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Cuadro de

Maagnitudes financieras

“Los resultados de 2005 suponen una importante
mejora respecto al ejercicio anterior y demuestran
lo acertado de nuestra estrategia empresarial”

Jaime Echevarria
Presidente

Millones de Euros

Cifra de negocio 374,69 349,21 7,29%
Beneficio bruto de explotacién (EBITDA) 57,41 45,75 25,48%
EBIT 26,71 16,71 59,79%
Beneficio antes de impuestos 24,37 12,48 95,20%
Beneficio neto atribuible 19,70 13,80 42,72%
Fondos propios 251,77 234,9 7.2%

Endeudamiento neto 78,08 76,9 1,.5%

Inversiones de capital 32,33 34,1 -5,2%

Margen bruto de explotacién (EBITDA) (%) 15,32 13,10 16,9%
EBIT(%) 7,13 4,79 48,9%

Deuda neta/Fondos propios (%) 31,02 32,74 -5,3%

ROE (%) 7,82 5,87 33,2%

Cotizacion al cierre del ejercicio (e) 9,28 7,45 24,6%

Capitalizaciéon 445,07 360,18 23,6%

Beneficio neto atribuido por accién (e) 0,41 0,29 43,47%
Dividendo por accién (e) (*) 0,188 0,180 4,44%

Plantilla media (N° de empleados) 3.346 2.921 14,5%

(*) Incluyendo la devolucién de la prima de emision.



“El Grupo Viscofan ha crecido en sus dos divisiones
y ha estado atento a las oportunidades que se han
presentado”

Jaime Echevarria
Presidente
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Carta del
Presidente

“Las ventas han crecido un 7,3% y el
beneficio neto un 42,7 %"

Distinguido accionista:

El Grupo Viscofan ha crecido en sus dos divisiones, envolturas artificiales y conservas vegetales,
con una mejora del 7,3% en el conjunto de las ventas.

Los resultados antes de impuestos mejoran sobre los obtenidos en el ejercicio 2004 en un 95,2%
y los beneficios después de impuestos, medidos con criterios comparables, lo hacen en menor por-
centaje, un 42,7%, por el distinto tratamiento que se da bajo las NIIF a los créditos fiscales conta-
bilizados en 2004.

Los margenes han mejorado también, como consecuencia, por un lado, de las mejoras de pro-
duccion y del incremento de los volumenes, y por otro, al no tener que contabilizar, como sucedié
en 2004, gastos de reestructuracién. En porcentaje, los margenes alcanzan 15,3% de la cifra de
ventas, frente al 13,1% del ejercicio anterior.

Como consecuencia de estos buenos resultados, el Consejo aprobo el reparto de un dividendo
a cuenta en enero de 0,078 euros por accidon y propone a la Junta General de Accionistas que ese
dividendo sea Unico con cargo a los beneficios del 2004 y que se proceda a la devolucién parcial
de prima de emisién de acciones en la cantidad de 0,11 euros por accién.

Por lo demas, hay que tener en cuenta, a la hora de analizar los resultados del Grupo Viscofan,
que en el ejercicio 2005 se ha producido la adaptacion de la presentacion de las cuentas a las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF). Los datos del ejercicio 2004 se han adap-
tado también a dichas normas para hacer las cifras comparables.

Un comienzo dificil

El ejercicio 2005 comenzé con resultados por debajo de lo previsto. La mejora de la demanda,
juntamente con las medidas tomadas para contrarrestar los efectos del mal primer trimestre, han
permitido una recuperacion paulatina a partir del segundo trimestre, para terminar con una clara
mejora de los resultados medidos en términos comparables.

En cuanto a la organizacion de los centros fabriles, el grupo ha continuado con el proyecto de
reubicacion de produccién de plasticos de Alemania a la Republica Checa y Brasil, que se culmina-
ré en el ejercicio en curso.

En la division de conservas vegetales, se ha seguido creciendo y haciendo un importante esfuer-
zo publicitario para la promocién de los productos refrigerados que, bajo la marca Carretilla, se
han lanzado al mercado. Nuevos formatos y contenidos se iran lanzando paulatinamente a lo
largo de 2006, los productos tradicionales de esta division siguen mostrando un comportamiento
favorable, con margenes y crecimientos buenos en general para su sector.

Aprovechar oportunidades

El afio 2005 ha sido un afo muy activo para el Grupo en el aspecto corporativo. Viscofan
ha estado atento a las oportunidades que se han presentado, en especial en su negocio
base, y se ha preparado tanto en su balance como en su organizaciéon para poder aprove-
charlas.



“Los mercados financieros han premiado nuestra
evolucion y consolidacién”

Como consecuencia de ello ha podido llevar a cabo tres adquisiciones a lo largo de 2005 que
aportan valor al Grupo:

e En abril, Viscofan llegé a un acuerdo con los accionistas mayoritarios de Tripasin para la
compra del negocio de tripas artificiales de esta sociedad y de la maquinaria, que ha sido
transferida a la planta de Koteksprodukt en Serbia.

e En julio, Viscofan lanzé una OPA sobre la totalidad del capital social de Koteksprodukt,
empresa serbia dedicada a la fabricacién de tripa de coldgeno de gran calibre.

e En diciembre, con efecto 2006, Viscofan ha comprado el negocio de Teepak, en Norte-
américa, que incluye ventas por importe de 112 millones de ddlares, plantas en Estados
Unidos y México y tecnologia de tripa fibrosa.

Estas adquisiciones nos dejan en una excelente situacion competitiva en el segmento de tripas
artificiales, con menor vulnerabilidad a la evolucion de los tipos de cambio, con una cartera de pro-
ductos mas completa al ser el Unico fabricante de todas las tripas artificiales, con una base de pro-
duccion mas eficiente en costes y con un tamafio que casi duplica el de nuestro inmediato compe-
tidor de tripas artificiales.

Objetivo a corto plazo sera la estabilizacién, racionalizacion y mejora de los centros producti-
vos adquiridos hasta lograr que estén con el mismo nivel de eficiencia y productividad que los que
ya tenia el Grupo. Serd necesaria una adaptacion de la estructura directiva a la nueva situacién.
Con ello tendremos los cimientos para mejorar la rentabilidad del grupo y fortalecer su actividad.

Premiados por los mercados

Esta evolucién de los resultados asi como los movimientos de consolidacion en nuestro sector
base de actividad han sido premiados por los mercados financieros con una evolucién positiva de
la cotizacion de las acciones de la sociedad, que se compara favorablemente con la media del
mercado.

Continuamos con nuestra politica de dar a conocer nuestro grupo entre los inversores financie-
ros nacionales e internacionales y acudimos a las principales plazas en las que puede haber inte-
rés en nuestros titulos para lograr que la contratacion de los mismos tenga una adecuada liquidez.

El transcurso del ejercicio 2006 nos permite mantener un moderado optimismo en la mejora de
la rentabilidad de nuestro Grupo. Estamos en posicion de aprovechar plenamente, en el futuro
proximo, las sinergias procedentes de las adquisiciones realizadas.

Quiero, finalmente, aprovechar esta ocasion para agradecer al equipo humano que forma el
Grupo Viscofan su dedicacion y entrega y a ustedes su apoyo y confianza, que nos animan a seguir
y mejorar la tarea de cada dia.

Atentamente,
Jaime Echevarria Abona
Presidente
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Breve

Treinta anos creando valor

Desde su creacion en 1975, el Grupo Viscofan ha experimentado

un fuerte crecimiento en su actividad e implantacién que le ha permitido
convertirse en el lider mundial de la produccién y distribuciéon de envolturas
artificiales para la industria carnica y lider en Espafia en conservas vegetales.

1975

1986

1988

Iun 1990

1993

1995

1998

1999

2000

2001

2002

2003

2004

" 2005

Se funda Viscofan. La actividad de la empresa es la produc-
cion de envolturas celulésicas. Su centro de produccién se
instala en Caseda (Navarra).

Viscofan empieza a cotizar en la Bolsa de Madrid.

