Germany + Austria + Switzerland + Benelux.

(**) Eliminando la incidencia de paradas técnicas en cada trimestre sobre una capacidad anual de 890.000 Tm. en 1999_EXxcluding
technical shutdowns in each quarter and taking the annual capacity as 890,000 Tm in 1999.

VENTA DE CELULOSA CKPULP SALES

Las ventas de celulosa Encell en el afio 2000 han Sales of Encell pulp during the year 2000 declined
disminuido, respecto al afo anterior, ante la ralenti- with respect to the prior year, result of the slow-
zacién que ha experimentado el mercado a nivel down experienced in the market worldwide and

global a partir del verano y el esfuerzo por mantener  the effort to maintain a stable pricing policy.
una politica estable de precios.

Venta de Celulosa Encell por Tipos
_Encell Pulp Sales by Type
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CKPRODU(:(:I(')N DE CELULOSA

Miles de TM % Cuota 2000
_Thousands of MT _Share 2000
v v v
[ 403 a7 23%
252 30 17%
o 173 20 39%
RESTO_REST 27 3 1%
TOTAL 855 100 14%

Q_PULP PRODUCTION

La fabricacion de celulosa ha aumentado en el afio
2000 un 3% respecto al ano anterior, hasta
883.000 Tm. El ratio de la utilizacién de la capaci-
dad fabril se ha situado en un 99%. Es importante
destacar la alta productividad alcanzada por la fa-
brica de Huelva, con una produccién de 1.000
Tm/dia.

Produccién de Celulosa
_Pulp Production ECF Huelva
@ ECF Navia
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PRODUCCION Y COMERCIALIZACION
Q DE ENERGIA

Pulp production during the year 2000 grew by 3%
with respect to the prior year, for a total of 883,000
metric tons. The rate of utilization of productive ca-
pacity reached 99%. Worthy of note is the high
productivity of the Huelva mill with an output of
1,000 tons per day.

PRODUCTION AND SALES OF

QELECTRICITY

Con la puesta en marcha de CENER, que ha supe-
rado finalmente los problemas surgidos en el sumi-
nistro de una de las nuevas turbinas, y que han
sido soportados econémicamente por el fabrican-
te, la capacidad de generacion eléctrica del Grupo
se sitGa en 1,1 millones de MWh. Un 10% de la
produccion eléctrica del ano 2000 ha sido comer-
cializada.

With the start-up of CENER, which has finally over-
come initial problems caused by one of the new
turbines, the cost of which was borne by the manu-
facturer, the Group’s electrical generation capacity
has been boosted to 1.1 million MWh. Approxi-
mately 10% of the electricity produced in the year
2000 was sold.




» Division Celulosa / Pulp Division

PRODUCTION AND SALES OF
Produccioén de Electricidad_Electricity Production CK('JHEMICALS-ELNOSA

GWh Produccién_Production
700 T © ventas ala Red_Sales Production of chemicals during the year 2000 rea-
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13,7 millones de € (2.221 millones de pesetas) en
2000, un 4% mas que en el afio 1999.
Q INVESTMENTS

After finalization of the project in the year 2000, the
new ENCE group affiliate, CENER, was oficially inau-
gurated in the first quarter of 2001. The new power
station combining cogeneration and generation of
electrical energy from biomass and gas has an output
capacity of 99.5 MVA. Cener’s goal is to produce
approximately 592,000 MWh/year with total respect
for environmental concerns. This ambitious project
has meant an investment of 37.9 million euros

(6.3 billion pesetas) and 120 companies participated
in its construction.

Q_INVERSIONES

Mill. Pts. 1999 2000
> PONTEVEDRA = 651 1014
> HUELVA 712 765
> NAVIA 365 949
PCENER_______ 4190 1620
PELNOSA = 53 57

TOTAL 5971 4 405

Tras la finalizacion del proyecto en el afo 2000, ha
sido inaugurada oficialmente en el primer trimestre del
afio 2001, la nueva filial del Grupo ENCE, CENER,
cuya central de cogeneracion y generacion eléctrica
con biomasa y gas alcanza una potencia de genera-
cién conjunta de 99,5 MVA. Cener tiene como objeti-
vo producir alrededor de 592.000 MWHh/afio con res-
peto absoluto al medio ambiente. Este ambicioso
proyecto ha supuesto una inversién de 37,9 millones
de € (6.300 millones de pesetas) y en su construccion
han participado 120 empresas.

;



En el dmbito celulésico, el proyecto de AMPLIA-
CION DE LA FABRICA DE NAVIA se ha ejecuta-
do de acuerdo con lo previsto en el aho 2000,
contratdndose los equipos principales para situar
su capacidad cercana a las 300.000 Tm/afo. Este
incremento, junto con la optimizacién de los
otros centros fabriles, va a suponer alcanzar una
capacidad de 1.030.000 Tm/afio.

QRESULTADOS DE LA DIVISION

In the pulp area, the project of EXPANSION OF
THE NAVIA MILL has progressed according to plan
in the year 2000 and major equipment designed to
increase capacity to about 300,000 tons/year has
been contracted. This increase, combined with
optimization of the other production centers, will
raise total pulp capacity to 1,030,000 tons/year.

. CKPERFORMANCE OF THE DIVISION

Los ingresos de la Divisién conseguidos en el ejer-
cicio 2000 han sido de 572,6 millones de €
(95.269 millones de pesetas),frente a los 392,2 mi-
llones de € (65.251 millones de pesetas) del afio
1999, un 46% superiores como consecuencia de
la subida de los precios de la celulosa, que han
rentabilizado de manera inmediata la adquisicién
de Celulosas de Asturias (CEASA) y las inversiones
de optimizacién en las otras dos fabricas.

El resultado de explotacién ha representado un
36% sobre las ventas de la Divisién. El fuerte in-
cremento frente al afio anterior proviene de la pro-
ductividad alcanzada vy, especialmente, del mayor
precio de la celulosa.

