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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Miquel y Costas & Miquel, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Miquel y Costas & Miquel, S.A. que comprenden los
balances de situacion al 31 de diciembre de 2006 y 2005, las cuentas de pérdidas y ganancias
y la memoria correspondientes a los ejercicios anuales terminados en dichas fechas, cuya
formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su presentacién, de los
principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

En nuestra opinién, las cuentas anuales de los ejercicios 2006 y 2005 adjuntas expresan, en
todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de
Miquel y Costas & Miquel, S.A. al 31 de diciembre de 2006 y 2005 y de los resultados de sus
operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante los ejercicios anuales terminados
en dichas fechas y contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y
comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente
aceptados aplicados uniformemente.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2006 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2006. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de
la Sociedad.

Adiditores, S.L.

Socio - Auditor de Cuentas

10 de abril de 2007

PricewaterhouseCoopers Auditores, S. L. - R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccién 3*
Inscrita en el R.O.A.C. con el niimero $0242 - CIF: B-79031290
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Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Mique! y Costas &
Miquel, S.A. para hacer constar que todos los miembros del Consejo de Administracién de Ia
Sociedad, cuyos nombres y apellidos figuran a continuacién, han procedido a suscribir el
presente documento, que se compone de 57 hojas de papel timbrado, impresas por una
cara, referenciadas con la numeracion 017334907 a 017334963 , ambas
inclusive, comprensivo de la memoria, balance de situacion, cuenta de pérdidas y ganancias, e
informe de gestion, que constituyen las cuentas anuales de la Sociedad, correspondientes al
ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2006, que se formularon en reunién del Consejo de
Administracion celebrada el 26 de marzo de 2007.

Barcelona, 30 de marzo de 2007

El Secretario del Consejo de Administracion
(O S e ?®

Fdo.: Carlos Jarabo Paya

El Presidente del Consejo de Administracién

Fdo.: Jordi Mercader Mir6
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Joanfra, S.Wtada
por José Mi Jané Juan Caellas Fernandez Antonio Canet Martinez
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representada por
Jordi Nadaf P¢llejero M? del Carmen Escasany Miquel Carles Gasoliba Bshm
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Eusebio Diaz-i\norera Puig-Sureda Luis Collados Echenique
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MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales 2006

(1) Naturaleza y Actividades Principales

Miquel y Costas & Miquel, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyé como sociedad
en 1879 y como sociedad anénima en 1929. Su objeto social lo constituye la fabricacién
de papeles finos y especiales de bajo gramaje, principalmente en su especialidad de
papeles para cigarrillos de alta tecnologia.

La Sociedad ha desarrollado su actividad papelera dentro del campo de los papeles
delgados y especiales de bajo gramaje, especialmente para la industria tabaquera, a través
de sus fabricas de Besos y Fortugds, ambas situadas en la provincia de Barcelona.

La Sociedad es la cabecera del Grupo Miquel y Costas (en adelante el Grupo) que estd
formado por la propia Sociedad y por las Sociedades que se detallan en la nota 8 de esta
memoria, preparando a tal efecto las correspondientes cuentas anuales consolidadas,
sujetas a las normas internacionales de informacién financiera. La Sociedad y las
sociedades filiales espafiolas (S.A. Payd Miralles, Celulosa de Levante, S.A., Papeles
Anoia, S.A., Desvi, S.A., Sociedad Espafiola Zig Zag, S.A., MB Papeles Especiales, S.A.,
Miquel y Costas Tecnologias, S.A. y Proyectos Energéticos MB, S.A.) actian de forma
integrada bajo una direccién comun, en especial en lo referente a la planificacion de la
produccion y gestién de existencias, asignandose los recursos técnicos y financieros en
funcién de las necesidades de cada una de las sociedades.

Asimismo, la Sociedad explota directamente mediante arrendamiento las instalaciones de
S.A. Paya Miralles, limitando ésta su actividad a la percepcién del citado alquiler.

(2) Bases de Presentacién

En cumplimiento de la legislacién vigente, los Administradores de la Sociedad han
formulado las cuentas anuales adjuntas con objeto de mostrar la imagen fiel del
patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados y cambios en la situacién
financiera de los ejercicios 2005 y 2006, asi como la propuesta de distribucidn de
resultados de este tltimo ejercicio.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros de contabilidad y
expresadas en euros, sin decimales, salvo en los casos que se especifica lo contrario.

(TC
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MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales 2006

Las inversiones en sociedades dependientes figuran registradas a su coste de adquisicién.
Con fecha 26 de marzo de 2007 se han formulado las cuentas anuales consolidadas del
grupo al 31 de diciembre de 2006 bajo los principios internacionales de contabilidad, que
muestran un resultado neto consolidado bajo normas NIIF de 11.487 miles de euros, y
unos fondos propios también bajo normas NIIF, excluidos los resultados netos del
ejercicio, de 119.417 miles de euros.

Algunos importes correspondientes al ejercicio 2005 han sido reclasificados en las
presentes cuentas anuales con el fin de hacerlos comparables con los del ejercicio actual.
Las reclasificaciones mas significativas han sido las siguientes:

Furos
Debe Haber
Deudores - 3.3%.339
Inversiones financieras tenmporales 3.3%4.339 -
Acreedores comrerciales 4.137.285 -
Acreedores financieros a ¢/p - 4.137.285

Los créditos y prestamos con empresas del grupo correspondientes al “cash pooling” que
figuraban dentro de epigrafes de Deudores y Acreedores Comerciales, se presentan a
partir del presente ejercicio incluidas dentro de los epigrafes de Inversiones Financieras
Temporales y de Acreedores financieros a corto plazo.

Los Administradores de la Sociedad estiman que las cuentas anuales del ejercicio 2006
seran aprobadas por la Junta General de Accionistas sin variaciones significativas. Las
cuentas anuales del ejercicio 2005 fueron aprobadas en Junta de fecha 27 de junio de
2006.

(3) Distribucién de Resultados

La propuesta de distribucion de resultados del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2006, formulada por los Administradores y pendiente de aprobacién por la Junta General
de Accionistas, es la siguiente:

Euros
A reservas voluntarias 4.817.911
A dividendos a cuenta 2.900.000
A dividendos complementarios 1.700.000
TC Total 0417911
miquel y costas & miquels.a. _ 2 . _—
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MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales 2006

Durante el ejercicio 2006, el Consejo de Administracién ha acordado el pago de un
dividendo a cuenta por importe de 1.450.000 euros (véase nota 12 (f)).

La distribucion de resultados correspondiente al ejercicio terminado en 31 de diciembre
de 2005, efectuada durante 2006, se presenta con el detalle del movimiento de fondos

propios en el Anexo V de la nota 12.

(4)  Principios Contables y Normas de Valoracién Aplicados

Las cuentas anuales adjuntas han sido formuladas de acuerdo con los principios contables
y normas de valoracién y clasificacién contenidos en el Plan General de Contabilidad.
Los principales son los siguientes:

(a) Gastos de Establecimiento

Los gastos de establecimiento corresponden a los gastos de puesta en marcha de
inversiones en inmovilizado material y de ampliaciones de capital y se muestran al
coste, netos de la correspondiente amortizacion acumulada que se calcula
utilizando un método lineal sobre un periodo de tres afios.

(b) Inmovilizaciones Inmateriales

El inmovilizado inmaterial se valora, segin proceda, a su coste de adquisicion o
coste directo de produccion aplicado y se presenta neto de su correspondiente
amortizacidn acumulada, conforme a los siguientes criterios:

- Los derechos de propiedad industrial y de marcas est4n valorados por el
coste de registro y formalizacién, excepto los adquiridos a terceros que se
reflejan por su precio de adquisicién. Es politica de la Sociedad dotar las
oportunas provisiones por depreciacion de los derechos de propiedad
industrial y de marcas cuando asf lo aconsejan circunstancias de suficiente
entidad y clara constancia.

- Los costes incurridos en proyectos de investigacién y desarrollo se
capitalizan, en su caso, cuando existen motivos fundados de su éxito técnico
y de su rentabilidad econdémico-comercial, llevandose directamente a la
cuenta de pérdidas y ganancias en caso contrario. Los costes capitalizados se
amortizan linealmente en el perfodo de tres afios en que se estima que se
benefician las operaciones de la Sociedad.

mc
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MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales 2006

- Los derechos de uso y de opcidén de compra derivados de la utilizacion de
inmovilizados materiales contratados en régimen de arrendamiento
financiero se registran por el valor de contado del bien en el momento de la
adquisicién. La amortizacién de estos derechos se realiza linealmente
durante la vida 1til del bien arrendado, durante los mismos periodos de vida
util estimados para las inmovilizaciones materiales. En el pasivo se refleja la
deuda total por las cuotas de arrendamiento més el importe de la opcién de
compra. La diferencia inicial entre la deuda total y el valor de contado del
bien, equivalente al gasto financiero de la operacién, se contabiliza en el
epigrafe "Gastos a distribuir en varios ejercicios" y se imputa a resultados
durante la duracién del contrato, utilizando un método financiero.

- Las aplicaciones informaticas figuran contabilizadas a su precio de
adquisicién o a su coste de produccién. La amortizacién se calcula segin el
método lineal, siendo la vida util de tres afios.