Adquiere IAN (Industrias Alimentarias de Navarra) dedicada
a la elaboracién y comercializacién de conservas vegetales.

Compra de Naturin Gmbh & Co. KG, fabricante aleman de
envolturas de coldgeno y plasticos. Construccion de la
fabrica de esparragos en Peru.

Instalacion de una planta para plisar en Brasil. Comienza el
proyecto Colfan (coladgeno) en Espafia.

Viscofan se expande en Brasil con la adquisicién de la planta
Tricifel. Se adquiere Gamex a.s. en la Republica Checa, donde
se implanta un centro de acabado de los productos Naturin.

Se constituye una nueva planta en EEUU, Viscofan USA, en
Alabama, para poder apoyar el suministro del mercado
americano.

Se amplia en Brasil la nueva fabrica de envolturas celulé-
sicas.

Expansién del Colfan-F. Ampliacion de la planta de Caseda.
Se crea una nueva oficina comercial en Tailandia.

Se consituye una nueva sociedad comercial en Polonia.
Viscofan Poland Sp Zoo.

Se inicia la construccion de la planta de Viscofan de México.

IAN invierte en una nueva linea de platos preparados.
Expansién en Brasil. Constitucion de Viscofan Centroamé-
rica Comercial SA. en Costa Rica.

Adquisicién del negocio de Tripasin AB de Suecia, de la
firma Serbia Koteksprodkt AD y con efecto en enero de
2006 los activos de Teepak Norteamérica.



Principales hitos del ejercicio 2005

Abril

Adquisiciéon de los activos de produccion y del negocio
de tripas artificiales de la firma sueca Tripasin.

Julio

Inversién de 9,4 millones de euros en la compra del
100% del capital de Koteksprodukt AD, (Serbia). El pre-
cio de compra fue de 3,9 millones de euros seguido por
una ampliaciéon de capital por un importe de 5,5 millo-
nes de euros para la mejora de equipos y ampliacién de
capacidad productiva.

Diciembre

Adquisicion, con efecto 2006, de los activos de Teepak
Norteamérica por 3,9 millones de délares mas 73 millo-
nes de dolares de deuda asumida. Teepak es uno de los
primeros fabricantes de envolturas de tripa fibrosa y de
tripa celulésica, con plantas en Estados Unidos y México
y ventas de 112 millones de délares. Con esta adquisi-
cién Viscofan se convierte en el Unico fabricante mun-
dial del sector que produce todos los tipos de tripas arti-
ficiales que se comercializan actualmente.
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' Presencia Global:

Viscof en el Mundo

@® Centros de envolturas
® Centros de conservas

Viscofan es lider mundial en el sector de envolturas artificiales para la
industria carnica. Somos el unico fabricante que posee toda la gamas de
tripas artificiales, uno de los mas eficiente en costes y tenemos un tamafno
que casi duplica el de nuestro mas inmediato competidor.

Nuestra division conservas vegetales — Industrias Alimentarias de Navarra —
es lider del sector en Espafia y uno de los lideres mundiales en producciéon
de esparragos blancos en conserva.

Tenemos instalaciones productivas en Espafia, Alemania, Republica Checa,
Serbia, Estados Unidos, Brasil, México y China y exportamos nuestros pro-
ductos a mas de 100 paises en el mundo entero.
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Orientacion Estratéqgica

Comienzan a recogerse los primeros frutos de la
nueva orientacidn estratégica

2005 ha sido un ejercicio excelente para el grupo Viscofan. Los
resultados del ejercicio — primero de aplicacion de las NIIF -
obtenidos suponen una mejora sustancial respecto a 2004 - bajo
normativa NIIF —, tanto mas destacable en cuanto que se han
obtenido en un ejercicio fuertemente inversor, con la adquisiciéon
de tres companias en Suecia, Serbia y Estados Unidos - con efecto
en 2006 -y la ejecucion del proceso de relocalizaciéon de centros
de produccidn iniciado en 2004.

Las ventas del Grupo ascendieron a 374,69 millones de euros en el afio, cifra que
supone un aumento del 7,3% respecto a 2004. Las ventas del negocio de envolturas
crecieron un 7,42%, mientras que las de conservas aumentaron en un 6,81%.

El beneficio bruto del ejercicio (EBITDA) fue de 57,41 millones, una mejora el 25,48%
con relacién al obtenido en 2004. El EBITDA del negocio de envolturas crece el 27,6%
y el de conservas lo hace en un 2,6%.

Como consecuencia del efecto NIFF, el beneficio antes de impuestos se eleva a 24,37
millones de euros, un 95,2% mas que el alcanzado en 2004. El beneficio neto
atribuible después de impuestos asciende a 19,7 millones de euros, 42,72% mas que el
alcanzado en 2004.

Estos resultados son los primeros frutos de la nueva orientacién estratégica
desarrollada por la compafia en los ultimos aflos en sus dos areas de negocio:

e Envolturas: Protagonismo en el proceso de concentracion del sector. Reloca-
lizacion industrial — traslado de centros de produccién a mercados de mayor
potencial y menores costes productivos — y crecimiento en nuevos mercados fuera
de la eurozona.

e Conservas vegetales: Lanzamiento de nuevos productos de mayor valor afiadido.

Los costes de transicién al nuevo modelo de negocio son elevados, pero Viscofan los
ha superado en 2005 gracias a su sélida estructura financiera que le ha permitido
afrontar las inversiones necesarias en adquisiciones y reestructuraciones productivas
con un aumento de tan sélo 1,2 millones de euros en el endeudamiento neto de la
compafia, que es de 78,1 millones de euros al cierre del ejercicio.

Se han adquirido los negocios de tres compafias en Suecia, Serbia y el area del Tratado
de Libre Comercio de Norteamérica (NAFTA).

El EBITDA ha crecido en un 25, 48%.
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El liderazgo de Viscofan en el sector se
consolida plenamente

En 2005 la division de envolturas ha consolidado su posiciéon de
liderazgo mundial absoluto en su segmento de actividad. Se ha
adquirido el negocio de tres companias (en Suecia, Serbiay
Estados Unidos, ésta con efecto 2006) y hemos iniciado el
traslado de las instalaciones productivas de Tripasin a Serbia.
Como consecuencia, hemos reforzado nuestra posicion en los
mercados de toda América y Asia Pacifico y consolidado nuestra
posicion en Europa del Este, un mercado potencial de enorme
importancia.

La fabricacion y comercializacion de envolturas artificiales para la industria alimenta-
ria en general y para los productos carnicos en particular, constituye la actividad prin-
cipal de Viscofan.

La division de envolturas ha conseguido en 2005 unas ventas de 299,6 millones de
euros, un 7,4% mas que en 2004 y un beneficio bruto antes de impuestos de 23,74
millones de euros, un 97,2% mas que en el ejercicio anterior.

Todas las envolturas

Las envolturas fabricadas por Viscofan se emplean para proporcionar o dar forma de
una manera eficiente a distintas emulsiones de alimentos. En unos casos, la tripa actua
como molde que se retira tras la coccion sin que llegue al consumidor final. En otros,
las tripas son el empaquetado ultimo, la presentacion final del producto como lo ve el
consumidor.

Viscofan es el unico fabricante mundial que produce todos los tipos de envolturas arti-
ficiales que se comercializan en la actualidad.

Tripas de celulosa: Las envolturas celulésicas se utilizan para la elaboracién de sal-
chichas tipo frankfurt. La materia prima de estos envoltorios procede de celulosa
especial.

Tripas de colageno: las envolturas de colageno se utilizan tanto en los embutidos de
calibre fino como las salchichas frescas como en embutidos de gran calibre como el
salchichén. La materia prima se obtiene de la parte interior de la piel de ganado
vacuno.

Tripas de plastico: las envolturas plasticas fabricadas a partir de poliamida son las bol-
sas que cubren embutidos como la mortadela, el jamén, segun la clase de producto y
la vida de producto deseada



Tripa fibrosa: son envoltorios de celulosa elaborados a partir de la celulosa que se
emplean en embutidos en los que la prestacion clave requerida es la uniformidad de
calibre para lo que se dota a la tripa de un refuerzo de papel de adbaca.