Division revenue for the year 2000 rose to 572.6
million euros (95.3 billion pesetas) against 392.2
(65.3 billion pesetas) for 1999, an increase of 46%.
This increase was largely due to the rise in pulp
prices which also made immediately profitable
both the acquisition of Celulosas de Asturias
(CEASA) and investments made to boost producti-
vity at the other two mills.

Operating income amounted to 36% of the
Division’s sales. This strong increase over the prior
year is the result of productivity achieved and sig-
nificantly higher pulp prices.
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> Investigacion y Tecnologia / Research and Technology

El Plan Tecnolégico de ENCE, que tradicionalmen-
te englobaba las actividades de investigacion, in-
novacion y desarrollo tecnolégico en las areas fo-
restal y celulosa, ha ampliado sus objetivos en el
ano 2000, incluyendo entre sus actividades la de
transformacién mecanica de maderas, al tiempo
que se ha creado una nueva unidad, denominada
Ingenieria de Nuevos Proyectos, para llevar a la
practica los conocimientos e innovaciones desa-
rrollados en las distintas dreas.

Dichas actividades, incluidas en la Direccion de
Investigacion y Tecnologia, se desarrollan en los
Centros ubicados en Pontevedra, Huelva, Navia y
Fray Bentos (Uruguay) a través de proyectos de in-
vestigacion, innovacién, desarrollo tecnolégico e
ingenieria. En el aflo 2000 se han invertido en di-
chos proyectos 3,3 millones de € (550 millones de
pesetas), consiguiéndose financiacion para el 5%
de dicho importe. En los centros adscritos a la
Direccién de Investigacion y Tecnologia han traba-
jado de media 37 personas, siendo la plantilla al
finalizar el ano de 40 personas.

ENCE’s Technological Plan, which traditionally en-
compassed the activities of research, innovation
and technological development in the forest and
pulp areas, has broadened its objectives in the year
2000. The plan now includes mechanical transfor-
mation of wood and the newly created unit, New
Project Engineering, which will put into practice
the know-how and innovations developed in diffe-
rent areas.

These activities, under the Management of
Research and Technology, are carried out in
Centers located in Pontevedra, Huelva, Navia y
Fray Bentos (Uruguay) and involve projects of
research, innovation, technological development
and engineering. During the year 2000, a total of
3.3 million euros (550 million pesetas), have been
invested, of which 5% were financed by outside
sources. The centers reporting to the Management
of Research and Technology employed an average
of 37 persons during the year and staff at year’s end
numbered 40.




Las actuaciones en el afio 2000 se han centrado en
los siguientes ambitos:

e En el AMBITO FORESTAL, los trabajos se diri-
gen hacia la obtencién de mejoras genéticas
del eucalipto para conseguir mayores rendi-
mientos, asi como al desarrollo y mejora de la
silvicultura y a la mecanizacion de las opera-
ciones. Estas lineas de trabajo son prioritarias
para ENCE debido a las crecientes necesidades
de madera y a la escasez de superficie forestal
para satisfacer la demanda.

En el AMBITO DE LA CELULOSA, las investi-
gaciones se centran en innovaciones tecnolé-

gicas para la mejora de la calidad de los pro-
ductos y la mds estricta compatibilidad
medioambiental. Uno de los logros mds im-
portantes de estas investigaciones ha permitido
que las fabricas del Grupo produzcan exclusi-
vamente celulosa ECF y TCF, reconocidas
ambas como productos ecoldgicos.

En el AMBITO DE LA TRANSFORMACION
MECANICA, el programa de Innovacién y
Mejora de los Procesos y Productos de
Transformacion Mecdnica de Madera tiene
como objetivo la mejora de los procesos de
elaboracion mecanica de la madera de euca-
lipto. El primer fruto es la fabrica de tableros
contrachapados de alta tecnologia, Eucalipto e In the FOREST AREA, work is directed towards
de Pontevedra. genetic improvement of eucalyptus in order to
obtain greater yields and also towards the de-
velopment and improvement of forestry and
mechanization of operations. These lines of en-
deavor are considered priority for ENCE due to
the growing need for wood and the scarcity of
suitable forest area to meet the demand.

Activities in the year 2000 centered on the follo-
wings areas:

Estos planes de investigacién y desarrollo tecnolé-
gico se han realizado en el marco de varios pro-
yectos subvencionados por la U.E y el Plan
Nacional de Investigacion, en colaboracion con
prestigiosos centros de investigacion europeos y
espanoles.

In the PULP AREA, research focuses on tech-
nological innovation for the improvement of
product quality and the strictest environmen-
tal compatibility. One of the most notable
achievements in this research has permitted
the Group mills to produce exclusively ECF
and TCF pulp which are recognized ecologi-
cal products.

In the area of MECHANICAL TRANSFORMATION,
the program of Innovation and Improvement of
the Processes and Products of Mechanical
Transformation of Wood has as its objective
the improvement of processes of mechanical
woodworking of eucalyptus. The first result of
this program is the high-technology plywood
factory, Eucalipto de Pontevedra.

These research and technological development
plans have been carried out within the framework
of several projects subsidized by the E.U. and the
National Research Plan in collaboration with pres-
tigious Spanish and European research centers.

AN

-

4



Sistemas de Gestion: Calidad, Medio Ambiente
y Prevencion de Riesgos Laborales /

Management Systems: Quality, Environment and Safety
in the Workplace »







> Sistemas de Gestion: Calidad, Medio Ambiente y Prevencion de Riesgos Laborales /

Management Systems: Quality, Environment and Safety in the Workplace

El Grupo ENCE esta afrontando un importante pro-
yecto empresarial que se fundamenta en la integra-
cién de los distintos Sistemas de Gestién sobre los
que se basa la actividad diaria. Se trata, en concreto,
de los Sistemas de Calidad, Medio Ambiente y
Prevencién de Riesgos Laborales, a través de los cua-
les el Grupo se compromete con los clientes
(Calidad), con la sociedad (Medio Ambiente) y con
los trabajadores (Prevencion de Riesgos Laborales).