- Los derechos de emision de gases de efecto invernadero se valoran a precio
de adquisicién o al coste de produccién. Cuando se trate de derechos
adquiridos a titulo gratuito se considera como precio de adquisicién el valor
venal de los mismos en el momento de la adquisicién. Los derechos de
emision no son objeto de amortizacién y se dotardn las provisiones
necesarias con el fin de atribuirles el inferior valor de mercado que les
corresponda al cierre de cada ejercicio, siempre que su valor contable no sea
recuperable por la generacion de ingresos suficientes para cubrir los costes y
gastos. Finalmente se dan de baja del balance con ocasién de la transmisién a
terceros, entrega o caducidad de los mismos.

(c) Inmovilizaciones Materiales

El inmovilizado material se presenta por su valor de coste de adquisicion
actualizado hasta 1996 de acuerdo con lo permitido por la legislacién vigente,
deducidas las amortizaciones acumuladas correspondientes.

14H
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MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales 2006

La amortizacién de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los
valores de coste actualizado siguiendo el método lineal, durante los siguientes
periodos de vida 1til estimados:

Afios de

vida til
Edificios y otras construcciones 33-50
Instalaciones técnicas y maquinaria 7-20
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 7-20
Elementos de transporte 6-14
Equipos para procesos de informacién 47

Los gastos de mantenimiento y reparaciones del inmovilizado material que no
mejoran su utilizacién o prolongan su vida 1til, se cargan a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el momento en que se producen.

Los trabajos realizados por la empresa para el propio inmovilizado incluyen los
costes de fabricacion e instalacién de elementos del inmovilizado incurridos por la
propia empresa, efectivamente devengados e imputables a cada uno de los
proyectos, con el limite maximo del valor de mercado o los rendimientos esperados
de dichos activos.

(d) Inmovilizaciones Financieras

Los valores mobiliarios de renta fija y variable figuran valorados a precio de
adquisicién, incluidos los gastos inherentes a la misma y, en su caso, el coste de los
derechos de suscripcion.

Los dividendos recibidos de las sociedades dependientes y de otras inversiones
financieras se reconocen como ingresos cuando su distribucion es aprobada por los
respectivos Consejos de Administracion o Juntas Generales de Accionistas.

A efectos de la preparacion de las cuentas anuales individuales de la Sociedad, las
inversiones en sociedades del grupo y asociadas se valoran a su coste de
adquisicion (nota 2).

mc
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MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales 2006

La Sociedad dota las oportunas provisiones por depreciacién de los valores
mobiliarios cuando se aprecian circunstancias de suficiente entidad y clara
constancia.

(e) Gastos a distribuir en varios ejercicios

En el ejercicio 2000 la Sociedad externalizé los compromisos por pensiones
mediante la contratacion de pélizas de seguros colectivos sobre la vida.

Los gastos a distribuir en varios ejercicios incluyen el déficit, derivado de cambios
en las hipétesis actuariales, puesto de manifiesto en el momento de la
externalizacion que, de acuerdo con la normativa vigente, puede diferirse en un
periodo méaximo de 10 afios.

Asimismo, se incluyen en este epigrafe, los gastos financieros diferidos
correspondientes a los contratos de arrendamiento financiero (véase apartado (b) de
esta nota).

(f)  Existencias

Las existencias se muestran valoradas a precio de adquisicién o coste de
produccidn, como sigue:

- Materias primas y otros aprovisionamientos: a precio de adquisicién
determinado segun el método FIFO.

- Productos terminados y en curso de fabricacién: a coste standard, que se
aproxima al método FIFO segun coste real, de los consumos de materias
primas y otros materiales, incorporando la parte aplicable de costes directos
¢ indirectos de mano de obra y de gastos generales de fabricacion.

La Sociedad realiza dotaciones a la provisién por depreciacién de las ex1sten01as
cuando el coste de éstas excede a su valor de mercado.

(g) Deudores y acreedores comerciales y no comerciales

Los débitos y créditos originados por las operaciones, ya sean o no consecuencia
del trafico normal del negocio, se registran por su valor nominal y se clasifican a
corto plazo o a largo plazo segun sea su vencimiento inferior o superior a un
gjercicio econdmico.

mc
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MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales 2006

Se practican las correcciones valorativas que se estiman necesarias para provisionar
el riesgo de insolvencia.

Las cuentas de crédito se muestran por el importe dispuesto.

(h)  Transacciones y saldos en moneda distinta al euro

Las transacciones en moneda distinta al euro se registran contablemente por su
contravalor en euros, utilizando los tipos de cambio vigentes en los periodos en que
se realizan. Los beneficios o pérdidas por las diferencias de cambio surgidas en la
cancelacién de los saldos provenientes de transacciones en moneda extranjera, se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que se producen.

Los saldos a cobrar y a pagar al cierre del ejercicio, en monedas distintas de las
incluidas en el sistema euro, se valoran en euros a los tipos de cambio del cierre del
ejercicio, reconociéndose como gastos las pérdidas netas de cambio no realizadas,
determinadas para grupos de divisas de similar vencimiento y comportamiento en el
mercado, y difiriéndose hasta su vencimiento los beneficios netos no realizados,
determinados de igual modo, excepto en aquellos casos en que existen contratos de
cobertura de tipo de cambio, en cuyo caso la valoracién de los saldos en moneda
extranjera se realiza en funcién del tipo de cambio pactado en dichos contratos.

Los saldos en moneda distinta al euro correspondientes a las cuentas de tesoreria al
cierre del gjercicio se valoran en euros a los tipos de cambio de cierre del ejercicio,

reconociéndose los beneficios o pérdidas en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(i)  Provisiones para riesgos y gastos

La provision para responsabilidades corresponde, en caso de que sea necesaria su
dotacién, al importe estimado para hacer frente a responsabilidades probables o
ciertas, nacidas de litigios en curso y por indemnizaciones u obligaciones
pendientes, de cuantia indeterminada. Su dotacidn se efectia al nacimiento de la
responsabilidad y en funcién de la mejor estimacién, segin la informacién
disponible.

mC
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Los derechos de emisién de gases de efecto invernadero no son objeto de
amortizacién y se dotardn las provisiones necesarias con el fin de atribuirles el
inferior valor de mercado que les corresponda al cierre de cada ejercicio, siempre
que su valor contable no sea recuperable por la generacion de ingresos suficientes
para cubrir los costes y gastos.

() Indemnizaciones por despido

Excepto en el caso de causa justificada, la Sociedad viene obligada a indemnizar a
sus empleados cuando cesan en sus servicios. Ante la ausencia de cualquier
necesidad previsible de terminacién anormal del empleo y dado que no reciben
indemnizaciones aquellos empleados que se jubilan o cesan voluntariamente en sus
servicios, los pagos por indemnizaciones, cuando surgen, se cargan a gastos en el
momento en que se toma y se comunica al trabajador la decision de efectuar el
despido.

(k) Impuesto sobre Sociedades

El impuesto sobre beneficios de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio
econémico antes de impuestos, corregido por las diferencias de naturaleza
permanente entre criterios contables y fiscales, tomando en cuenta las
bonificaciones y deducciones aplicables.

Al objeto de asignar a cada ejercicio el gasto impositivo devengado en el mismo, se
reconocen, en su caso, los impuestos anticipados o diferidos correspondientes a las
diferencias temporales entre la imputaciéon a efectos econdmicos y fiscales de
ciertos gastos o ingresos. Los impuestos anticipados sélo se registran
contablemente cuando tienen un interés cierto en la carga fiscal futura y su
realizacion estd razonablemente asegurada.

En enero de 2007 entr6 en vigor en Espafia la Ley 35/2006, de 28 de noviembre,
del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacién parcial de las
leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la renta de no residentes y sobre el
Patrimonio. Este nuevo marco ha traido consigo, entre otras medidas, una
reduccién significativa de los tipos de gravamen aplicables a los beneficios
obtenidos por las empresas establecidas en Espafia (32,5% en 2007 y 30% en 2008
y siguientes), la progresiva reduccion de las deducciones por inversiones, asi como
la supresion del régimen fiscal de las Sociedades Patrimoniales a partir del periodo
impositivo que dio comienzo el dia 1 de enero de 2007.
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Miquel y Costas & Miquel, S.A. estd acogida al Régimen de Tributacidn
Consolidada para el Impuesto sobre Sociedades, incluyéndose en el mismo a las
sociedades dependientes S.A. Paya Miralles, Celulosa de Levante, S.A., Papeles
Anoia, S.A., Desvi, S.A,, Sociedad Espafiola Zig Zag, S.A., MB Papeles
Especiales, S.A., Miquel y Costas Tecnologias, S.A. y Proyectos Energéticos MB,
S.A.

(1)  Complementos de pensiones

Al 31 de diciembre de 2000 de acuerdo con la normativa vigente, la Sociedad
externaliz6 los compromisos por pensiones mediante la contratacién de pélizas de
seguros colectivos sobre la vida. (nota 9)

(m) Subvenciones en capital

Las subvenciones en capital no reintegrables figuran en el pasivo del balance de
situacion por el importe original concedido, y se imputan a resultados siguiendo el
metodo lineal, durante un periodo de tiempo equivalente a la vida util de los
elementos del inmovilizado financiados con dichas subvenciones (nota 13).