Grupo Viscofan cuenta con instalaciones productivas en:
e Espafia (Caseda, Urdiain y Villafranca) NAVARRA (Casas del Monte) CACERES
¢ Alemania (Weinheim)
¢ Republica Checa (Ceske Budejovice)
e Estados Unidos (Montgomery)
e México (San Luis Potosi)
¢ Brasil (Sao Paulo e Itu)
e Serbia (Novi Sad)

e China (Yong Xi)

Sudamérica
(14%)

Europa Occidental
(22,33%)

EE.UU y México
(28,6%)

Europa Central
(35%)

Distribuciéon geografica de ventas

13
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A estas instalaciones hay que afnadirles los centros pro-
ductivos de Teepak Norteamérica en USA y México
adquiridos con efectos 2006.

Las sociedades de Europa Occidental, representan un
22,33% de las ventas, Europa Central (35%), Estados
Unidos y Mexico (28.6%) y Sudamérica (14%).

Viscofan lidera el proceso de consolidacion del sector

En abril de 2005 Viscofan llegdé a un acuerdo para la
compra del negocio de tripas artificiales de Tripasin. En
virtud del acuerdo, Tripasin cesa la produccién de tripas
artificiales, Viscofan pasa a suministrar el mercado
sueco y la maquinaria productiva de la planta de
Tripasin se traslada a la planta de Serbia, adquirida en
julio del mismo ano. Las ventas de Tripasin en 2004
alcanzaron la cifra de 83 millones de coronas suecas
(alrededor de 9 millones de euros).

En julio de 2005 Viscofan presenté una oferta publica de
adquisicion de la totalidad del capital de la firma serbia
Koteksprodukt AD, firma dedicada a la fabricacién de tri-
pas de colageno, fundamentalmente de alto calibre que
vende sus productos mayoritariamente en los mercados
de exportacion, con especial incidencia en los del este de Europa. El total de la inversion
ha sido de 9,4 millones de euros, 3,9 millones de euros por la compra de las acciones mas
una ampliacion de capital de 5,5 millones de euros destinada a la mejora de equipos y
procesos y la ampliacién de su capacidad de produccion.

En diciembre de 2005, con efecto enero de 2006, se cerré la adquisicion de Teepak, uno
de los principales productores de envolturas de tripa fibrosa y celulésica de los Estados
Unidos, con una inversion de 3,9 millones de délares mas 73 millones de délares de
deuda asumida.

Estas adquisiciones son consecuencia del planteamiento estratégico de Viscofan: forta-
lecer su situacion financiera para poder estar presente en las oportunidades de conso-
lidacion que se presentasen en su negocio base y optar a las que se considerasen inte-
resantes. Con estas adquisiciones, el grupo queda claramente fortalecido con una base
de produccion de bajo coste en Serbia y una fuerte presencia en el area dolar.

14 | EE==EZD
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Teepak: un paso cualitativo importante

La adquisicion de los activos industriales de Teepak en Estados
Unidos y México supone un paso cualitativo de gran importancia
para el desarrollo futuro de nuestra actividad en envolturas. A
través de Teepak, Viscofan tendra entrada al mercado de
América y Asia Pacifico, con ventas calculadas en 112 millones de
dolares, y mejorara de forma sustancial la adecuacion geografica
de la produccién a los mercados objetivo, con los consiguientes
ahorros de transportes y aranceles. Al mismo tiempo, al contar
con una plataforma industrial en el area délar Grupo Viscofan
reduce significativamente su vulnerabilidad a las evoluciones
futuras de los tipos de cambio de las monedas. La adquisicion de
Teepak supone ademas el acceso del grupo a la tecnologia de
fibrosa, lo que convierte a Viscofan no solamente en el
productor lider de tripas artificiales sino también en el unico
fabricante mundial con todos los tipos de tripas artificiales.

15
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IAN multiplica su beneficio y se abre a la
innovacion de productos de valor anadido

El area de conservas vegetales ha conseguido en 2005 unas ventas
de 75,05 millones de euros, un 6,8% mas que en 2004, y un
beneficio bruto antes de impuestos de 630.000 euros, un 41,5%
mas que en el ejercicio anterior.

Las actividades del Grupo Viscofan en el sector de conservas vegetales se
desarrollan a través de su filial Grupo Alimentario IAN, compaiia especializada
en la elaboracion y comercializacion de productos vegetales y platos preparados.

IAN es lider del sector en Espafa. IAN se dirige al mercado de gran consumo,
food services, marcas de distribucién y venta industrial, por medio de las mar-
cas Carretilla, AN, Alesves, Morenita y Comaro.

El Grupo cuenta con tres plantas especializadas en diferentes lineas de produc-
to: tomate y verduras, aceitunas, esparragos y platos preparados frescos de ver-

16@333@1
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duras. Cada planta se ubica estratégicamente alli donde se encuentran las
mejores materias primas en los volumenes que se precisan.

e Comaro (Caceres) aceitunas.

e Carretilla (esparragos) Centros industriales en China.
e Tomates en Villafranca (Navarra).

e Platos refrigerados en Villafranca.

Vocacion internacional

La vocacion internacional del Grupo Alimentario IAN ha hecho posible que un
tercio de las ventas anuales del Grupo provenga de la exportacién de sus pro-
ductos a mas de 50 paises. IAN esta presente en los cinco continentes con mar-
cas propias y de distribuidores. Los principales paises a los que se exporta son
Francia, Estados Unidos, Canada, Australia, Rusia y Japon.

El sector de la alimentacion esta experimentando importantes cambios debido
a los habitos de consumo y nuevos estilos de vida del consumidor. La atencién
a estos cambios sociales lleva a Grupo Viscofan a desarrollar productos y forma-
tos especificos pensados para cubrir las nuevas demandas de los consumidores.
La innovacién en busca de nuevos productos y soluciones es una inquietud
constante. IAN se ha especializado en este sector con un equipo técnico y
comercial especifico, aportando
soluciones personalizadas, cali-
dad de producto, seguridad ali-
mentaria, control de trazabili-
dad, etc.

La division de conservas vegetales
ha continuado su proceso de intro-
duccion de productos de mayor
valor anadido con el lanzamiento
de su linea de platos refrigerados,
encaminada a un publico urbano,
con mayor nivel de renta y que
desee una alimentacién mas sana
sin la necesidad de dedicar tiempo
a su preparacion.
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Mas de tres mil profesionales de 7 paises con
un proyecto comun

El éxito de Viscofan y sus posibilidades de desarrollo futuro
descansan en sus 3.346 empleados, distribuidos en 11
instalaciones fabriles y empresas distribuidoras u oficinas
comerciales en 7 paises de Europa y América.

La relaciéon de nuestros profesionales con el Grupo se establece sobre la conviccion de
estar construyendo un proyecto comun y desde la ilusion compartida de sostener una
posicion de liderazgo internacional cada vez mas acrecentada. Viscofan, por su parte, se
esfuerza en garantizar a todos sus trabajadores las mejores condiciones posibles para el
desarrollo de sus tareas y en dotar a la estructura de las condiciones idéneas para favo-
recer en todos los ambitos de la organizacién la adecuada gestiéon del conocimiento.

Legalidad, seguridad y prevencion

La relacion de Viscofan con sus profesionales se sustenta a partir del cumplimiento
estricto de la legislacion laboral de cada pais, el respeto a los derechos de los trabaja-
dores reconocidos por los organismos internacionales y el rechazo a cualquier forma
de discriminacion por razén de sexo, nacionalidad, ideologia o creencia. Cada una de
las empresas u oficinas del grupo cuenta con los procedimientos adecuados para
garantizar este cumplimiento.

Cuidamos de manera especial los procedimientos que garanticen la seguridad en el
trabajo y la prevencion de riesgos laborales y existen asimismo en cada centro de tra-
bajo los canales, las personas y los mecanismos necesarios para ello.

La vigilancia de la salud es un capitulo al que Viscofan presta una atencién destacada
que en cada pais se articula en funcion de sus peculiares circunstancias.