El objetivo final que se persigue es la integracion
coordinada, no solo de los propios sistemas de
gestion en un complejo industrial en particular,
sino de la de todos y cada uno de los sistemas par-
ticulares de un Gnico Sistema Integral de Gestion
del Grupo ENCE.

QCAUDAD

The ENCE Group is involved in an important ma-
nagement project which is based on the integration
of the various management systems that regulate
the day to day activities of the company.
Specifically, these are the Quality, Environment
and Safety in the Workplace Systems through
which the Group expresses its commitment to its
clients (Quality), to society (Environment) and to its
employees (Safety in the Workplace).

The ultimate objective is the coordinated integra-
tion, not only of the management systems in effect
in each individual industrial complex, but also of
each and every one of the individual systems into a
single integral Management System for the entire
ENCE Group.

Q auALITy

A la certificacion de Calidad de los centros de pro-
duccién de celulosa en Huelva, Navia (Asturias) y
Pontevedra, se han sumado a lo largo del afio las
de Ibersilva e Ibersilva Servicios (AENOR conforme
a ISO 9002).

c{MEDIO AMBIENTE

During the year 2000, to the Quality certification
of the pulp production centers in Huelva, Navia
(Asturias) and Pontevedra, have been added those
of Ibersilva and Ibersilva Servicios (AENOR-ISO
9002).

CKTHE ENVIRONMENT

Las fabricas de celulosa de Huelva y Pontevedra,
registradas en el Sistema de Ecogestion y
Ecoauditoria (EMA'S) de acuerdo con el
Reglamento de adhesién voluntaria 1836/93 de la
Unioén Europea, emitieron sus Declaraciones
Medioambientales piblicas correspondientes al
afno 2000, constatandose el alto grado de cumpli-
miento de las exigencias medioambientales auto-
némicas especificas para cada fabrica. Asimismo,
la planta de Navia, que obtuvo la certificacién en
1999 ante el organismo internacional Lloyd’s
Register, presenté su Declaracion, confirmandose
el éxito de su gestion medioambiental.

The pulp mills in Huelva and Pontevedra, certified
under the Eco-Management and Audit System
(EMAS) in accordance with EU voluntary regula-
tion 1836/93, have issued their Environmental
Statements for 2000 which attest to the high level
of compliance with the environmental require-
ments of their respective Autonomous Community
Governments. The Navia mill, which obtained cer-
tification 1999 from the international organization
Lloyd'’s Register, presented its Declaration which
confirms the success of its environmental manage-
ment efforts.

PARAMETRO EXIGENCIA RESULTADO EXIGENCIA RESULTADO EXIGENCIA RESULTADO
_PARAMETER = _REQUIREMENTS _RESULTS _REQUIREMENTS _RESULTS _REQUIREMENTS _RESULTS
Kit COM. AUTOM. PONTEVEDRA COM. AUTOM. HUELVA PRINCIPADO NAVIA
GALICIA ANDALUCIA ASTURIAS
DQO______ 65 9.90 40 25.60 - -
AOX 2 0.007 1 0.29 - -
S.S. 10 0.92 - - 10 4.90
DBO 9 2.69 - - 30 10.80




Desde el punto de vista forestal, las actividades fo-
restales de ENCE se realizan de conformidad con
practicas respetuosas con el medio ambiente y con
la Declaracién de Principios Ibérica para la explo-
tacion forestal sostenible (Elvas, 29 de enero de
1997).

ENCE ha continuado su activa participacion en el
proceso de certificacion forestal PEFC
(Pan European Forest Certification).

Destaca especialmente el desarrollo, en el seno de
AENOR, de las normas UNE 162.001, 162.002,
162.003 y 162.004 que, en un futuro cercano, ser-
virdn para certificar la gestion forestal sostenible en
Espana.

Ibersilva, Ibersilva Servicios y Eufores ya han ini-
ciado los tramites para la obtencién de la certifica-
cién medioambiental.

In the forestry area, ENCE’s activities are carried
out in accordance with practices that respect the
environment and with the Iberian Declaration of
Principles for sustainable forest exploitation (Elvas,
January 29, 1997).

ENCE continues its active participation in the pro-
cess of certification under PEFC (Pan European
Forest Certification).

Especially worthy of note is the development, un-
der the auspices of AENOR, of the norms UNE
162.001, 162.002, 162.003 and 162.004 which in
the near future will constitute the bases of certifica-
tion of sustainable forest management in Spain.

Ibersilva, Ibersilva Servicios and Eufores have
already applied for environmental certification.

JQSAFETY IN THE WORKPLACE

CKPREVENCI(’)N DE RIESGOS LABORALES

En cuanto a la implantacién del Sistema de Gestion
de Prevencion de Riesgos Laborales en todos los
centros de ENCE, durante el afio 2000 compafiias
consultoras externas han impartido los cursos nece-
sarios tendentes al cambio cultural en la linea eje-

cutiva y han evaluado los procedimientos operativos

utilizados en los Complejos Industriales. Una em-
presa auditora externa ha realizado las preceptivas

auditorias legales del complejo industrial de Navia y

de Elnosa.

ENCE ha alcanzado logros significativos en materia

de salud laboral, habiéndose producido una re-
duccién cuantitativa y cualitativa de la siniestrali-
dad. El objetivo a corto y medio plazo es cero ac-
cidentes.

With reference to the implementation of the
Management System for Safety in the Workplace
in all ENCE centers, throughout the year 2000
external consulting firms have given courses
which help to promote necessary cultural change
within management and have evaluated opera-
ting procedures in effect in the Industrial
Complexes. An external auditing firm has carried
out the required legal audits of the Navia
industrial complex and of Elnosa.