(n) Ingresosy gastos

Los ingresos y gastos se imputan siguiendo el criterio del devengo, es decir, en
funcién de la corriente real de bienes y servicios que representan y con
independencia del momento en que se produce la corriente monetaria o financiera
derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad tnicamente
contabiliza los beneficios realizados a la fecha de cierre del ejercicio, mientras que
los riesgos previsibles y las pérdidas eventuales con origen en el ejercicio o en otro
anterior, se contabilizan tan pronto son conocidas.

() Autocartera

Las acciones propias en cartera, se reflejan en el activo del balance a su precio de
adquisicién o al de mercado si fuera menor, dotdndose la correspondiente reserva
requerida por la legislacion vigente (L.S.A. art. 79 y 80).
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(0) Medio ambiente

017334918

Los costes derivados de las actuaciones empresariales encaminadas a la proteccion
y mejora del medio ambiente se contabilizan como gasto del ejercicio en que se
incurren. Para considerarlos como incorporacién al inmovilizado material o
inmaterial se aplican los mismos criterios que para el resto de los inmovilizados.

(p) Operaciones con derivados financieros.

Las sociedades del Grupo utilizan estos instrumentos como operaciones de
cobertura que tienen por objeto eliminar o reducir significativamente los riesgos
financieros. En la Nota 22 se describen las operaciones abiertas a fecha de cierre.

(5) Gastos de Establecimiento

Su detalle es el siguiente:

Euros
Saldos al Saldos al Saldos al
31/12/2004  Adiciones  31/12/2005  Adiciones  31/12/2006
Gastos de puesta en
Marcha 680.748 - 680.748 - 680.748
Gastos de ampliacién de
Capital 682.712 5.850 688.562 - 688.562
1.363.460 5850  1.369.310 - 1369310
Menos, amortizacion
Acumulada (1.301.649) (31.113) (1.332.762) (24.690) (1.357.452)
TOTAL 61811 (25263) 36548 (24.690) 11.858
miquel y costas & miquel s.a. _ 1 O _ (C ontinl'la)
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(6) Inmovilizaciones Inmateriales

El detalle y movimiento se muestra en el Anexo I, el cual forma parte integrante de esta
nota.

La Sociedad adquiri6, mediante contratos de arrendamiento financiero, cierta maquinaria.
El detalle de estos bienes y las condiciones més importantes de dichos contratos al 31 de
diciembre de 2006 y 2005 son los siguientes:

2.006 Euros
Nimero de Cuotas
Fecha cuotas Valorde Cuotas pagadas Cuotas pagadas pendientesde  Opcidn de
Bien contrato  mensuales contado  en el gjercicio  en ¢j.anteriores pago compra
Bobinadora 27-12-01 60 318.536 82.475 229.019 - 7.042
2.005 Euros
Numero de Cuotas
Fecha cuotas Valorde Cuotas pagadas Cuotas pagadas pendientesde  Opcion de
Bien confrato  mensuales contado  enel gercicio en ej.anteriores pago compra
Bobinadora 27-12-01 60 318.536 79.328 149.691 82475 7.042

Los pasivos derivados de estas operaciones al 31 de diciembre de 2006 y 2005 se desglosan,
segln su vencimiento, como sigue:

Euros
Largo plazo Corto plazo

Vencimiento 2.006  2.005 2.006 2.005
2.005 - - - -
2.006 - - - 84.086
2.007 - 7.042 7.042 -
- 70482 7.042 84.086

(nota 15) (nota 15y 16)

mc

miquel y costas & miquel s.a. _ 1 1 - ) (Contim’la)



017334320

CLASE 87

RS Tk

MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales 2006

7)  Inmovilizaciones Materiales

El detalle y movimiento se muestran en el Anexo II, el cual forma parte integrante de esta
nota.

En el ejercicio 1996, la Sociedad, haciendo uso de distintas disposiciones fiscales, se
acogi6 a la actualizacién de balances regulada en el Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de
junio, incrementando el valor de coste del inmovilizado material en un importe de
5.784.729 euros en base a la tabla de coeficientes de actualizacién publicados en el Real
Decreto 2607/1996, de 20 de diciembre y sin practicar reduccién alguna al cumplir con el
coeficiente de financiacién establecido en dichos decretos. La dotacién a la amortizacién
del ejercicio, de bienes actualizados asciende a 89.013 euros (107.299 euros en 2005)
quedando pendiente de amortizacién un importe de 857.536 euros al 31 de diciembre de
2006 ( 946.549 euros a 31 de diciembre de 2005).

Al 31 de diciembre de 2006, el inmovilizado material totalmente amortizado y en uso,
asciende a  32.617.413 euros ( 29.413.521 euros en 2005), correspondiendo
principalmente a instalaciones técnicas y maquinaria.

Las altas del ejercicio 2006 incluyen 631.417 euros (782.611 euros en 2005),
correspondientes a trabajos efectuados por la empresa para el propio inmovilizado.

La compaiiia no tenia a diciembre 2006 ni a diciembre 2005 afectos a garantias ningin
bien, ni tampoco tiene adquiridos compromisos de compra de inmovilizado material.

Por otra parte la Sociedad tiene contratadas varias pélizas de seguro para cubrir los
riesgos a que estan sujetos los elementos del inmovilizado material. La cobertura de estas
pdlizas se considera suficiente.

(8) Inmovilizaciones Financieras e Inversiones Financieras temporales

(a) Inmovilizaciones financieras

El detalle y movimiento de las Inmovilizaciones Financieras se muestran en el
Anexo III, el cual forma parte integrante de esta nota.

El detalle de las participaciones en empresas del grupo y asociadas al 31 de
diciembre de 2006 y 2005, asi como los fondos propios de dichas empresas, segiin
sus cuentas anuales, se muestra en el Anexo IV, el cual forma parte integrante de
esta nota,
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El domicilio social y las actividades de las empresas del Grupo son las siguientes:

- S.A. Paya Miralles con domicilio en Mislata (Valencia) tiene arrendadas
sus instalaciones industriales a Miquel y Costas & Miquel, S.A.

- Celulosa de Levante, S.A. con domicilio en Tortosa (Tarragona) y cuyo
objeto social es la fabricacion de pastas de celulosa de cafiamo, lino, sisal,
abaca, yute y otras plantas de ciclo anual.

- Papeles Anoia, S.A. con domicilio en Barcelona y cuyo objeto social es la
comercializaciéon y representacion de papeles y soportes especiales
nacionales y de importacion.

En 2005, Papeles Anoia, S.A. realizd otra ampliacién de capital de
1.000.000 de euros (correspondiendo 430.000 euros a capital y 570.000
euros a prima de emision). Esta ampliacién fue suscrita y desembolsada
por Miquel y Costas & Miquel , S.A. y Celulosa de Levante, S.A.

- Desvi, S.A. con domicilio social en Barcelona y cuyo objeto social es la
promocién, adquisicion y gestion de Sociedades Mercantiles y
adquisicién, construccién y venta de toda clase de bienes inmuebles,
siendo su principal activo la participacién mayoritaria en el capital social
de Miquel y Costas Argentina, S.A., domiciliada en Argentina.

El valor tedrico-contable de Desvi, S.A. que se indica en el Anexo IV,
incorpora el valor de la inversion en Miquel y Costas Argentina, S.A. por
el método de integracién global, en el ejercicio 2006, habiéndose
aplicado en la conversion de los estados financieros de esta sociedad un
tipo de cambio de 4,01255 pesos por euro. En el ejercicio 2005 , se
aplico un tipo de cambio de 3,56305 pesos por euro.

La actividad principal de Miquel y Costas Argentina, S.A. es la
fabricacién y comercializacién de libritos de papel de fumar, papel para
cigarrillos y otros manipulados de papel.

- Sociedad Espafiola Zig Zag, S.A., con domicilio social en Barcelona y
cuyo objeto social es la comercializacién y representacién de libritos de
papel de fumar.
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En el gjercicio 2005 se revirtié por importe de 17.259 euros la provision
que se realizé en el ejercicio 1996 (135.302 euros) como consecuencia
del incremento del valor de los fondos propios de la Sociedad Espaiiola
Zig Zag, S.A., debido a beneficios no distribuidos.

- M.B. Papeles Especiales, S.A., con domicilio social en Barcelona y cuyo
objeto social es la fabricacién de papeles especiales, para filtracién, para
impregnacion y soportes.

M.B. Papeles Especiales, S.A. posee el 99% del capital de la sociedad
Proyectos Energéticos S.A., cuyo principal activo es una planta de
cogeneracion que tiene arrendada a MB Papeles Especiales, S.A.

- Miquel y Costas Tecnologias, S.A. con domicilio social en Barcelona y
cuyo objeto social es la asesoria y consultoria de temas industriales,
realizacion de proyectos y de instalaciones vinculadas a la tecnologia
industrial en sectores de alimentacién, textil, madera, papel y artes
graficas y otros derivados naturales.

Las empresas asociadas, en las que la Sociedad ostenta una participacion
minoritaria, son sociedades inactivas que tienen constituida una provisién por

depreciacion por la totalidad de la participacién en dichas sociedades.