Evolucion de la plantilla
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Formacion

La formacion ocupa en Viscofan un capitulo muy destacado desde la conviccién de que
la mejora en la preparacién de nuestros profesionales es una garantia del éxito comun.
De manera continua se mantienen procesos formativos ligados a todas las necesidades
de la compafiia y a los campos de interés de los empleados. Légicamente, en los
momentos en que se incorporan nuevos negocios mediante adquisiciones las necesi-
dades de formacion se incrementan para los recién incorporados.

En 2005, las horas de formacién en todo el Grupo han ascendido a 28.523, frente a las
mas de 35.000 de los dos afios anteriores en los que las incorporaciones fueron mas
destacadas.
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Responsabilidad

Social Corporativa

Compromiso con la calidad y respeto
al medio ambiente

Como empresa, Viscofan persigue la maxima rentabilidad de sus
inversiones y la creacion de valor para sus accionistas. Pero
estamos convencidos de que la consecucion de nuestros objetivos
empresariales y financieros depende de nuestra capacidad de
relacionarnos adecuadamente con los colectivos y grupos de
interés a quienes afectan nuestras actividades - clientes,
empleados y proveedores — y de nuestra capacidad de conseguir
un desarrollo empresarial respetuoso con el medioambiente.

Viscofan es plenamente consciente de su responsabilidad como empresa ante la sociedad.
El sector en el que se desenvuelve nuestra actividad satisface la necesidad mas primaria
de los ciudadanos: la alimentaciéon y por eso nuestro objetivo principal es elaborar pro-
ductos de la maxima calidad adaptados a las demandas de clientes y consumidores.

e Nuestra relacion con los clientes parte del principio de conseguir la maxima cali-
dad de producto, adaptado a las necesidades de cada consumidor, a un precio com-
petitivo. La satisfaccion de nuestros clientes es un objetivo permanente de todas las
compafias que forman el grupo.

* La relacién con nuestros accionistas se basa en los principios de transparencia y
creacién de valor.

e La relacion con nuestros proveedores se basa en la igualdad de oportunidades para
todos los proveedores y la transparencia en los procesos de contratacion.

* En relacién con el medio ambiente actuamos desde el compromiso con el desarro-
llo sostenible. Aplicamos politicas estrictas en lo relativo a tratamiento de residuos
y minimizamos los impactos indirectos de nuestra actividad.

La calidad como concepto global

Viscofan considera la calidad como algo mas que la elaboracién de productos que
cumplen con las exigencias del mercado. En Viscofan pensamos que la calidad es un
concepto global que abarca las caracteristicas del producto, el servicio al cliente y la
satisfaccion de sus necesidades. Evaluamos constantemente nuestros procesos de ela-
boraciéon asi como la selecciéon de materias primas para mantener los mas estrictos
estandares internacionales de calidad. Los sistemas de gestiéon de higiene estan ple-
namente integrados en los procesos productivos y se imparten cursos de formacién a
los empleados para conseguir las mejores practicas en la industria de la alimentaciéon.

En esta linea, Viscofan realiza una importante actividad en materia de I+D+i, a la busca
de la mejora continua de los procesos y de los productos. Para ello, dispone de un
departamento especifico en el que ocupa a 59 profesionales.

Nuestras fabricas disponen de las certificaciones correspondientes desde el punto de vista
veterinario y sanitario, y, en lo que es de aplicacién, tienen certificaciones 1ISO 9001:2000,
BRC (British Retail Consortium) y sistemas APPCC de control de puntos criticos,



Satisfaccion del cliente

Viscofan busca la satisfaccion del cliente a largo plazo. Valoramos la competitividad
industrial tanto como la calidad de nuestros productos. Nuestros equipos técnicos bus-
can nuevas ideas y disefos creativos de envolturas que pueden ayudar a nuestros
clientes a mejorar la presentacién de sus productos.

Medimos regularmente el indice de satisfaccion de nuestros clientes en cinco factores
clave: calidad de productos; calidad de servicio de entregas; asistencia técnica; respues-
ta a reclamaciones y competitividad en condiciones econdémicas. El resultado pondera-
do es el indice global de satisfaccion de clientes que en el ejercicio 2005 se ha situado
ligeramente por encima de nuestro objetivo estratégico. De los cinco factores evalua-
dos, nos encontramos por encima del objetivo para 2005 en tres de ellos (calidad de
producto, asistencia técnica y respuesta a reclamaciones) y mantenemos como objeti-
vo mejorar en la competitividad en condiciones econémicas y servicio de entregas en
las que estan en marcha las medidas correctoras necesarias y esperamos alcanzar el
objetivo estratégico en 2006.

Medio Ambiente

Viscofan es consciente de que el ejercicio de su actividad industrial tiene efectos direc-
tos e indirectos sobre el medio ambiente y sobre las fuentes de energia. Por eso, su
actuacion se orienta, en una Optica de desarrollo sostenible, a favorecer aquellas
acciones que minimicen los efectos indeseados, que permitan la depuracién y recicla-
do de los vertidos y que permitan el minimo gasto de energia, el aprovechamiento
maximo de sus posibilidades.

Disponemos de una planta de cogeneracién en Caseda, lo que permite una mayor efi-
ciencia energética y un ahorro en el balance global de consumo de energia primaria.

En materia de depuracién de vertidos, todas las plantas cuentan con la depuraciéon de
vertidos necesaria y se esta en tramite de la autorizacion ambiental integrada de la
planta de Caseda.

Disponemos de filtros y lavado de gases en las plantas en las que es necesario el con-
trol de las emisiones de gases.

De acuerdo con el protocolo de Kioto, disponemos de los derechos de emisién nece-
sarios para mantener la actividad que llevamos a cabo en todas nuestras plantas.

Grupo—

21



22

Gobierno

Corporativo

En linea con las mejores practicas de buen gobierno

El sistema de gobierno corporativo de Grupo Viscofan se sustenta en
tres pilares:

e Las normas que regulan la participacion de los accionistas en la
sociedad, en especial en la Junta General de Accionistas contenidas
en los Estatutos Sociales y en el Reglamento de la Junta General.

e La regulacion de la composicion y funciones del Consejo de
Administracion y sus Comisiones, contenida en los Estatutos
Sociales y en el Reglamento del Consejo de Administracion.

e Las normas internas de conducta en materia de mercado de valores
contenidas en el Reglamento Interno de Conducta.

Consejo de Administracion

La funcion del Consejo es la supervision de las actividades de Viscofan y de las socie-
dades que componen su grupo de empresas. El Consejo tiene ademas competencia
exclusiva sobre aspectos tales como, por ejemplo, la fijacion de la estrategia global de
la sociedad, el nombramiento y retribucién de altos directivos, el control de gestion,
el control del riesgo y la politica de informacién a accionistas y mercados.

El Consejo estd plenamente informado de todos los aspectos relevantes relativos a la
marcha de Viscofan y su grupo de sociedades a través de los informes del Director
General y otros altos directivos que asisten periédicamente a las reuniones del
Consejo. A lo largo de 2005 el Consejo se reunié en 11 ocasiones.

El Consejo, de acuerdo con los Estatutos de la sociedad, estd formado por un maximo
de 9 y un minimo de 3 consejeros. El Reglamento del Consejo establece que habra un
numero razonable de consejeros independientes con mayoria de consejeros externos
a la gestion. No existen limitaciones estatutarias para el nombramiento de consejeros
o para la renovacién del cargo por periodos sucesivos.

Comisiones del Consejo
Para su mejor funcionamiento, el Consejo tiene constituidas tres comisiones:

Comité Ejecutivo

Esta integrada por tres consejeros y tiene delegadas todas las facultades decisorias del
Consejo excepto las indelegables y la venta, permuta y gravamen de bienes inmuebles
e instalaciones industriales. La Comisién Ejecutiva, que se reuni6 en cinco ocasiones a
lo largo de 2005, esta obligada a informar puntualmente al Consejo de los asuntos tra-
tados y los acuerdos tomados.