ENCE has made significant advances in matters of
safety in the workplace with both qualitative and
quantitative reduction in work related accidents.
Our short to medium term objective has been defi-
ned as zero accidents.
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Durante el ano 2000 la Direccién de Recursos

Humanos ha aportado soluciones dirigidas al desa-
rrollo de las personas, sabiendo dar respuesta a las
necesidades del Grupo. El objetivo a alcanzar, en
este periodo y en etapas futuras, es retener y po-
tenciar los recursos humanos, de forma que se in-
tegren las competencias profesionales con los ob-
jetivos de la organizacion.

FORMACION
_TRAINING COURSES

CURSOS ALUMNOS
_COURSES _PARTICIPANTS
312 4508

En el aspecto formativo, al igual que en afios ante-
riores, se han desarrollado acciones dirigidas a la
cobertura de aspectos innovadores, e igualmente
con la prioridad de adecuar las cualificaciones téc-
nicas a los requerimientos de evolucién tecnoldgi-
ca. Los programas desarrollados han contribuido a
la consecucién de objetivos relacionados con:

¢ Mejora de la Produccién y los Productos.

* Mantenimiento de los Sistemas de Gestién de
la Calidad y del Medio Ambiente.

e Puesta en marcha de un sistema normalizado
de Prevencion de Riesgos Laborales.

¢ Aprovechamiento y explotacion de los recur-
sos Materiales y Financieros.

¢ Mejora de las Relaciones Humanas y la
Comunicacion.

¢ Adaptacion a las Nuevas Tecnologias de la
Informacién: Implantacién de un nuevo siste-
ma informatico.

Esta formacion tiene cardcter continuo y va dirigi-
da a la mejora permanente y global de todos los
profesionales de las diversas Divisiones y
Direcciones del grupo.

,

During the year 2000 Human Resources
Management has provided solutions directed
towards people development, in response to
the needs of the Group. The goal to be reached,
at this time and in future stages is to retain and
enhance the potential of our human resources
in order to match professional expertise to the
needs of the organization.

.
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In terms of training, as in previous years, programs
have been developed to deal with innovative as-
pects as well as the priority of adapting technical
qualifications to the needs of technological chan-

ge. The programs developed have contributed to
the attainment of objectives related to:

e Improvement in Production and Products.

e Maintenance of Quality and Environmental
Management Systems.

e Start up of a standardized system of Safety in
the Workplace.

e Use and exploitation of Material and Financial
resources.

e Improvement of Human Relations and
Communications.

e Adaptation of New Information Technology:
Implantation of a new computer system.

These training programs are ongoing and are direc-
ted towards continued overall improvement of the
entire professional staff of the various Divisions
and Management Units of the Group.




En lo referente al Desarrollo de Recursos
Humanos, el objetivo principal ha sido adaptar su
proceso y finalidad a las nuevas perspectivas que
se estdn planteando en el mundo empresarial y
que hacen referencia a los sistemas de gestion por
valores y gestién por competencias. Estos sistemas
tienen como fin establecer un marco organizativo
y un proyecto de futuro que permita atraer, desa-
rrollar y mantener a las personas acordes con la
cultura del Grupo. El desarrollo y su implantacién
secuencial ha tenido su inicio durante este afio
2000 vy se seguira realizando de modo que se al-
cancen los objetivos de compromiso e integracién
de las personas potencialmente validas.

kA

Siguiendo este Plan de Desarrollo de los recursos
humanos se han incorporado durante el ano, jéve-
nes con perfiles humanos y profesionales altamen-
te valiosos. Esto ha permitido hacer frente a los
nuevos retos corporativos, todo ello como conse-
cuencia de un ambicioso programa de seleccién
cuya exigencia primordial era la deteccién de los
perfiles clave para el Grupo.

Igualmente, se ha seguido con los acuerdos y con-
venios establecidos con las diferentes
Universidades y Escuelas, incorporando a becarios
que han realizado sus practicas tanto en las
Direcciones Corporativas como en las Divisiones
del Grupo.

La evolucioén de la plantilla ha seguido la politica
mantenida durante 1999, lo que se ha traducido
en la incorporacion indefinida de 28 personas. La
situacion de la Plantilla se refleja en el cuadro si-
guiente:

PLANTILLA MEDIA TOTAL

_AVERAGE MANPOWER 1999 2000

> DIVISINFORESTAL 874 955
_FOREST DIVISION

> DIVISIN CELULOSA _____ 1041 1024
_PULP DIVISION

> SERVICIOS CENTRALES 80 89
_HEADQUARTERS
TOTAL 1995 2068

En lo relativo a Relaciones Laborales, durante el
afio 2000 se han seguido llevando a cabo los
acuerdos establecidos en el Convenio Vigente (97-
00), estando prevista una negociacién colectiva
durante 2001.

With reference to the Development of Human
Resources, the main objective has been to adapt the
process and aims to the new perspectives which are
opening up in the business world and which relate to
systems of value management and competence ma-
nagement. These systems aim to establish a frame-
work of organization and a future projection which
enable the Group to attract, develop and retain those
individuals compatible with its corporate culture. The
development and consequent implementation of the-
se systems commenced during the year 2000 and
will continue so that the Group may meet its objecti-
ves of commitment and full integration of potentially
valid individuals.

As a consequence of this Human Resource
Development Plan, young people of highly valua-
ble human and professional profiles have joined
the Group during the year. This has allowed us to
face new corporate challenges and is the result of
an ambitious recruitment program based on the
identification of profiles key to the needs of the
Group.

At the same time, we have continued with agree-
ments established with different Universities and
Schools, incorporating trainees who have been gi-
ven on-the-job training at both Corporate
Headquarters and Division locations.