Ninguna de las sociedades antes mencionadas cotiza en bolsa. Asimismo todas las
sociedades tienen las mismas fechas de cierre del ejercicio.

(b) Inversiones financieras temporales

El detalle de las inversiones financieras temporales al 31 de diciembre es como

sigue:
Euros
2.006 2.005
Saldos con empresas del grupo deudoras (Nota26) 780.837 3.394.339
Inversiones finacieras temporales - 1.756.185
Otras inversiones financieras temporales 343.434 -
Total | 1124271 5150524
miquel Y costas & miquel s.a. _ 14 _ (Contim'la)
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Tanto en el gjercicio 2005 como en el 2006, los saldos financieros con empresas
del grupo no tienen un vencimiento fijado y devengan un tipo de interés anual
determinado en funcién del mercado, a excepciéon de S.A. Paya Miralles para la

cual no se devenga ningun tipo de interés.

El importe de las otras inversiones financieras temporales corresponde al coste de

un instrumento de cobertura de tipo de cambio.

Gastos a Distribuir en Varios Ejercicios

Su detalle y movimiento es como sigue:

Euros
Contratos de
arrendamiento  Compromisos
financiero  por pensiones Total
Saldos al 31 de diciembre de 2004 5.172 325.871 331.043
Variacion tipo interés o4 - 64
Aplicaciones (nota 22 y 24) (3.625) (54.312) (57.937)
Saldos al 31 de diciembre de 2005 1.611 271.559 273.170
Variacion tipo interés - - -
Aplicaciones (nota 22 y 24) (1.611) (54.312) (55.923)
Saldos al 31 de diciembre de 2006 - 217.247 217.247

Al 31 de diciembre de 2000, la Sociedad externalizé mediante la contratacién de polizas
de seguro colectivo sobre la vida con una entidad aseguradora, la obligacion de satisfacer
un conjunto de ayudas complementarias a las prestaciones del Régimen General de la

Seguridad Social en concepto de jubilaciones.

De acuerdo con el estudio actuarial realizado por dicha entidad aseguradora al 31 de
diciembre de 2000, se puso de manifiesto un déficit en relacién con el pasivo necesario
para atender los derechos adquiridos por los empleados en relacién con las prestaciones
mencionadas en los parrafos anteriores, €l cual se amortiza en 10 afios, de acuerdo con las

disposiciones legales en vigor.

miquel y costas & miquel,s.a. -15-
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Existencias
El detalle de las existencias al 31 de diciembre es como sigue:

Existe un compromiso de compra con un proveedor para el suministro de 450 toneladas
de una materia prima, durante los préximos cinco afios, como contrapartida de la entrega
¢ instalacion sin coste por parte del proveedor de determinada maquinaria en una factoria
de Miquel y Costas & Miquel, S.A.

Los gastos por aprovisionamientos de existencias en los ejercicios 2006 y 2005 fueron los
siguientes:

Euros
2.006 2.005
Materias primas y otros aprovisionamientos
Compras netas 58.913.424 55.778.946
Variacion de existencias (447.684) (1.010.509)
Total 58465740 54768437

La cifra de compras netas del ejercicio 2006 incluye un importe de 9.336 de euros

correspondiente a aprovisionamientos realizados en moneda extranjera (6.919 miles de
euros en 2005).

Las compras realizadas a empresas del grupo y asociadas se detallan en la nota 26.

(11) Deudores

Furos
2.006 2.005

Materias primas y otros aprovisionamientos 7.831.936 7.384.252
Productos terminados y en proceso de fabricacién 17.679.819 13.296.051

Total 25511755 - 20680303
mC
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El detalle de los deudores al 31 de diciembre es como sigue:

0173343925

Euros
2.006 2.005

Clientes 22.847.103  21.425.592
Empresas del grupo y asociadas, deudoras (nota 26) 5424839  5.458.168
Clientes de dudoso cobro 61.474 214.643
Deudores varios 82.424 253.362
Administraciones publicas 320.694 505.188

28.736.534  27.856.953
Menos, provisiones para insolvencias _(61474)  (214.643)
Total 28675060 _27.642.310

El movimiento de la provisién para insolvencias durante los ejercicios 2006 y 2005 ha

sido el siguiente:

2.006 2.005
Saldo al 1 de enero 214.643 257.586
Dotaciones del ejercicio 42.023 11.921
Recuperaciones de saldos provisionados (68.463) (53.683)
Bajas (126.729) (1.181)
Saldo al 31 de diciembre 61.474 214.643
miguel Y costas & miquel s.a. _ 1 7 _ (C ontinl'la)
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Los saldos deudores con Administraciones publicas al 31 de diciembre son los siguientes:

2.006 2.005
Hacienda publica, deudora
por IVA 250.517 438.395
Seguridad social, deudora 41.253 36.755
Impuesto sobre beneficios anticipado (nota 28) 28.924 30.038
Total 320694 . 505.188

(12) Fondos Propios

El detalle de los Fondos Propios de la Sociedad se muestra en el Anexo V adjunto, el cual
forma parte integrante de esta nota de la Memoria de las Cuentas Anuales.

(a)  Capital social

Al 31 de diciembre de 2005 el capital social estaba representado por 9.795.000
acciones soportadas por medio de anotaciones en cuenta de 2,00 euros nominales
cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Las acciones de la Sociedad estan admitidas a cotizacién en la Bolsa de Barcelona
y desde el ejercicio 1996 lo estan en la Bolsa de Madrid y Barcelona e integradas
en el sistema de interconexion bursatil para la contratacién en continuo (SIBE).

Todas las acciones gozan de los mismos derechos politicos y econdmicos.

El Consejo de Administracién en virtud del acuerdo tomado en la Junta General
Ordinaria y Extraordinaria de 28 de junio 2005 est4 autorizado para aumentar el
capital social, en una o varias veces, pudiendo elevarlo hasta el limite de la mitad
del mismo, mediante aportaciones dinerarias, asi como para emitir obligaciones no
convertibles en cuantia méaxima de 30.000.000 de euros durante un periodo de
cinco afios. A 31 de diciembre de 2006 y 2005 el Consejo de Administracién no
ha hecho uso de estas autorizaciones.
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Al 31 de diciembre de 2006 el capital social no ha sufrido ninguna variacién por lo
que sigue estando representado por 9.795.000 acciones soportadas por medio de
anotaciones en cuenta de 2,00 euros nominales cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas.

En conformidad con las notificaciones recibidas por la Sociedad, los accionistas
titulares de participaciones iguales o superiores al 10 % en el capital social a 31 de
diciembre de 2006 , son CEP Vida de Seguros y Reaseguros, S.A. con el 12.20%,
la misma que en 2005 y Bestinver Gestién, S.A. con el 10,05%. A 31 de diciembre
de 2005 solamente constaba recibida la citada de CEP Vida de Seguros y
Reaseguros, S.A.

(b) Prima de emisién de acciones

La prima de emision tiene las mismas restricciones (ver apartado €) y puede
destinarse a los mismos fines que las reservas voluntarias de la Sociedad,
incluyendo su conversién en capital social.

Con fecha 10 de septiembre del 2005, la Sociedad distribuy6 con cargo a dichas
reservas la cantidad de 978.450 euros entre las acciones en circulacion a excepcion
de las existentes a esa fecha en autocartera.

La Junta General Ordinaria y Extraordinaria celebrada el 27 de junio de 2006
acordé aprobar la devolucion de aportaciones con cargo a las Reservas de Prima de
Emision por un importe de 0,12 euros por accién. La ejecucién de dicho acuerdo
fue acordada por el Consejo de Administracién en su reunién de 2 de octubre de
2006, llevandose a término el 17 de octubre de 2006 por la cantidad de 1.175.400
euros.

(c) Reserva legal

La Sociedad esta obligada a destinar un minimo del 10% de los beneficios de cada
ejercicio a la constitucién de un fondo de reserva hasta que éste alcance una
cantidad igual al 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a los
accionistas y s6lo podra ser utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras
reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias. También
bajo ciertas condiciones se podra destinar a incrementar el capital social en la parte
de esta reserva que supere el 10% de la cifra de capital ya ampliada.
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(d) Reserva por acciones propias

La Sociedad tiene constituida a 31 de diciembre de 2006 una reserva de caracter
indisponible por un importe de 1.538.634 euros, igual al coste de adquisicién por
la Sociedad de las acciones propias en cartera ( 754.458 euros en 2005).

(e) Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicion. Sin embargo, de acuerdo con la
normativa mercantil vigente, se prohibe la distribucién de beneficios hasta que los
gastos de establecimiento y de investigacién y desarrollo estén totalmente
amortizados, a menos que el importe de las reservas disponibles sea como minimo
igual al importe de los gastos no amortizados. El importe pendiente de amortizar al
31 de diciembre de 2006 asciende a 127.026 euros ( 76.436 en 2005).

() Dividendo a cuenta

El Consejo de Administracion acordé en fecha 28 de noviembre de 2005 la
distribucién de un dividendo a cuenta de los beneficios del ejercicio 2005 por un
importe total de 1.449 miles de euros, equivalentes a 0,14834 euros brutos por
accion (ajustado 0,2225 euros brutos por accidn).