Comision de Auditoria
Esta integrada por tres consejeros. Sus funciones son informar a la Junta General en



materias de su competencia, nombramiento y relacién con los auditores externos,
supervisar la auditoria interna y conocimiento de los sistemas de informacién financie-
ra y control de riesgos de la sociedad. La Comisiéon de Auditoria se reunié en dos oca-
siones en 2005.

Comision de Nombramientos y Retribuciones

Estd integrada por tres consejeros y tiene como funcién determinar y supervisar el
nombramiento y la retribucién del Consejo y de los altos directivos de la sociedad. La
Comisién de Nombramientos y Retribuciones se reunién una vez en el ejercicio 2005

Composicion del Consejo

En la actualidad el Consejo esta formado por 7 consejeros de los que uno, el
Presidente, es ejecutivo, dos son externos dominicales y cuatro son externos indepen-
dientes. El secretario del Consejo no ostenta la condicién de consejero.

Condicion

D. Jaime Echevarria Abona (CE; CNR) Presidente Ejecutivo

D. José Maria Cuevas Salvador (CE; CNR) Vicepresidente Externo Independiente
D. Néstor Basterra Larroudé (CE) Consejero Externo Dominical

D. ifiigo Solaun Garteiz-Goxeascoa Consejero Externo Dominical
DAa. Agatha Echevarria Canales (CA) Consejero Externo Independiente
D. Gregorio Marafién Bertran de Lis (CA) Consejero Externo Independiente
D. José Cruz Pérez Lazaparan (CA; CNR) Consejero Externo Independiente
D. Juan Ignacio Villegas Diaz Secretario no consejero Ejecutivo

CE: Comité Ejecutivo: CA: Comision de Auditoria y Cumplimiento; CNR: Comision de Nombramientos y Retribuciones

Retribucion del Consejo

Los estatutos de Viscofan S.A. establecen que la remuneraciéon del Consejo es del
1,5% de los beneficios liquidos antes de impuestos que se distribuird entre sus
miembros en la forma en que decida el Consejo. Igualmente, la remuneracién de la
Comision Ejecutiva es del 1,5% de los beneficios liquidos antes de impuestos que se
distribuira entre sus miembros en la forma que decida la Comisién. En ambos casos
la distribucién en ejercicios anteriores ha sido igualitaria entre los componentes del
Consejo y de la Comision. El Presidente del Consejo no percibe remuneracién algu-
na por su condicién de ejecutivo.
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grupo—

Gobierno

Corporativo

Operaciones vinculadas y conflicto de intereses

El Reglamento del Consejo establece el deber de lealtad de los consejeros y su obliga-
cion de informar al Consejo tan pronto tengan conocimiento de la existencia de cual-
quier conflicto de intereses con la sociedad o con las compafiias que integran el grupo,
con obligaciéon de dimision inmediata si persistiera la situacion de conflicto o su pre-
sencia en el Consejo fuera contraria a los intereses de Viscofan. Asimismo estan obli-
gados a informar al Consejo de la existencia de vinculaciones familiares, econdmicas o
de cualquier tipo que pudieran dar lugar a conflictos de interés. El Consejo no tiene
constancia de que se hayan producido durante el ejercicio situaciones de conflicto de
interés ni la existencia de operaciones vinculadas entre la sociedad o sociedades de su
grupo con consejeros ajenas al trafico ordinario o en condiciones fuera de las condi-
ciones normales de mercado.

Control del riesgo

El control adecuado del riesgo es un elemento esencial de la gestién de la empresa
moderna. En Viscofan estan plenamente identificados los riesgos generales propios de
la actividad empresarial que estan cubiertos mediante la utilizacion de pélizas de
seguro e instrumentos financieros con costes asumibles y los riesgos especificos, deri-
vados de la actividad del grupo como proveedor de la industria carnica y productor de
conservas y otros productos alimentarios, que estan cubiertos mediante la existencia
de estrictos planes de calidad segun el estandar 1ISO9001. La responsabilidad por el
adecuado control de los riesgos generales y especificos recae en el Consejo de
Administracion.

Junta General

Para la constitucién de la Junta General en primera convocatoria los estatutos exigen
la presencia por si mismos o debidamente representados de accionistas que posean al
menos un 25% del capital suscrito de la sociedad. En segunda convocatoria la constitu-
cion de la Junta serd valida cualquiera que sea el porcentaje representado. Para la toma
de determinados acuerdos, como emisién de obligaciones, aumento o disminucién del
capital social y modificaciones estatutarias, se exige una mayoria cualificada de dos ter-
cios del capital presente o representado y la asistencia de al menos 50% del capital en
primera convocatoria o del 25% en segunda. No existen limitaciones estatutarias para
el ejercicio del derecho de voto salvo la exigencia de poseer un minimo de 450 accio-
nes para poder asistir a la Junta General. A la Gltima Junta General celebrada el 27 de
junio de 2005, asisti6 el 84,78%, el 7,56% de forma directa y el 77,22% a través de su
representacion.
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Viscofan en

la Bolsa

La accion de Viscofan se ha revalorizado un 23,57 %

El valor en bolsa de Viscofan al cierre del ejercicio 2005 era de 445
millones de euros, un 23,57% mas que al cierre de 2004. El total
negociado ha sido de 309 millones de euros y el efectivo medio diario
ha superado los 1.200 millones de euros. El total de acciones
negociadas ha sido de 36,8 millones, un 59,5% mas que el aho anterior.

La capitalizacion bursatil de Viscofan al cierre del ejercicio 2005 era de 445 millones de
euros, lo que supone una revalorizacién del 23,57 %.
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La acciéon Viscofan ha tenido un comportamiento mejor que la Bolsa espafiola, con una
revalorizacion del 24,56% muy por encima de la experimentada por los dos indices de
referencia de la bolsa espafola: el selectivo IBEX 35 — que agrupa a los valores de
mayor capitalizacion y liquidez de la bolsa espafiola — que subié un 18,31%, y el IGBM
— que representa el conjunto de los valores cotizados en el mercado espafiol — que se
revalorizé un 20,55%. El precio maximo anual ha sido de 9,97 euros (septiembre) y el
minimo 7,20 euros (mayo). La cotizacion media ha sido de 8,38 euros.

Evolucion del ano bursatil

Contratacion y precio de la accion Viscofan

Acciones negociadas (millones) 28,4 23,0 36,8
Efectivo negociado (millones de e) 190,2 1771 308,9
Media de efectivo por sesion (miles de e) 760,8 705,8 1.202,3
Media de titulos negociados por sesidon (miles) 113,8 91,9 146,7
Precio medio (e) 6,66 7,65 8,38
Precio maximo (e) 7,35 8,29 9,97
Precio minimo (e) 5.8 7,03 7,2



Datos bursatiles al cierre

Precio (Euros)

Capitalizacion (Millones de E)
IGBM

IBEX Medium Cap

IBEX Small Cap

% Var Anual Viscofan

% Var Anual IGBM

% Var Anual IBEX Medium Cap

% Var Anual IBEX Small Cap

Rentabilidad de la acciéon

4,88
238,3

824,4

7,3%

-6,4%

6,47
315,9

633,9

32,6%

-23,1%

7,05
344,2

807,9

8,9%

27,4%

7,45
360,1
959,0

10.084,4
7.016,5
5,6%

18,7%

9,28
445,0
1.156

13.826,7
9.997,9
24,5%
20,5%
37.1%

42,4%

El Consejo aprobo el reparto de un dividendo a cuenta en enero de 2006 de 0,078
euros brutos por acciéon y va a proponer a la Junta General de Accionistas que dicho
dividendo sea Unico con cargo a los resultados del ejercicio 2005, proponiendo, ade-
mas, una devolucién de la prima de emisién de 0,11euros por accién, cuyo pago se

efectuara en junio.

De aprobarse la propuesta del Consejo, el accionista de Viscofan habra recibido un
total, incluyendo la prima de asistencia a la Junta General, de 0,193 euros por accion
con cargo a los resultados de 2005, lo que unido a la revalorizacién del precio de la

accion en el 2005 supone una rentabilidad global del 27,14%.