Manpower evolution has followed the policy
maintained during 1999, which has means the ad-
dition of 28 permanent employees. Manpower sta-
tus is reflected in the following table:

In the year 2000, Labor Relations were guided by
the Collective Agreement (97-00) which is still in
force. A new agreement is expected to be negotia-
ted during 2001.
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Los ingresos consolidados totales en el afio 2000 han
ascendido a 613,0 millones de € (101.994 millones
de pesetas), lo que supone un incremento del 44%
respecto del afo anterior. Tras el gran salto de dimen-
sion del afio 1999, el fuerte aumento en el periodo,
frente al afio anterior, proviene sustancialmente del
mayor precio de la celulosa, cuyo precio de tarifa
medio anual ha sido de 704 €/, frente a los 461 €/t
del afio 1999.

Las ventas a terceros de productos y servicios fo-
restales, asi como de productos quimicos y ener-
gia eléctrica, han sido de 56,4 millones de €
(9.383 millones de pesetas), frente a 47,2 millones
de € correspondientes al mismo periodo del afo
anterior.

Por lo que se refiere a los costes de explotacion,
frente a nuevas mejoras logisticas y de productivi-
dad, se han visto influidos negativamente por el
mayor peso de la madera americana para su trans-
formacién en fabricas ibéricas y por el aumento de
los precios de los combustibles complementarios a
las energfas renovables del Grupo. A efectos com-
parativos con la competencia brasilefa en celulo-
sa, si referimos integramente la cuenta de resulta-
dos a la tonelada de celulosa vendida
(incorporando los resultados de la Division
Forestal) el coste neto es de 362 US$/t. utilizando
cambios medios de 2000, 26 US$ inferior al del
afo anterior, que tiene una contrapartida negativa
(44 US$/t.) en las coberturas de cambio, que se co-
mentan mds adelante, dentro de la politica de la
empresa de control de riesgos, en este caso de la
paridad €/US$.

Total consolidated revenues for the year 2000
amounted to 613.0 million euros (102 billion pese-
tas), which represents an increase of 44% over the
prior year. Coming after 1999’s great dimensional
leap, the strong increase for the period compared
to the prior year is largely the result of higher pulp
prices which reached an annual average list price
of 704 euros per ton versus an average price of
461 euros per ton in 1999.

Sales to third parties of forestry products and servi-
ces, along with chemical products and electric
energy were 56.4 million euros (9.38 billion pese-
tas), against 47.2 million euros during 1999.

Operating costs, even taking into account impro-
vements in logistics and productivity, were in-
fluenced negatively by the greater use of American
wood for transformation in Iberian mills and by
price increases of fuels which complement the
Group’s renewable energy. For purposes of P+L
account comparison with Brazilian pulp competi-
tors (including income from the Forest Division)
the ratio of costs to tons of pulp sold results in a
net cost of US$ 362 per ton using average exchan-
ge rates for the year 2000. This is US$ 26 below
the 1999 cost, to which must be added a negative
adjustment (US$ 44 per ton) for exchange covers,
which are mentioned further on, within the com-
pany’s risk control policy, in this case euro/US do-
lar parity.




La mejora en los margenes se ha traducido en un
beneficio anual de explotacién de 221,9 millones
de € (36.927 millones de ptas.), frente a 53,8 mi-
llones de € (8.952 millones de pesetas) del afo
1999, lo que representa un crecimiento del 312%.
Este resultado de explotacién surge de aprovechar
el buen momento de la Divisién de Celulosa, que
ha generado 206,6 millones de € (34.371 millones
de pesetas), cuando en el mismo periodo del afio
anterior obtuvo 38,8 millones de €. Mientras esos
resultados han sido posibles gracias a los suminis-
tros de madera de origen americano proporciona-
dos por la Divisién Forestal, la gran proporcion de
ese origen, en el contexto actual del US$, ha con-
dicionado el crecimiento del resultado de esa
Divisién, que ha obtenido 15,4 millones de €
(2.556 millones de pesetas) en el presente afio,
solo un 2% mas que el afo anterior.

Los gastos financieros netos han ascendido a 50,0
millones de € (8.317 millones de pesetas), de los
que 42,9 millones de € (7.229 millones de pesetas)
corresponden a diferencias de conversién y diferen-
cias negativas de cambio, teniendo en cuenta la de-
valuacién del euro respecto del US$ habida a lo lar-
go de 2000, que a su vez ha incidido al alza en los
precios de celulosa en euros. Estas diferencias nega-
tivas son consecuencia del endeudamiento en US$
del Grupo vy, basicamente, de la materializacion de
coberturas de cambio €/US$ dirigidas a dolarizar
los costes de explotacion de la Division de Celulosa
para mejor enfrentarse a la competencia brasilena.
El nivel de coberturas al 31 de diciembre, que se
extiende por un periodo de cinco afos, es de apro-
ximadamente 1.073 millones de US$.

Improved margins have resulted in an annual ope-
rating profit of 221.9 million euros (36.93 billion
pesetas), against 53.8 million euros (8.95 billion
pesetas) in 1999, an increase of 312%. This opera-
ting profit stems from the favorable circumstances
of the Pulp Division which has generated 206.6
million euros (34.37 billion pesetas) against 38.8
million euros for the prior year. Whereas these re-
sults were made possible thanks to the Forest
Division’s ability to supply wood of American ori-
gin, the large proportional increase in the use of
American wood, because of the current strength of
the dollar, has hampered the growth of operating
profit of this Division, which has reached 15.4 mi-
llion euros (2.56 billion pesetas) this year, only 2%
above 1999.

Net financial expenses amounted to 50 million eu-
ros (8.32 billion pesetas), of which 42.9 million eu-
ros (7.23 billion pesetas) correspond to differences
in conversion and negative exchange differences,
taking into account the devaluation of the euro
with respect to the US dollar throughout the year
2000 which, in turn, has caused upward pressure
on pulp prices in euros. These negative differences
are the result of the Group’s US$ debt level and the
appearance of euro/US$ exchange hedges directed
towards dollarizing operating costs of the Pulp
Division to better meet Brazilian competition. The
level of exchange hedges as of December 31 is
approximately 1.07 billion dollars and extends
through a five year period.