En fecha 24 de diciembre de 2006 el Consejo de Administracién acordd la
distribucién de un dividendo a cuenta de los beneficios del ejercicio 2006 por un
importe total de 1.450 miles de euros, equivalentes a 0,14899 euros brutos por
accién

Esta distribucién fue formulada a partir de los siguientes estados provisionales de
resultados de los ejercicios 2005 y 2006 y de tesoreria del periodo de un afio a
partir de las fechas de los acuerdos:
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Miles de euros

2.006

2.005

Prevision de beneficios distribuibles del ejercicio 2006 y 2005
Proyeccion de resultados netos de impuestos hasta el 31
de diciembre de 2006 y 2005 10.000
Menos, dotacion requerida a reserva legal -

14.000

Importe maximo para distribuir como Dividendos a
cuenta 10.000

14.000

Dividendo a cuenta distribuidos 1.450

Prevision de tesoreria del periodo comprendido entre €] 30 de
noviembre de 2005 y 2006 y el 30 de noviembre de 2006 y
2007

1.449

2.581
124.000
(121.000)

Saldos de tesoreria al 30 de noviembre de 2006 y 2005 800

Cobros proyectados 124.000

Pagos proyectados, incluido el dividendo a cuenta (120.800)

Saldos de tesoreria proyectados al 30 de noviembre de

2007 y 2006 4.000
miquel y costas & miquels.a. -21 -

__ 581

(Continua)



CLASE 82

sl e s

MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales 2006

(g) Acciones propias

017334930

El Consejo de Administracion fue autorizado por las Juntas Generales de
Accionistas celebradas los dias 27 de junio de 2006 y 28 de junio de 2005, para
que tanto Miquel y Costas & Miquel, S.A. como sus sociedades filiales
mayoritariamente participadas pudieran comprar, con arreglo a lo dispuesto en el
articulo 75 de la Ley de Sociedades Anénimas, acciones de la Sociedad hasta el 5%

de la cifra de Capital Social.

Los movimientos habidos en la cartera de acciones propias durante los ejercicios
2005 y 2006 han sido los siguientes:

Precio

N° Acciones Adquisicién Precio Medio Valor nominal

Saldo final 31.12.04 10.500
Adquisiciones 19.500
Saldo final 31.12.05 30.000
Adquisiciones 34.943
Saldo final 31.12.06 64.943

274.479
479.979
754.458
784.176
1.538.634

26,14
24,61
25,15
22,44
23,69

21.000
39.000
60.000
69.886
129.886

(13) Ingresos a Distribuir en Varios Ejercicios

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2006 y 2005 incluye las subvenciones en
capital concedidas por el Ministerio de Industria y Energia, en relacién a las inversiones
efectuadas por la Sociedad al amparo del Plan de Ahorro y Eficiencia Energética, OM de
28 de marzo de 1995, del instituto de crédito Oficial (ICO) y de la Generalitat de

Catalufia.

144
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El movimiento de esta cuenta durante los ejercicios 2006 y 2005 es como sigue:

Saldo al 1 de enero

Subvenciones

Ingresos reconocidos en el ejercicio por
diferencias de cambio

Ingresos reconocidos en el ejercicio (nota 25)

Saldo al 31 de diciembre

(14) Provisiones para Riesgos y Gastos

Euros
2.006 2.005
124.847 146.802
19.057 -
- (169)
(19.701) (21.786)
124.203 124.847

No existen provisiones de esta naturaleza al cierre de los ejercicios 2006 y 2005.

(15) Deudas con Entidades de Crédito a Largo Plazo

El detalle de las deudas con entidades de crédito a largo plazo al 31 de diciembre es el

siguiente:

mc
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Euros
Saldo al Saldo al
31/122006  31/12/2005
Fondo de pensiones 337.806 532.334
Préstamos 1.755.188  2.788.663
Menos, vencimientos a corto plazo préstamos(nota 16) (1.262.891)  (1.199.246)
Acreedores por arrendamiento financiero (nota 6) - 91.128
Menos, vencimientos a corto plazo por arrendamiento
financiero (nota 16) ‘ - (84.086)
Total 830103 2.128.793

miquel 4 costas & miquel,s.a. -24 -

El capitulo fondo de pensiones, corresponde al importe pendiente de pago a la entidad
aseguradora con la que la Sociedad externalizé sus compromisos por pensiones en el
gjercicio 2000 (nota 9).

A 31 de diciembre de 2006 el importe vivo de los préstamos, a tipo de interés 0 es de
85.800 euros ( 167.800 euros en 2005), cobrados en su totalidad.

El tipo de interés del resto de préstamos esté referenciado al Euribor, tanto en el afio 2006
como en el 2005.
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El vencimiento de las deudas a largo plazo al 31 de diciembre de 2006 y 2005, es el

siguiente:

2007
2008
2009
2010
2011

(16) Acreedores financieros a Corto Plazo:

Miles de euros
2.006 2.005
1.277
503 509
208 216
119 127
830 2129

El detalle de las deudas con entidades de crédito a corto plazo es el siguiente:

Polizas de crédito

Vencimientos a corto de deuda a largo plazo:
Préstamos y créditos bancarios (nota 15)
Acreedores por arrendamiento financiero
(nota 6y 15)

Intereses a corto plazo de deudas con entidades de
crédito
Préstamos a empresas del grupo (nota 26)

Total

mc
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Euros

Saldo al Saldo al
Limite 31/12/2006  31/12/2005
19.241.000 7.143.760 3.244.163
1.262.891 1.199.246
7.042 84.086
43.071 36.105
3.042.822 4.137.285
11499586 8700885
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Los préstamos con empresas del grupo corresponden al saldo de cash pooling con las
sociedades del grupo. Dicha deuda devenga intereses a tipos préximos a los de mercado.

El tipo de interés medio anual de las polizas de crédito es del 3,64 %

(17) Acreedores Comerciales

Su detalle es el siguiente:

Euros
2.006 2.005
Proveedores 13.161.183 11.878.207
Acreedores, empresas del grupo 8313.802 6.766.472
(nota 26)
Total 21474985  18.644.679
(18) Otras Deudas no Comerciales
Su detalle es como sigue:
Euros
2.006 2.005
Largoplazo Corto plazo - Largo plazo Corto plazo
Proveedores inmovilizado - 1.450.465 - 1.510.483
Administraciones ptiblicas
Hacienda ptblica, acreedora - 750.365 - 712.555
Organismos de la seguridad social - 465.886 - 454.186
Impuesto sobre sociedades (Nota 28) - 179.212 - 607.857
Cuenta corriente tributaria - 1.146.282 - 4.730.653
Impuesto sobre beneficios diferido (Nota 28) - 31.217 - 30.937
Rermuneraciones pendientes de pago - 2.169.795 - 2.915.486
Fianzas y depositos recibidos 301 301
Otras deudas 354.842 (2.097)
Total 301 6548064 301 10.960.060
miquel Y costas & miquel,s.a -26 - (Continﬁa)
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La prevision de la deuda total consolidada del Impuesto sobre Sociedades se recoge en la
nota 28. '

La Sociedad durante el ejercicio 2000 se acogi6 al Real Decreto 1108/1999 de 25 de junio
que regula el sistema de cuenta corriente en materia tributaria, para el Impuesto sobre
Sociedades, el Impuesto sobre el Valor Afiadido y el Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas y sobre las Rentas de Capital. De acuerdo con esto, la Sociedad presenta
en el epigrafe “Cuenta corriente tributaria” las deudas y créditos correspondiente a dichos
impuestos.

(19) Importe Neto de la Cifra de Negocios

El importe neto de la cifra de negocios de la Sociedad en los ejercicios 2006 y 2005 ha
sido de 115.822 y 116.036 miles de euros respectivamente y corresponde a ventas de
papel para cigarrillos y para impresién delgados.

El importe neto de la cifra de negocio del ejercicio 2006 incluye un importe de 20.060
miles de euros correspondiente a ventas realizadas en moneda extranjera ( 19.221 miles

de euros en 2005).

Por 4reas geograficas el desglose es el siguiente:

Miles de euros
2006 2005
Mercado interior 28.111 27.953

Exportacion:  Unién Europea 31.641 36.643
Paises O.C.D.E. 20.029 27.038

Resto paises 36.041

Total 115.822

Las ventas realizadas a empresas del grupo y asociadas se detallan en la nota 26.