Viscofan distribuirad en total entre sus accionistas la cantidad de 9,2 millones de euros.
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Viscofan en

la Bolsa

Rentabilidad de la acciéon 2001 2002 2003 2004 2005
Dividendo por accion 0,102 0,078 0,078 0,078 0,078
Prima de asistencia JGA 0,010 0,005
Devolucién de la prima de emisién 0,102 0,102 0,102 0,110
Total euros por acciéon 0,102 0,180 0,180 0,190 0,193
Importe global - (millones de E) 4,9 8,7 8,7 9,1 9,2

Capital social y estructura accionarial

El capital social al 31 de diciembre de 2005 es de 14.387.941,80 euros representado por
47.959.806 acciones de 0,30 euros de valor nominal cada una de ellas.

En agosto de 2005 se procedié a la reduccion de capital de la sociedad, con la finali-
dad de amortizar acciones propias en 116.031,90 euros por amortizacion de 386.773
acciones, equivalentes a un 0,8% del capital social.

Durante el aflo 2005 no se han producido variaciones en la estructura accionarial. Las
participaciones significativas al 31 de Diciembre de 2005 segun datos remitidos a la
Socidad eran dos, Bestinver Gestion SGIIC con una participacion de un 7,983% y QMC
Development Capital Fund PLC con un 5,964%.

Relaciones con inversores

Viscofan mantiene una permanente relaciéon de transparencia e informacién con sus
accionistas e inversores. Su pagina web (www.viscofan.com) dispone de toda la infor-
macién necesaria (resultados trimestrales, hechos relevantes, etc.) y el Grupo dispone
de un departamento de Relaciones con los Inversores en el teléfono 948 198 444.
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KPMG Auditeres S.L
=dificio irufa Park
Arcadie M. Larraona, 1
310058 Pamplona

Informe de Anditoria de Cuentas Anuales Consolidadas

A los Accionistas de
Viscofan, S.A.

. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Viscofan, S.A. (la Sociedad) y sociedades
dependientes (en adelante el Grupo Viscofan o el Grupo) que comprenden el balance de situacidn
consolidado al 31 de diciembre de 2005, la cucnta de pérdidas y ganancias consolidada, el estado
consolidado de flujos de efectivo, el estado consolidado de cambios en el patrimonic neto v la
memoria de cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas en Espaiia, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de su presentacién, de los
principios contables aplicados v de las estimaciones realizadas. Nuestro trabajo no incluy6 el examen
de las cuentas anuales de determinadas sociedades del Grupo Viscofan, identificadas en el Anexo 1 a
la nota 2 de la memoria de cuentas anuales comsolidadas del ejercicio 2003, cuyos activos y
resultados netos ascienden a 145.706 y 3.376 miles de euros respectivamente. Las mencionadas
cuentas anuales han sido auditadas por otros auditores que s¢ mencionan en el citado Anexo, por
tanto, nuestra opinién expresada en este informe sobre las cuentas anuales consolidadas de Viscofan,
S.A. v sociedades dependientes se basa en lo relativo a las sociedades mencionadas en el citado
Anexo 1, anicamente en los informes de los referidos auditores.

. Las cuentas anuales consolidadas adjuntas del ejercicio 2005 son las primeras que el Grupo Viscofan
prepara aplicando las normas internacionales de informacion financiera adoptadas por la Umon
Europea (NIIF-UE), que requieren, con cardeter general, que los estados financieros presenten
informacién comparativa. En este sentido, y de acuerdo con la legislacion mercantil, los
Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del
balance de situacién consolidado, de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, del estado
consolidado de flujos de efectivo, del estado consolidado de cambios en el patrimonio neto y de la
memoria de cuentas amuales consolidadas, ademas de las cifras del ejercicio 2005, las
correspondientes al ejercicio anterior que han sido cbtenidas mediante la aplicacidn de las NIIF-UE
vigentes al 31 de diciembre de 2005. Consecuentemente, las cifras correspondientes al ejercicio
anterior difieren de las contenidas en las cuentas anuales consolidadas aprobadas del ejercicio 2004
que fueron formuladas conforme z los principios y normas contables vigentes en dicho gjercicio,
detallandose en la nota 3.5 de la memoria de cuentas anuales consolidadas adjunta las diferencias que
supone la aplicacién de las NIIF-UE sobre ¢l patrimonio neto consolidado al 1 de enero y al 31 de
diciembre de 2004 v sobre los resultados consolidados del ejercicio 2004 del Grupo Viscofan.
Nuestra opinitn se refiere exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2005. Con
fecha 29 de marzo de 2005 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2004, formuladas conforme a los principios y normas contables vigentes en
dicho ejercicio, en el que expresamos una opinién favorable.
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3. Ennuestra opinion, basada en nuestra auditoria y en los informes de los auditores que se mencionan
en ¢l Anexo 1 de la memoria consolidada, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 20035
adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonic consolidado v
de la situacion financiera comsolidada de Viscofan, S.A. y sociedades dependientes al 31 de
diciembre de 2005 y de los resultados consolidados de sus operaciones v de sus flujos de efectivo
consclidados y de los cambios en el patrimonio neto conselidado correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha y contienen la informacidn necesaria y suficiente para su interpretacidn y
comprension adecuada, de conformidad con las normas internacionales de informacion financiera
adoptadas por la Unién Europea que, guardan uniformidad con las aplicadas en la preparacion de las
cifras e informacién correspondientes al ejercicio anterior que se han incorporado a las cuentas
anuzles consolidadas del gercicio 2005 adjuntas a efecios comparatives.

4. El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2005 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion del Grupo Viscofan, la evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos v no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.
Hemos verificado gue la informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda
con la de las cuentas anuales consolidadas del gercicio 2005, Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacidn del informe de gestion consolidado con el alcance mencionado en este mismo
pérrafo v no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros
contables de Viscofan, 5.4, v sociedades dependientes.

KPMG AUDITORES, 5.L.

MilambEro L'Jtl-:ﬂ."lln-_-
PG AUDITORES, S.L-
Juan José Llorente
31 de marzo de 2006 s o006 0 A1B-000G7I

COFA GRATUITA




VISCOFAN, SA. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Balances de Situaci6n Consolidados
al 31 dediciembre de 2005 y 2004

(Expresados en miles de euros)

Activo Nota 2005 2004
Inmovilizado materia 7 240.521 220.066
Fondo de comercio 6 2.301 -
Otros activos intangibles 8 7.936 3.209
Inversiones contabilizadas aplicando € método de la participacion 9 - 2301
Activos financieros no corrientes 10 1533 5.454
Activos por impuestos diferidos 11 11.900 14.513
Tota activos no corrientes 264.191 245.543
Existencias 12 112.959 105.157
Deudores comercidesy otras cuentas a cobrar 13 83.218 77.829
Otros activos financieros 10 41.787 42
Efectivo y otros medios liquidos equivaentes 14 13.906 10.380
Tota activos corrientes 251.870 193.408
Tota activo 516.061 438.951
Pesivo y Patrimonio Neto Nota 2005 2004
Capitd 15 14.388 14.504
Primadeemision 15 54.654 59.546
Otras reservas 15 3.283 3.284
Ganand as acumuladas 15 184.460 171.342
Acciones propias 15 (706) (250)
Diferencias de conversion 15 (4.310) (13.522)
Tota patrimonio neto 15 251.769 234.904
Ingresos diferidos 16 3.321 3.205
Pasivos financieros con entidades de crédito y por arrendamientos
financieros 17 80.301 40.667
Otros pasivos financieros 17 4.675 4.329
Pasivos por impuestos diferidos 11 22.035 21.523
Provisiones 18 31.654 28.564
Tota pasivos no corrientes 141.986 98.288
Pasivos financieros con entidades de crédito y por arrendamientos
financieros 17 53.472 46.653
Otros pasivos financieros 17 3.529 2.966
Acreedores comercialesy otras cuentas a pagar 19 37.443 30.347
Provisiones 18 9.218 10.479
Otros pasivos corrientes 19 18.644 15.314
Tota pasivos corrientes 122.306 105.759
Tota pasivoy patrimonio neto 516.061 438.951