AN
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Los intereses intercalarios capitalizados en los
activos forestales (al igual que los demds gastos
de forestacion y conservacién de ese patrimo-
nio, segln la practica contable del Grupo ENCE
de registrar la madera en pie en inmovilizado)
han ascendido a 6,1 millones de € (1.021 millo-
nes de pesetas).

El resultado consolidado después de impuestos
acumulado anual de 2000 da un beneficio neto
de 120,6 millones de € (20.062 millones de pese-
tas) frente a 30,2 millones de € (5.024 millones
de pesetas) correspondiente al ejercicio anterior,
representando un crecimiento del 299%.

El cash flow operativo se eleva a 146,8 millones
de € (24.428 millones de pesetas), lo que ha per-
mitido financiar las inversiones netas, descontan-
do las cortas de madera del patrimonio, de 51,5
millones de € (8.565 millones de pesetas) y el
pago de un dividendo (complementario de 1999
y a cuenta de 2000) de 17,6 millones de €
(2.931 millones de pesetas). El pasivo neto con
coste se situa a fin de ano en 191,6 millones de
€ y representa un 55,2% de los fondos propios.

A. CIRCULANTE
_CURRENT ASSETS

INM. D. CELULOSA ()

Activo_Assets

Interest capitalized in forest assets amounts to 6.1
million euros (1.02 billion pesetas). This follows
the ENCE Group accounting practice of conside-
ring forestation and asset conservation expenses
plus standing wood as assets.

The consolidated net after tax profit for the
year 2000 amounts to 120.6 million euros
(20.1 billion pesetas) compared to 30.2 million
euros (5.02 billion pesetas) for the prior year
and represents a growth of 299%.

Operating cash flow amounted to 146.8 million
euros (24.43 billion pesetas), which has allowed
financing of net investment, discounting the har-
vest of owned wood, amounting to 51.5 million
euros (8.57 billion pesetas) and the payment of
dividends (complementary 1999 and on account
of year 2000 earnings) of 17.6 million euros
(2.93 billion pesetas). Net interest bearing debt at
year end amounted to 191.6 million euros and
represents 55.2% of equity.

Composicion del Balance de Situacion_Balance Sheet Structure

ACREED. C.P.
_CURRENT LIABILITIES

Pasivo_Equity & Liabilities

ACREED. L.P.

_PULP D. FIXED ASSETS Mill. € _LONG TERM DEBT
INM. D. FORESTAL @ @ PROVISIONES
_FOREST D. FIXED ASSETS _PROVISIONS
@ ! DISTR. V. EJERC.
_DEFERRED REVENUES
— 700 _ @ SOCIOS EXTERNOS
“MINORITY INTEREST
F. PROPIOS
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Mill. Pts.
1996 1997 1998 1999 2000 ,2000
Mill. €
> INGRESOS 38 399 46 891 44 168 70778 101994 613.0
_TOTAL REVENUES
Ventas 35528 44332 40824 67046 97 588 586.5
_Sales
» Rdo. Explotaci n sin Amort. 292 8 607 4998 13450 41293 248.2
_EBITDA
» RESULTADOS DE EXPLOTACIN __ (3287) 4959 1395 8952 36927 221.9
_OPERATING INCOME (EBIT)
% sobre ventas -9.3% 11.2% 3.4% 13.4% 37,8%
_% over sales
% sobre activos netos -5.6% 8.4% 2.2% 11.3% 39.5%
_ % over net assets
Coste equivalente US$/t.celulosa | 504 420 408 388 362
_Equivalent cost (US$) per ton of pulp (%)
> RESULTADOS FINANCIEROS | (620) (1313) (705) (2 140) (8 317) (50.0)
_NET FINANCIAL ITEMS
» RESULTADOS EXTRAORDINARIOS _|  (166) (727) 67 (104) (1 614) (9.7)
_EXTRAORDINARY ITEMS
» IMPUESTOSYMINORITARIOS ____ 1145 (858) (341) (1684) (6 934) (41.7)
_CORPORATION TAX & MINORITY INTERESTS
» RESULTADO NETO DESPU S DE IMPUESTOS _ (2 928) 2061 416 5024 20062 120.6
_NET PROFIT AFTER TAXES
% sobre Fondos propios -8.1% 5.5% 1.1% 12.3% 34.8%
_% over equities
» RESULTADOS POR ACCI N (Pts.) (138) 97 20 237 788 4.7
_Net earning per share (Pts.)
Dividendo pagado poraccin(Pts.) ____ = 37 25 50 55 115 0,7
_Dividend paid per share (Pts.)
(*) Coste total menos ingresos no celulosa/toneladas celulosa vendida / Total cost less non-pulp revenues per ton of pulp sold.
Mill. Pts.
1996 1997 1998 1999 2000 ,2999
Mill. €
» INMOVILIZADO 47 692 48663 51971 65191 68 870 413.9
_FIXED ASSETS

» EXISTENC.+DEUD.-ACREED. COMERCIALES __ 9476 10546 12223 14195 23746 142.7
_STOCKS+DEBTORS-TRADE CREDITORS

> DISPONIBLE-IMPUESTOAPAGAR _____ 1385 115 578 (224) 845 5.1
_CASH&BANKS-TAX PENDING

» ACTIVOS NETOS 58553 59324 64772 79162 93 461 561.7
_NET ASSETS

» FONDOS PROPIOS 36140 37373 36 807 40832 57713 346.9
_SHAREHOLDERS EQUITIES
N mero de acciones 21226 (21226 21226 21226 25470

_Number of shares (000)

» SUBVENCIONES 1973 2707 2963 2691 3020 18.2
_CAPITAL GRANTS
% Fondos propios+Subvenc. s/lnmovil.
_% equities+capital grants over fixed assets