(TC
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(20) Gastos de Personal

Un resumen de estos gastos es el siguiente:

Euros
2.006 2.005
Sueldos, salarios y asimilados 18.767.146  18.146.380
Cargas sociales 4.928.594  4.863.457
Aportacion fondo de pensiones 51.203 49.291
Indenmmnizaciones 333.773 212.971
Total | 24080716 23.272.099

El nimero medio de empleados, distribuido por categorias, en los ejercicios 2006 y
2005, ha sido el siguiente:

Categoria profesional

2.006 2.005
Ingenieros y licenciados 29 28
Ingenieros técnicos, peritos y ayudantes titulados 13 13
Jefes administrativos y de taller 20 17
Ayudantes no titulados 28 29
Oficiales administrativos y contramaestres 69 71
Auxiliares administrativos y de laboratorio 21 21
Personal de produccién 417 434
Total 97 613
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(21) Otros Gastos de Explotacion

Euros
2.006 2.005
Arrendamientos y canones 1.518.572 1.486.802
Servicios de profesionales independientes 1.837.223 1.369.834
Transportes 5.147.430  3.822.000
Primas de seguros 617.798 755.805
Reparaciones y conservacion 1.576.825 1.637.718
Viajes, publicidad y propaganda 910.111 1.119.363
Suministros 8.814.582 5.421.890
Trabajos realizados por otras empresas 6.114.505 6.113.286
Otros gastos de explotacion 1.925.2901 2.378.521

Total 98.462.337

Un resumen de estos gastos es el siguiente:

(22) Gastos Financieros y Gastos Asimilados

Un resumen de estos gastos es el siguiente:

Euros
2.006 2.005

Intereses bancarios 263.209 179.424
Intereses de cuentas corrientes con empresas

del grupo (Nota 26) 38.537 32732
Intereses de cuotas de arrendamiento financiero (Nota 9) 1.611 3.625
Otros gastos financieros 778 17.760
Total 313 233s4l
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Los seguros de cambio de exportacion existentes a 31 de diciembre de 2006 ascendian a
2.023.000 ddlares U.S.A., 515.000 libras esterlinas y 468.360 coronas noruegas todos
ellos con vencimiento en el afio 2007 (282.150 délares australianos y 155.000 libras
esterlinas a 31 de diciembre de 2005 con vencimientos en el afio 2006). Existen a 31 de
diciembre de 2006 seguros de cambio de importacién por importe de 1.328.000 délares
U.S.A con vencimiento en el afio 2007 (44.000 libras esterlinas a 31 de diciembre de
2005, con vencimientos en el afio 2006).

(23) Ingresos Financieros

Un resumen de estos ingresos es el siguiente:

Euros
2.006 2.005
Dividendos percibidos del Grupo (Nota 26) 4.628.688 5.339.426
Ingresos por inversiones financieras temporales 10.991 48.673
Intereses de cuentas corrientes con empresas
del Grupo (Nota 26) 136.046 71.840
Intereses de cuentas bancarias y otros ingresos
financieros 181.467 208.252
Diferencias positivas de cambio 425.199 767.190
Total 5332301 6435381
(24) Pérdidas y gastos extraordinarios
Un resumen de estos gastos es el siguiente:
Euros
2.006 2.005
Variacion provisiones cartera de control (Anexolll) - (17.259)
Gastos y pérdidas de otros ejercicios 56.447 30.600
Dotacion a pensiones 54.312 54.312
Otras pérdidas y gastos extraordinarios 5.518 63.414
Total 116271 131067
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(25) Beneficios e ingresos extraordinarios

Un resumen de estos ingresos es como sigue:

Euros
2006 2005
Beneficios en la enajenacion de inmovilizado 559 14.711
Subvenciones derechos emision 496.841 1.215.185
Subvenciones de capital (Nota 13) 19.701 21.786
Ingresos y beneficios de otros ejercicios 10.255 41.428
Indemnizaciones recibidas 56.994 115.143
Otros ingresos extraordinarios 17.945 328.067
Total 602295 1736320

(26) Saldos y Transacciones con Empresas del Grupo, Asociadas y Vinculadas

Los saldos al 31 de diciembre de 2006 y 2005 con empresas del grupo, asociadas y
vinculadas han sido los siguientes:

Euros
2.006 2.005

Cuentas de Activo

Cuentas comerciales (Nota 11) 5.424.839 5.458.167

Cuentas financieras (Nota 8b) 780.837 3.394.340
Total 6.205.676 8.852.507
Cuentas de Pasivo

Cuentas comerciales (Nota 17) 8.313.802 6.766.471

Cuentas financieras (Nota 8b) 3.042.822 4.137.286
Total 11.356.624 10.903.757

11H
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Las transacciones realizadas durante los ejercicios 2006 y 2005 con Empresas del Grupo,
asociadas y vinculadas han sido las siguientes:

Euros
2.006 2.005

Ingresos

Ventas netas 3.355.608 5.036.368

Ingresos de participaciones en capital

Dividendos recibidos (nota 23) 4.628.688 5.339.426

Ingresos financieros (nota 23) 136.046 71.840

Prestacion de servicios 2.647.432 2.776.261
Total 10767774 . 13223.895
Gastos

Compras netas 22.096.894 21.311.870

Arrendamientos y otros gastos de explotacion 4.097.845 4.285.803

Gastos financieros 38.537 32.732
Total 26233276 25.630.405

Miquel y Costas & Miquel, S.A. tiene garantizados préstamos de Celulosa de Levante,
S.A. y MB Papeles especiales, S.A. a 31 de diciembre de 2006 por importe de 356.819 y
1.238.773 miles de euros respectivamente (417.214 y 1.932.376 de euros respectivamente
en 31 de diciembre de 2005).

(27) Remuneracion del Consejo de Administracién

Los miembros del Consejo de Administracién que son directivos de la Sociedad han
percibido, durante el ejercicio 2006 un importe de 642 miles de euros en concepto de
retribuciones salariales fijas y un importe de 252 miles de euros por retribuciones de tipo
variable. En el ejercicio 2005 las percepciones por dichos conceptos fueron de 600 y 354
miles de euros respectivamente.

Los miembros del Consejo de Administracién perciben, de acuerdo con la autorizacién
otorgada por la Junta de Accionistas, una retribucién total equivalente de un 5% de los
beneficios liquidos de la Sociedad Miquel y Costas & Miquel, S.A. El importe devengado
por este concepto en los ejercicios 2006 y 2005 ha ascendido a 472 y 697 miles de euros,
respectivamente, que se refleja en el capitulo de Otros gastos de explotacién de la cuenta
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de pérdidas y ganancias y se liquidan en su mayor parte en el ejercicio siguiente, una vez
cumplidos los requisitos establecidos en el articulo 130 de la Ley de Sociedades
Andnimas.

Excepto por los conceptos anteriormente mencionados, al 31 de diciembre de 2006 y
2005 no existe ningin saldo a cobrar o pagar con los miembros del Consejo de
Administracién, ni obligaciones para pensiones y similares.

En virtud de lo dispuesto en la Ley 26/2003 que modifica la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, y el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, y de
conformidad por el alcance definido por el ICAC en su boletin n° 62 de junio 2005, los
miembros del Consejo de Administracién hacen constar que no mantienen participacion
en el capital de sociedades ni ejercen cargos ni otras funciones, participaciones en el
capital de sociedades que directamente mantengan actividades con el mismo, analogo o
complementario género al que constituye el objeto social de la Sociedad dominante, ni
ejercen cargos u otras funciones en dichas compafiias, no han realizado ni realizan
actividades por cuenta propia o ajena del mismo, analogo o complementario género de
actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad, salvo los miembros y en las
sociedades pertenecientes al Grupo Miquel y Costas que seguidamente se detallan:

Nombre o Denominacién social de la Cargo
denominacion social del entidad del grupo

consejero
D. LUIS COLLADOS ECHENIQUE | CELULOSA DE LEVANTE, S.A. PRESIDENTE DEL CONSEJO

D. LUIS COLLADOS ECHENIOUE

PAPELES ANOIA, S.A.

PRESIDENTE DEL CONSEJO

D. LUIS COLLADOS ECHENIQUE

MIQUEL Y COSTAS TECNOLOGIAS. S.A,

PRESIDENTE DEL CONSEJO

D. LUIS COLLADOS ECHENIQUE

MB PAPELES ESPECIALES, S.A.

PRESIDENTE DEL CONSEJO EN
REPRESENTACION DE LA PERSONA
JURIDICA MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL,
S.A.

D. LUIS COLLADOS ECHENIOUE

PROYECTOS ENERGETICOS MB. S.A.

PRESIDENTE DEL CONSEJO

D. LUIS COLLADOS ECHENIQUE

SOCIEDAD ESPANOLA ZIG ZAG. S.A.

PRESIDENTE DEL CONSEJO

D. LUIS COLLADOS ECHENIQUE DESVL S.A. CONSEJERO VOCAL
D. LUIS COLLADOS ECHENIQUE S.A. PAYA MIRALLES CONSEJERO VOCAL
D. CARLOS JARABO PAYA S.A. PAYA MIRALLES CONSEJERO SECRETARIO
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(28) Situacién Fiscal

La Sociedad tiene obligacién de presentar anualmente una declaracién a efectos del
Impuesto sobre Sociedades. Los beneficios, determinados conforme a la legislacion fiscal,
estan sujetos a un gravamen del 35% sobre la base imponible. De la cuota resultante
pueden practicarse ciertas deducciones por inversiones medioambientales, gastos de
formacién, gastos de promocidn exterior y gastos de investigacién y desarrollo.

Al reunir los requisitos establecidos en el Régimen de Grupos de Sociedades previsto en
el Capitulo VII del titulo VII del Real Decreto Legislativo 4/2004 de 5 de marzo, por el
que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto de Sociedades, la Sociedad
estd acogida al Régimen de Declaracion Fiscal Consolidada, como Sociedad dominante,
conjuntamente con sus sociedades filiales espafiolas, S.A. Paya Miralles, Celulosa de
Levante, S.A., Papeles Anoia, S.A., Desvi, S.A., Sociedad Espafiola Zig Zag, S.A., MB
Papeles Especiales, S.A., Miquel y Costas Tecnologias, S.A. y Proyectos Energéticos,
MB, S.A.