La memoria consolidada adjunta forma parte integrante de | as cuentas anual es consolidadas



VISCOFAN, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas de Pérdidas y Ganancias Consolidadas
correspondientes alos gjercicios anual es terminados en
31 de diciembre de 2005 y 2004

(Expresadas en miles de euros)

Nota 2005 2004

Ventasy prestacion de servicios 22 374.692 349.218
Otrosingresos 23 574 2.998
Variacion de existencias de productos terminados y en curso 4.899 (4.376)
Consumos de materias primas y consumibles 12 (131.132) (112.201)
Gastos de persona 26 (104.703) (104.225)
Gastos por amortizacion 7y8 (30.703) (29.036)
Otros gastos 24 (92.142) (85.665)
Ingresos financieros 27 5.289 4.540
Gastosfinancieros 27 (7.623) (8.768)

Beneficio antes de impuestos 24.371 12.485
Gasto por impuesto sobre |as ganancias 11 (4.676) 1.315

Beneficio del gercicio 19.695 13.800

Beneficios basi cos por accion (expresados en euros) 27 0,4096 0,2855

Beneficios diluidos por accion (expresados en euros) - -

La memoria consolidada adjunta forma parte integrante de | as cuentas anual es consolidadas
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Estados Consolidados de Flujos de Efectivo
correspondientes alos gjercicios anual es terminados en
31 de diciembre de 2005 y 2004

(Expresadas en miles de euros)

2005 2004
Flujos de efectivo de actividades de expl otaci6n
Beneficio del gercicio antes deimpuestos 24.371 12.485
Ajustes por :
Amortizaciones 30.703 29.036
Dotacién a las provisiones 3.756 9.698
Pagos de provisiones (3.359) (3.370)
Pérdida en la venta de inmovilizado material 3 1.626
Diferencias de conversion, netas (2.647) 958
52.832 50.433
Variaciones de capital circulante, excluyendo € efecto de adquisicionesy
diferencias de converson
Existencias (2.406) (4.842)
Deudores comercialesy otras cuentasa cobrar 3.139 1.468
Acreedores comercialesy otras cuentas a pagar 8.634 1.637
Efectivo generado por |as operaciones 62.199 48.696
Pagos por impuestos sobre las ganancias (5.660) (2.755)
Efectivo neto generado por las actividades de expl otacion 56.539 45.941
Flujos de efectivo de actividades de inversion
Pagos por la adquisicion deinmovilizado material eintangible (36.599) (36.574)
Pagos por incorporacionesal perimetro (7.533) -
Pagos por la adquisicion de activos financieros (37.798) 4784
Cobros procedentes de ventas de inmovilizado 824 1.649
Diferencias de conversién (11.303) 737
Efectivo neto generado por las actividades de inversi6n (92.409) (29.404)
Flujos de efectivo de actividades financieras
Deudas con entidades de crédito 39.600 (1.409)
Incorporaciones de deudas alargo plazo a perimetro 4,941 -
Adgquisicién acciones propias (3411) (692)
Otros 25 (247)
Dividendos pagados (8.655) (8.705)
Diferencias de conversiéon 5.422 (1.102)
Efectivo neto generado por actividades financieras 37.922 (12.055)
Aumento (Disminucién) neto de efectivo y otros medios liquidos equivalentes 2.052 4.482
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 10.380 5.970
Efectivoy equivalentesal efectivo a 31 de diciembre 13.906 10.380




VISCOFAN, SA.Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Estados Consolidados de Cambios en & Patrimonio Neto
correspondi entes a | 0s ejercicios anuales terminados en
31 de diciembre de 2005 y 2004

(Expresados en miles de euros)

Primade Otras Ganancias Acciones Diferencias
Capital emison reservas acumuladas propias de conversion Total
Saldo al 31 de diciembre de 2003 14.650 64.478 11.730 161.755 - (12.234) 240.379
Ajustes por cambios en criterios contables - - (8.442) 2.616 (2.616) 933 (7.509)
Saldosal 1 de enero de 2004 14.650 64.478 3.288 164.371 (2.616) (11.301) 232.870
Reducciones de capital (146) - - 146 - - -
Adguisicién neta de acciones propias - - - - (656) (656)
Amortizacién de acciones propias - - - (3.022) 3.022 -
Diferencias de conversion - - - - - 422 422
Efecto impositivo delas provisones de cartera
derivadas de diferencias de conversion (nota 11) - - - - - (2.643) (2.643)
Dividendos - (4.932) - - - - (4.932)
Bajas de reservareval orizacion - - 4) - - - (4)
Otros movimientos - - - (180) - - (180)
Distribucién del beneficio / (pérdida) del gercicio
Dividendos - - - (3.773) - - (3.773)
Beneficio del gercicio - - - 13.800 - - 13.800
Saldo a 31 de diciembre de 2004 14.504 59.546 3.284 171.342 (250) (13.522) 234.904
Reduccién de capital (116) - - - - - (116)
Dividendos - (4.892) - - - - (4.892)
Bajas reservasreval orizacion - - @) - - - Q)
Distribucién del beneficio del gercicio
Dividendos - - - (3.762) - - (3.762)
Adguisicién neta de acciones propias - - - - (3.380) - (3.380)
Amortizaci 6n acciones propias - - - (2.924) 2.924 - -
Otros movimientos - - - 109 - - 109
Diferencias de conversion - - - - - 13.652 13.652
Efecto impositivo delas provisones de cartera
derivadas de diferencias de conversion (nota 11) - - - - - (4.440) (4.440)
Beneficio del gercicio - - - 19.695 - - 19.695
Saldo al 31 de diciembre de 2005 14.388 54.654 3.283 184.460 (706) (4.310) 251.769

Lamemoria consolidada adjunta forma parte integrante de las cuentas anual es consoli dadas.
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VISCOFAN, SAA.Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

31 de diciembre de 2005 y 2004

Naturaleza y Actividades Principales

Viscofan, S.A. (en adelante la Sociedad o la Sociedad Dominante), se constituyd en Espafia como
sociedad anénima, por un periodo de tiempo indefinido, € 17 de octubre de 1975 con & nombre
de Viscofan, Industria Navarra de Envolturas Cdulésicas, S.A. La junta General de Accionistas
de fecha 17 de junio de 2002 modifico su denominacién por la actual .

Su objeto socia y actividad principal consiste en la fabricacion de todo tipo de envolturas carnicas,
celulésicas o artificiales para embutidos u otras aplicaciones, asi como la produccidn de energia
eléctrica por cualquier medio técnico, tanto para consumo propio como para su venta a terceros.
Sus instalaciones industriales se encuentran situadas en Céseda y Urdiain (Navarra). Tanto las
oficinas centrales como el domicilio social actual estan ubicados en Pamplona.

La Sociedad es a su vez cabecera de un grupo de empresas (¢l Grupo Viscofan o € Grupo) que
desarrollan su actividad fundamentalmente en los sectores de la alimentacién y de envolturas
plésticas y de colageno, como méas ampliamente se detalla en e Anexo 1 de la nota 2 de esta
memoria.

Viscofan, S.A. tiene sus acciones admitidas a cotizacion en la Bolsa de Madrid.

El Grupo Viscofan

Un detalle de las sociedades dependientes y asociadas que forman € Grupo Viscofan al 31 de
diciembre de 2005 y 2004, asi como de determinada informacion adicional, se presenta en €
Anexo 1 adjunto, € cual forma parte integrante de esta nota de la memoria.