79.9% 82.4%  76.5% 66.8% 88.2%

» PROVISIONES 5363 1407 1464 2824 3 226 19.4
_PROVISIONS

» ENDEUDAMIENTO LARGOPLAZO___ 8842 11700 11995 17102, 10048 60.4
_LONG TERM DEBT

> ENDEUDAMIENTO CORTOPLAZO 6235 6137 11543 15713 19454 116.9
_SHORT TERM DEBT

» % Pasivo neto a coste s/Fondos propios 52.7% 51.2% 66.4% 87.8% 55.2%

_% Net interest-bearing debt over equities

-
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El capital social de la Sociedad esta representado,
después de la ampliacion de capital liberada reali-
zada en el mes de octubre, por 25.470.000 accio-
nes al portador con un valor nominal de 4,50 €
(748,78 pesetas). La ampliacion de capital se reali-
z6 del 4 al 18 de octubre de 2000 en la propor-
cion de 1 accién nueva, totalmente gratuita, por
cada 5 antiguas; lo que supuso incrementar el ni-
mero total de acciones en un 20%.

El accionista mayoritario, con un 51% del capital,
es SEPI, cotizando el resto libremente en el merca-
do continuo de la Bolsa espafola. A 31-12-00
Portucel posee un 7% y Caixa Galicia un 3,5%. El
Grupo posee una autocartera del 4,7%.

Durante el afio 2000, y ajustados todos los datos a
la ampliacién de capital, la accién registré un cam-
bio medio de 16,94 € (2.819 pesetas) con un mini-
mo de 14,17 € (2.358 pesetas) y un maximo de
19,50 € (3.244 pesetas). El valor cerré el periodo
en 17,40 € (2.895 pesetas) con una revalorizacion
del 5,2% mientras el indice ibex-35, en un ejercicio
bursatil muy negativo, se depreci6 un 21,8 %.

Comportamiento Bursatil_Stock Market Performance
De 30/12/99 a 29/12/00_From 30/12/99 to 29/12/00

Cotizacién (base 100) Volumen (000 titulos)
Share price (base 100) Volume (000 shares)
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The Company’s capital stock, following the
increase in paid up share capital which occurred
in October, consists of 25,470,000 bearer shares
with a par value of € 4.50 (748.78 pesetas) each.
The capital increase took place between the 4th
and 18th October via the free issue of one share
for each five existing shares, which resulted in a
20% increase in the total number of shares.

The major shareholder is SEPI, which owns 51% of
the shares and the remaining 49% are freely traded
on the Spanish Stock Exchange. As of December 31,
2000, Portucel owned 7% and Caixa Galicia 3.5%
of the capital stock. The Group holds 4.7% of its
own shares as treasury stock.

During 2000, and after adjusting for the capital in-
crease, the share showed an average price of €
16.94 (2,819 pesetas) with a minimum of € 14.17
(2,358 pesetas) and a maximum of € 19.50 (3,244
pesetas). The stock closed for the period at € 17.40
(2,895 pesetas), an appreciation of 5.2%, whereas
the Ibex-35 index fell by 21.8% in a particularly ne-
gative market.




El 30 de junio de 2000 se repartié un dividendo
complementario contra los resultados de 1999 de
0,35 € (0,29 € ajustado) por accién y el 29 de di-
ciembre se reparti6 un dividendo a cuenta del ejer-
cicio de 2000 de 0,40 € (66,55 pesetas) por accion.

La capitalizacién bursatil del Grupo al 31 de diciem-
bre fue de 443,2 millones de € (73.740 millones de
pesetas).

La liquidez media anual del afio 2000 (datos ajus-
tados) queda en 41.531 titulos diarios; habiéndose
negociado 10,38 millones de titulos por un valor
de 175,89 millones de euros (29.265 millones de
pesetas).

La rotacion del free-float (el 49% del capital de la
empresa que cotiza libremente en la Bolsa) ha sido
de un 83,2%.

On June 30, 2000 an extra dividend per share of
€ 0.35 (€ 0.29 adjusted) was paid with a charge to
1999 income and on December 29 an interim divi-
dend of € 0.40 (66.55 pesetas) was paid out of
2000 income.

At December 31, the Group’s stock market capitali-
zation was € 443.2 million (73.74 billion pesetas).

Average trading volume for 2000 (adjusted basis)
was 41,531 shares per day, giving a total of 10.38
million shares traded for a value of 175.89 million
euros (29.27 billion pesetas).

The free float turnover (49%) during the year was
83.2%.
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DIVISION FORESTAL /| FOREST DIVISION

IBERSILVA

Avenida de Andalucia, s/n
Edificio Pena Flamenca
21004 HUELVA
ESPANA/SPAIN

Tel: 959 23 09 00

Fax: 959 23 42 02

IBERSILVA SERVICIOS
Béjar, 17

21001 HUELVA
ESPANA/SPAIN

Tel: 959 54 04 37

Fax: 959 24 92 74

DEPARTAMENTO COMERCIAL IBERSILVA
Josefa Valcarcel, 8-32 P.

28027 MADRID

ESPANA/SPAIN

Tel: 91 320 28 84

Fax: 91 320 84 38

TECFORM

Ctra de Huelva. S. Juan del Puerto, km. 10
21080 HUELVA

ESPANA/SPAIN

Tel: 959 36 79 79

Fax: 95936 79 73

TRACEMA
Carmen, 11

SAN JUAN DEL PUERTO
21610 HUELVA
ESPANA/SPAIN

Tel: 959 36 62 61

Fax: 959 35 62 32

NORFOR

Paseo de Colén, 5y 7
36002 PONTEVEDRA
ESPANA/SPAIN

Tel: 986 84 09 00
Fax: 986 84 08 44

NORFOR MADERAS
Paseo de Colén, 5y 7
36002 PONTEVEDRA
ESPANA/SPAIN

Tel: 986 84 09 00
Fax: 986 84 08 44

DEPARTAMENTO COMERCIAL NORFOR
Josefa Valcarcel, 8-32 P.