Debido al diferente tratamiento que la legislacion fiscal establece para determinadas
operaciones, €l resultado contable difiere de la base imponible fiscal. A continuacién se
incluye una conciliacién entre el beneficio contable del ejercicio y el beneficio fiscal que
la Sociedad Miquel y Costas & Miquel, S.A espera declarar tras la oportuna aprobacién
de las cuentas anuales:
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Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos
Ajuste Impuesto Sociedades de ejercicios anteriores
Impuestos pagados en el extranjero
Dividendos internos (Nota 26)
Diferencias permanentes
Otras operaciones internas
Base contable del impuesto
Diferencias temporales
Base imponible fiscal
Cuota al 35%
Deducciones y bonificaciones
Cuota liquida
Retenciones y pagos a cuenta
Impuesto sobre sociedades a pagar (Nota 18)

Las diferencias permanentes corresponden, basicamente, a la dotacién al fondo de

017334943

Buros

2.006 2.005
11.101.824 17.542.210
42.592 19.572
26.800 (31.138)
(4.628.688) (5.339.426)
(78.098) (72.022)
(101.915) (68.723)
6.362.515 12.050.473
(3.985) 21.795
6.358.530 12.072.268
2.225.486 4.225.294
(612.359) (664.769)
1.613.127 3.560.525
(1.433.915) (2.952.668)
179212 0 607.857

pensiones, la reversion de la libertad de amortizacién y otros conceptos.

Las deducciones aplicadas corresponde a, basicamente, deducciones por promocién

exterior, medioambiente, gastos de [+D+i y tecnoldgicas.
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La cuota neta a pagar por el Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se carga a cada una
de las empresas del Grupo en la fecha de liquidacién del impuesto.

Euros
2.006 2.005
Cuota Neta
De Miquel y Costas & Miquel, S.A. 179.212 607.857
De las sociedades dependientes consolidadas
fiscalmente
Sociedad Espafiola Zig Zag, S.A. 1.687 3314
S.A. Paya Miralles 106.253 223.543
Papeles Anoia, S.A. 131.771 166.349
MB Papeles Especiales, S.A. (35.668) 90.117
Miquel y Costas Tecnologias, S.A. (16.268) (45.567)
Celulosa de Levante, S.A. 67.867 31.905
Desvi, S.A. (37.276) (34.040)
Proyectos Energéticos MB, S.A. 24.226 13.971
Total L 421804 1057449

El gasto del gjercicio por Impuesto sobre Sociedades se calcula como sigue:

Euros
2.006 2.005 -

Base contable por 35% 2.226.880 4.217.666
Deducciones y bonificaciones (612.359) (664.769)
Impuesto pagado en el extranjero 26.800 31.138
Diferencia del gasto por el Impuesto sobre Sociedades

de los ejercicios 2005 y 2004 42.592 (19.572)
Gasto del ejercicio L6393 3564463
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El detalle del saldo pendiente de impuestos anticipados y diferidos a 31 de diciembre de
2006 y 2005, es como sigue:

Euros
Diferencia Temporal Efecto Impositivo
2.006 2.005 2.006 2.005

. Impuestos anticipados

Provision por insolvencias (3.182) 3.182 (1.114) 1.114

Provision por depreciacion de inversiones - 82.640 - 28.924

Total (3.182) & @ (1.114) 30.038
(nota 11)

Impuesto diferido

Contratos de arrendamiento financiero (22299) 66894  (7.804) 23413

Libertad de amortizacion gastos de I+-D 21.494 21.497 7.523 7.524

Total (805) 88391 ©(281) 30.937
(nota 18)

Durante el gjercicio 2006 la Sociedad ha efectuado la liquidacién definitiva del Impuesto
sobre Sociedades del ejercicio 2005, la cual ha sido superior a la previsién efectuada en
42.592 euros (19.572 euros inferior en el ejercicio 2005 respecto al Impuesto sobre
Sociedades del ejercicio 2004).

Durante el ejercicio 2001 las autoridades fiscales levantaron actas de inspeccién por el
Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios 1996, 1997 y 1998 en relacién a la deduccién
por gastos de investigaciéon y desarrollo en la declaracién individual de la Sociedad.
Como resultado de las mismas han sido firmadas actas de disconformidad por importe de
718.163 euros. Estas actas se encuentran recurridas por la Sociedad. Los Administradores
de la Sociedad y sus asesores fiscales creen que tales demandas seran resueltas sin que
tengan un efecto significativo adverso en sus estados financieros. Con fecha 12 de
diciembre de 2005 el TEAR ha dictado sentencia desestimatoria del recurso presentado
por la Sociedad contra el acta incoada por la AEAT en la que cuestiona la deducibilidad
de los recursos invertidos por la Sociedad en I+ D + i de los afios 1996, 1997 y 1998. El
23 de febrero de 2006 la Sociedad ha presentado recurso contra esta sentencia ante el
TEAC.

mc
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Segun establece la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de prescripcion,
que, a partir del 1 de enero de 1999, es de cuatro afios. A la fecha de formulacidn de estas
cuentas anuales, la Sociedad tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales
unicamente el Impuesto sobre Sociedades desde el ejercicio 2002 inclusive (salvo las
actas especificas mencionadas en el parrafo anterior), y desde el ejercicio 2003 para el
resto de impuestos principales. Los Administradores no esperan que, en caso de
inspeccion, surjan pasivos adicionales de importancia.

La Sociedad no tiene bases imponibles negativas ni deducciones pendientes de aplicar.

(29) Contingencias

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, la Sociedad mantiene ciertos litigios
pendientes de resolucién. Los Administradores de la Sociedad conjuntamente con sus
abogados no esperan que su resolucién tenga un efecto patrimonial significativo en las
cuentas anuales de la Sociedad.

(30) Honorarios auditores

Los honorarios devengados con Pricewaterhouse Coopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria del ejercicio 2006 ascienden a 59.745 euros (66.500 euros en el gjercicio 2005).

Asimismo, los honorarios devengados por otros servicios prestados por las sociedades
que utilizan la marca PriceWaterhouseCoopers han ascendido a 12 miles de euros.

(31) Informe sobre medio ambiente

La sociedad aplica importantes recursos a la inversion en la mejora del entorno ambiental
de sus instalaciones, mediante una politica continuada de ejecucién de planes de
actuacidn en sus fabricas, que contemplan la reduccién del consumo de agua y la recogida
selectiva de sus residuos, gestionando a través de empresas autorizadas su valoracion,
tratamiento y eliminacion.
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La planta de manipulacién de papel de Fortugés, no tiene ningin tipo de problema
medioambiental relevante méas que la evacuacién de los residuos de papel y cartén por
gestores autorizados.

Las inversiones totales netas, deducidas subvenciones recibidas y antes de aplicar las
deducciones fiscales, han ascendido en 2006 a 980.521 euros (1.444.904 euros en 2005).

Los gastos totales de protecciéon ambiental soportados en 2006 y 2005, incluidos los
canones por el uso del agua de las correspondientes Comunidades Auténomas y
deducidos los ingresos obtenidos por la venta de subproductos, asi como la valoracién de
las emisiones de CO, y de los derechos asignados gratuitamente por el Estado, han
ascendido a 775.785 y 551.643 euros respectivamente, entre los que no hay ninguno de
caracter extraordinario.

No existe ninguna contingencia relacionada con la proteccién y mejora del medio
ambiente de la que la Sociedad tenga conocimiento a la fecha actual. Del mismo modo, no
se han realizado transferencias de riesgos a otras entidades.

Respecto a los derechos de emisiones de CO, a la atmdsfera, dentro del Plan de
Asignaciones del Gobierno Espaiiol, le fueron asignados a la fabrica afectada - Besés - de
forma gratuita 31.944 derechos en 2006 y el mismo nimero de derechos en 2005.

Las emisiones reales en el ejercicio 2006 correspondieron a 28.262 derechos (29.387
derechos, en 2005, lo que representa un superavit de 3.682 derechos en 2006 y 2.557 en
2005. De estos excedentes, 795 derechos en 2006 y 2.557 en 2005 se vendieron a la
sociedad del Grupo MB Papeles Especiales, S.A.
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GASTOS (Euros)
FABRICA BESOS 2006 2005
- Recogida y tratamiento de residuos por gestores autorizados ....... 56.668 88.049
- Recogidade basuras ..............ooooooiiiiiiii 107 83
- Reparacion y mantenimiento de equipos de proteccién ambiental ...20.000 31.700
- Consumo de energia en equipos de proteccién ambiental ............ 89.296 64.386

- Consumo de materias primas en equipos de proteccién ambiental .140.886 132.890

- Gastos de personal en actividades de proteccién ambiental ........... 92.147 82.114
-Canon del agua ..o, 139.304 89.097
- Gastos poremisiones CO, ... L 473.389  690.595
TOTAL .............. 1.011.797 1.178.914
INGRESOS

- Traspaso a Resultados subvenciones/ventas derechos emisién ......496.841  750.684

TOTAL. ............... 496.841 750.684

GASTOS NETOS ....cuiiniiiiiiiiiiiiiienrieniineeeneerenerseeaneensesnssnees 514.956 428.230
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GASTOS

FABRICA MISLATA

2006

- Recogida y tratamiento de residuos por gestores autorizados . ....69.250
- Mediciones y tratamientos de contaminacién atmosférica .......... 1.555
- Reparacién y mantenimiento de equipos de proteccién ambiental .6.712
- Consumo de energia en equipos de proteccion ambiental ......... 49.436
- Consumo de materias primas en equipos proteccién ambiental ...72.613
- Gastos de personal en actividades de proteccién ambiental ........ 32.932

- Canon de vertidos y de saneamiento

INGRESOS  (Euros)

TOTAL.................0

GASTOS NETOS 252,205

mc
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(Euros)
2005

68.919

3.949
19.292
35.746

23.598

151.404

151.404
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GASTOS
FABRICA FORTUGOS 2006
- Recogida de residuos por gestores autorizados ...........................6.761

- Recogida de basuras

- Canon del agua

contador 00201778 Ayuntamiento Capellades ........346
contador 19258542 Ayuntamiento Capellades ...... 1.095

contador 9238469 ACA .....oooooeeeeeeeeeeeeeeeeeeeveea 7
Canon alcantarillado .......ooooeveeveeeeeeeeoeeeeeeeee 173
TOTAL wooovveeeveeeene 8.625

(32) Informacién sobre Derechos de Emisién

017334350

336
1.063

168

8.374

La asignacioén definitiva de Derechos de emisién de gases contaminantes para el periodo

2005-2007 ha sido de 31.944 derechos anuales y gratuitos.

Los derechos de emision recibidos gratuitamente han sido registrados como un activo

intangible a su valor razonable.

o
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El anélisis del movimiento del activo intangible en miles de euros durante el ejercicio es
el siguiente:

- Saldoaldeenerode2.005..................eonen.. 0
- Altas L 1.215
- Bajas/ventas ... (96)
- Saldo a 31 de diciembre de 2005 .................... 1.119
- Afas L, 1.525
- Entregas por emisiones 2005......................... (1.119)
- Bajas/Ventas.......ccocoovviieiiieeeeeeeeeee e (607)
- Valoracién derechos a 31/12/2006.................... (426)
- Saldo 31 de diciembre de 2.006..............coevevneneeee. 492

La Sociedad ha registrado un gasto relativo a la emisién de gases de efecto invernadero
por importe de 473 miles de euros (1.119 miles de euros en 2005). Este importe
corresponde al total de toneladas de CO, vertidas a la atmésfera a lo largo del afio
valoradas a precio promedio de mercado del derecho durante el ejercicio.

Las emisiones reales en el ejercicio 2006 corresponden a 28.262 derechos, lo que
representa un excedente sobre los asignados de 3.682 derechos (2.557 derechos en 2005),
de los cuales 795 en 2006 y 2.557 en 2005 han sido vendidos a la Sociedad del grupo MB

Papeles Especiales, S.A. El valor de la venta de estos derechos ha sido de 224 miles de
euros.
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(33) Acontecimientos posteriores al cierre
No hay acontecimientos de importancia posteriores al cierre del ejercicio 2006.

(34) Cuadros de Financiacién
Los cuadros de financiacién de los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de
2006 y 2005 se presentan en el Anexo VI, el cual forma parte de esta nota de la Memoria

de las Cuentas Anuales.

Barcelona 26 de marzo de 2007
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MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.

Informe de Gestién correspondiente al ejercicio 2006

1. RESULTADOS DEL EJERCICIO.

Los datos resumidos del ejercicio 2006, en millones de euros, comparados con los del ejercicio
2005 son los siguientes:

2006 2.005 Variacién
Ventas 115,82 116,03 (0,21)
Resultado de explotacion 5,99 11,23 (5,24)
Resultados de actividades ordinarias 10,62 15,94 (5,32)
BAI (B° antes de impuestos) 11,10 17,54 (6,44)
BDI (B° después de impuestos) 9,42 13,97 (4,55)
CFDI (cash-flow después de impuestos) 15,98 20,39 (4,41)

El importe neto de la cifra de negocios se mantienen en los mismos niveles que en el ejercicio
anterior

Los resultados recogen principalmente los efectos de la rigidez de la demanda, de los procesos
de cambio de estructura de los mercados, de los incrementos significativos de los precios de las
materias primas y de la energia y de la constante volatilidad de los tipos de cambio de las
principales divisas frente al euro.

El resultado de explotacién incluye las provisiones realizadas como consecuencia del gasto
devengado por la emisién durante el ejercicio 2006 de gases de efecto invernadero.

Las amortizaciones no presentan variaciones significativas respecto al ejercicio anterior y han
pasado de 6,4 a 6,6 millones de euros

Los ingresos procedentes de los dividendos de las empresas del grupo han disminuido un
13,5% pasando de 5,34 millones de euros del ejercicio 2005 a 4,62 millones en €l 2006.

Como beneficios extraordinarios estdn incluidas las subvenciones de caracter no reintegrable
asociadas a los derechos de emision y que ascienden a 31 de diciembre a 497 miles de euros.
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MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.

Informe de Gestidn correspondiente al ejercicio 2006

2. SITUACION FINANCIERA.
El cash-flow generado ha sido de 15,98 millones euros
Las inversiones materiales realizadas han sido de 8,5 millones euros.

Los. recursos aplicados a I+D+i, destinados al desarrollo de nuevos productos, calidades y
procesos, han supuesto en 2006 un desembolso de 1,24 millones de euros. Las inversiones
medioambientales que han dado lugar a deduccién fiscal han ascendido a 1,81 millones de
euros.

Los dividendos repartidos han ascendido a 4,6 millones euros, 3,15 millones de euros con
cargo al resultado del ejercicio 2005 y 1,45 millones de euros a cuenta de 2006.

El 17 de octubre de 2006 se ha procedido a devolver las aportaciones con cargo a las Reservas
de Prima de Emision por un total de 1.175 miles de euros. A 31 de diciembre de 2006, el
capital social asciende a 19.590.000 euros representado por 9.795.000 acciones corrientes de
2,00 euros de valor nominal cada una representadas por anotaciones en cuenta.

Después de las inversiones y operaciones mencionadas, la estructura financiera queda resumida
en los datos siguientes:

. El fondo de maniobra operativo ha aumentado en 8,1 millones de euros.
. El endeudamiento financiero neto (entidades de crédito, prestamos empresas del
grupo, inversiones financieras temporales y tesoreria) ha pasado de 3,84 millones

de euros en 2005 a 11,08 en 2006, lo que supone un incremento de 7,24 millones .

. La relacién endeudamiento financiero a largo plazo/endeudamiento financiero
neto es a cierre de ejercicio del 7,49%

. La relacién endeudamiento financiero neto/recursos propios a cierre de ejercicio
esdel 12,24%

3. OPERACIONES VINCULADAS

En el ejercicio 2006 no se ha producido ninguna operacién vinculada entre la Sociedad y sus
accionistas significativos. Tampoco entre la Sociedad y los administradores o directivos de la
Sociedad. Tampoco ha habido operaciones significativas realizadas con otras sociedades del

mc
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MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.
Informe de Gestidn correspondiente al ejercicio 2006
Grupo que no se hayan eliminado en el proceso de elaboracién de los estados financieros
consolidados, operaciones que siempre han formado parte del trafico habitual de la Sociedad.
INFORME SOBRE ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS.
La Sociedad en virtud de las citadas autorizaciones adquirié en 2006 y 2005, en condiciones

de mercado, 34.943 y 19.500 acciones propias con un coste de adquisicion de 784.176 y
479.979 euros respectivamente

* En virtud de los acuerdos adoptados por el Consejo de Administracién de 27 de junio de 2006

e

y 28 de junio de 2005 para los que habia sido autorizado por la Junta General de Accionistas
en sus reuniones de 27 y 28 de junio de 2006 y 2005 respectivamente, la Sociedad ha
desarrollado su politica de autocartera dentro de los limites autorizados y observando lo
dispuesto en su Reglamento Interno de Conducta y vigente Ley de Sociedades Anénimas.

La Sociedad a 31 de diciembre de 2006 tenia en cartera 64.943 acciones propias, el 0,66 % de
las acciones en circulacién, con un valor nominal de 130 miles de euros.

EVOLUCION BURSATIL

La evolucion de la contratacion en el afio 2006 ha sido la siguiente:

Dias de contratacion 254 Dias
N° valores contratados 3.592.569 Titulos
Efectivo contratado 89.802 miles de euros
Cotizacion maxima 28,47 euros/accion
Cotizacion minima 20,50 euros/accion
Cotizacién media 24,99 euros/accion
Cotizacion ultima 23,69 euros/accion
RIESGOS IDENTIFICADOS

La sociedad esta sujeta a riesgos asociados a fluctuaciones en los tipos de cambio en moneda
extranjera y utiliza instrumentos financieros derivados para cubrir los flujos de caja futuros.

Durante el ejercicio 2006, la sociedad tiene contratado un instrumento de cobertura cuyas
transacciones subyacentes se realizardn en 2007.

miquel y costas & miquel,s.a
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MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A.

Informe de Gestién correspondiente al ejercicio 2006

7. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES

No hay acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio 2006.

Barcelona, 26 de marzo de 2007
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