28027 MADRID

ESPANA/SPAIN

Tel: 91 320 28 84

Fax: 91 320 84 38

./



IBERFLORESTAL

Rua Antonio Feijo, 7
CAV-DTA 2675 ODIVELAS
PORTUGAL/PORTUGAL
Tel: 351 1934 00 11

Fax: 351 1934 00 10

EUCALIPTO DE PONTEVEDRA
Carretera de Barbudo, s/n
36828 PUENTE CALDELAS
ESPANA/SPAIN

Tel: 986 75 01 50

Fax: 986 76 72 73

EUFORES/LAS PLEYADES
Paraguay, 1470 52 P.
11100 MONTEVIDEO
URUGUAY

Tel: 598 290 18 4 31

Fax: 598 290 18 4 36

M’BOPICUA

Paraguay, 1470-5% P.
111000 MONTEVIDEO
URUGUAY

Tel: 598 2 901 8431
Fax: 598 2 901 8436

4



» Direcciones / Addresses

Q

DIVISION DE CELULOSA / PULP DIVISION

Complejo Industrial de HUELVA
HUELVA Industrial Complex
Carretera Madrid-Huelva, km. 630
Apartado 223

21080 HUELVA

ESPANA/SPAIN

Fax :959 36 76 28

Tel : 959 36 77 00

Complejo Industrial de PONTEVEDRA
PONTEVEDRA Industrial Complex
Marisma de Lourizan, s/n

Apartado 157

36080 PONTEVEDRA

ESPANA/SPAIN

Tel : 986 85 60 00

Fax :986 84 77 74

Complejo Industrial de NAVIA
NAVIA Industrial Complex
Armental, s/n

Apartado, 39

33710 NAVIA-ASTURIAS
ESPANA/SPAIN

Tel : 985 63 02 00

Fax :985 63 06 86

ELNOSA

Marisma de Lourizan, s/n
Apartado, 265

36080 PONTEVEDRA
ESPANA/SPAIN

Tel : 986 83 37 20

Fax : 986 86 41 32

CELULOSA ENERGIA, S.L. (CENER)
Carretera Madrid-Huelva, km. 630
Apartado, 223

21080 HUELVA

ESPANA/SPAIN

Tel : 959 36 77 00

Fax :959 36 76 28



RED COMERCIAL DE LA DIVISION DE
CELULOSA |/

SALES REPRESENTATIVES IN PULP
Q pbivision

Alemania y Polonia/Germany & Poland:
CONRAD JACOBSON ZELLSTOFF GmbH
Raboisen, 30

D-20095 HAMBURG
ALEMANIA/GERMANY

Tel: 49 40 33 40 30

Fax: 49 40 33 40 31 82

Francia/France:

M. CHAVASSIEU & Cie

171, Avenue Charles de Gaulle
92200 NEUILLY-SUR-SEINE
FRANCIA/FRANCE

Tel: 33 1 46 43 98 85

Fax: 33 14637 60 70

Italia y Eslovenia/ltaly & Slovenia:
EUROFIN SpA

Viale delle Margherite, 36

20070 DRESANO (MI)
ITALIAZITALY

Tel: 3902 9827 03 13

Fax: 3902 98 27 04 22

Noruega y Suecia/Norway & Sweden:
SVEIN DOLVEN A.S.

Postboks 306

Granveien, 2

N-1379 NESBRU
NORUEGA/NORWAY

Tel: 47 66 77 48 48

Fax: 47 66 77 48 41

Finlandia/Finland:
BOTNIA PULPS
Revontulentie, 6
FIN-02100 ESPOO
FINLANDIA/FINLAND
Tel: 358 1046 94111
Fax: 358 1046 94402

Suiza/Switzerland:
FORSBERG AG
Kanonengasse, 35
CH-4051 BASEL
SUIZA/SWITZERLAND
Tel: 4161 205 90 90
Fax: 4161 205 90 95

Austria, Republica Checa, Eslovaquia y Hungria/
Austria, Czech Republic, Slovakia, Hungary:
TRANSACO HmbH

Berlagasse 45/3/2

A-1210 VIENA

AUSTRIA

Tel: 43 129190

Fax: 43 129190020

-
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» Direcciones / Addresses

Holanda/Holland:

K. EDUARD VAN LEER
Jodenbreestraat, 152-154
1011 NS AMSTERDAM
HOLANDA/HOLLAND
Tel: 3120 622 23 24

Fax: 3120 622 33 30

Portugal/Portugal:
PORTUPAPEL

Rua Francisco José Vitorino, 8
Linda-a-Velha. LISBON
PORTUGAL/PORTUGAL

Tel: 351 21 419 21 42

Fax: 351 21 414 24 16

Turquia/Turkey:

UNIREP Inco.

Cumbhuriyet Cad. 89-91/21
80230 ELMADAG. ISTANBUL
TURQUIA/TURKEY

Tel: 90 21 22 41 12 35

Fax: 90 21 22 41 66 35

USA y Canada/ USA&Canada:

CENTRAL NATIONAL-GOTTESMAN INC.
Three Manhattanville Road.

10577-2110 Purchase, NEW YORK

USA

Tel: 1 914 696 9000

Fax: 1914 696 1066

EKMAN & Co AB
Ekelundsgatan, 1

SE-401 23 GOTHENBURG
SUECIA/SWEDEN

Tel: 46 31 750 55 00

Fax: 46 31 750 56 80

ENCELL Ltd

The City Business Centre

2, London Wall, London Wall
LONDON EC2M 5PP

UK

Tel : 44 20 7448 5040

Fax : 44 20 7374 4300

ENCE

Avda Burgos 8° B
Edif. Genesis

28036 MADRID
ESPANA/SPAIN

Tel : 34 91 3378500
Fax: 34 91 3378602