Durante @ presente gercicio 2005 se han producido las siguientes variaciones en & Grupo Viscofan:

- Adquisicién de la empresa serbia Koteksprodukt AD

- Bagjapor venta de la empresa asociada Tripasin, AB

La Unica variacion en e perimetro de consolidacion en € gercicio 2004 fue la congtitucion de
Viscofan Centro América Comercial, SA.
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Bases de Presentacion

Las cuentas anuales consolidadas se han formulado a partir de los registros contables de Viscofan,

S.A. y de las sociedades incluidas en € Grupo. Las cuentas anuales consolidadas del gercicio
2005 se han preparado de conformidad con las normas internacionales de informacion financiera
adoptadas por la Union Europea (NIHF-UE), con € objeto de mostrar laimagen fiel del patrimonio
consolidado y de la situacion financiera consolidada de Viscofan, S.A. y sociedades dependientes
al 31 de diciembre de 2005 y de los resultados consolidados de sus operaciones, de sus flujos de
efectivo consolidados y de los cambios en e patrimonio neto consolidado correspondientes al
gercicio anual terminado en dicha fecha. Las cuentas anuales consolidadas del gercicio 2005 son
las primeras que & Grupo prepara de conformidad con las NIIF -UE, por lo que se ha aplicado la
NIIF 1 “Adopcion por primera vez de las Normas Internacionales de Informacion Financiera’. La
nota 32 contiene las explicaciones y los efectos de la transicion a NIIF-UE sobre € patrimonio
consolidado y la situacion financiera consolidada al 1 de enero de 2004 y 31 de diciembre de 2004
y sobre los resultados consolidados del Grupo correspondientes al gjercicio anual terminado en 31
de diciembre de 2004.

Los Administradores de la Sociedad dominante estiman que estas cuentas anuales consolidadas del

gercicio 2005, seran aprobadas por la Junta General de Accionistas sin modificaciones
significativas.

(3.1) Bases de elaboracion de las cuentas anuales

Estas cuentas anuales consolidadas se han preparado utilizando e principio de coste histérico,
excepto los instrumentos financieros derivados, que se han valorado a su valor razonable al
31 de diciembre de 2005 y 2004.

(3.2) Comparacién delainformacion

Las cuentas anuales consolidadas presentan a efectos comparativos, con cada una de las
partidas del balance de situacion consolidado, de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, del estado consolidado de flujos de efectivo, del estado consolidado de cambios
en d patrimonio neto y de la memoria consolidada, ademés de |a cifras consolidadas del
giercicio 2005, las correspondientes al gercicio anterior que han sido obtenidas mediante la
aplicacion consistente de las NIIF-UE. En consecuencia, las cifras correspondientes al
gercicio anterior difieren de las contenidas en |as cuentas anuales consolidadas del gjercicio
2004 aprobadas por Junta General Ordinariay Extraordinaria de Accionistas de fecha 27 de
junio de 2005, que fueron formuladas conforme a la legislacion mercantil vigente en dicho
gercicio y con las normas establecidas en € Plan General de Contabilidad y en & Real
Decreto 1815/1991 por € que se aprueban las normas para la formulacion de cuentas
anuales consolidadas (principios contables generalmente aceptados anteriores o PCGA
anteriores). El efecto de la aplicacion de las NIIF-UE sobre € patrimonio neto consolidado
a 1 deeneroy a 31 de diciembre de 2004 y sobre € resultado del gercicio anual terminado
en dicha fecha se muestra en la nota 32.

Las paliticas contables del Grupo Viscofan desarrolladas en la nota 4 han sido consi stentemente
aplicadas a los gercicios anuales terminados € 31 de diciembre de 2005 y 2004 y en la
preparacion del balance detransicion a 1 de enero de 2004.
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Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

(3.3) Juiciosy estimaciones relevantes utilizadas

(3.4)

La preparacion de las cuentas anuales consolidadas de acuerdo con NIIF-UE requiere que la

Direccién del Grupo realice juicios, estimaciones e hipétesis que afectan a la aplicacion de
las normas y a los importes de activos, pasivos, ingresos y gastos. Las estimaciones e
hipétesis adoptadas estan basadas en experiencias histéricas y otros factores que son
razonables bajo las circunstancias existentes. No obstante, los resultados reales pudieran
diferir de estas estimaciones.

En las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al gercicio 2005 se han

(@

(b)

utilizado ocasional mente juicios y estimaciones realizadas por la Direccion dd Grupo y de
las sociedades consolidadas, ratificadas posteriormente por sus Administradores, para
cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en ellas. En este sentido, se resumen a continuacion un detalle de |os aspectos
gue han implicado un mayor grado de juicio o complgidad durante & proceso de
formulacion de estas cuentas anual es consolidadas.

Estimaciones contabl es relevantes e hipétesis

-Fondo de comercio: Véase nota 4.5

-Planes de pensiones. Véase nota 4.17

-Provisiones: Véase nota 4.18

-Vida ttil de los activos materiales e inmateriales. Véanse notas 4.4 y 4.5

Cambios de estimacion

A pesar de que las estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad se han
calculado en funcién de la megor informacién disponible a 31 de diciembre de 2005, es
posible que acontecimientos que puedan tener lugar en e futuro obliguen a su
modificacion en los proximos gercicios. El efecto en los estados financieros primarios de
las modificaciones que, en su caso, se derivasen de los ajustes a efectuar durante los
préximos gercicios seregistraria de forma prospectiva.

Combinaciones de negocios

El Grupo ha aplicado la excepcion contemplada en la NIIF 1 por 1o que s6lo las combinaciones

de negocios efectuadas a partir del 1 de enero de 2004, fecha de transicion a las NIIF-UE,
han sido registradas mediante € método de adquisicion. Las adquisiciones de sociedades
efectuadas con anterioridad a dicha fecha se registraron de acuerdo con lo establecido en los
principios contables vigentes en Espafia PGCA, una vez consideradas las correcciones y
gjustes que se contemplan en laNota 3.5, Transicion alas NIIF.
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Las combinaciones de negocios se contabilizan aplicando € méodo de adquisicidn, que
consiste en la identificacion de la entidad adquirente (la que obtiene € control sobre las
demas entidades que participan en la combinacion), la valoracion del coste de la
combinacion de negocios, y la distribucion, en la fecha de adquisicion, del coste de la
combinacién de negocios entre los activos adquiridos, y los pasivos y pasivos contingentes
asumidos.
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El coste de una combinacidn de negocios se determina como la suma de los val ores razonabl es,
en la fecha de intercambio, de los activos entregados, 10s pasivos incurridos o asumidos
(incluidos pasivos contingentes s pueden valorarse de forma fiable) y los instrumentos de
patrimonio neto emitidos por la adquirente a cambio dd control de la entidad adquirida,
més cualquier coste directamente atribuible a la combinacién de negocios. Asimismo los
gjustes al coste de la combinacion de negocios que dependen de hechos futuros, forman
parte del mismo siempre que su importe fuese probable y pudiera ser valorado de forma
fiable.

Se exceptla de la aplicacién de este criterio a los activos no corrientes o grupos enajenables de
elementos que se clasifiguen como mantenidos para la venta que se valoran por su valor
razonable, menos |os costes de venta.

El exceso del coste de la combinacion de negocios sobre la participacion de la adquirente en €
valor razonable de los activos, pasivos y pasivos contingentes identificables se reconocera
como fondo de comercio. Asimismo, s la participacion de la entidad adquirente en € valor
razonable neto de los activos, pasivos y pasivos contingentes identificables excede al coste
de la combinacion de negocios, la diferencia existente se reconoce en € resultado del
gercicio una vez reevaluados € coste de la adquisicion y la valoracion de los activos netos
adquiridos.

(8) Valores determinados de forma provisional

Si la combinacién de negocios sdlo puede determinarse de forma provisional, los activos
netos identificables se registran inicialmente por sus valores provisionales, reconociéndose
los gjustes efectuados durante € periodo de doce meses siguientes a la fecha de adquisicion
como s éstos se hubieran conocido en dicha fecha. Transcurrido € mencionado periodo,
cualquier gjuste distinto de los relacionados con la existencia de pagos contingentes o
activos por impuestos diferidos de la adquirida no reconocidos inicialmente, tiene la
consideracion de correccion de un error.

El beneficio potencial de las pérdidas fiscales y otros activos por impuestos diferidos no
registrados en € momento de la adquisicion, se contabiliza en e momento de su
reconocimiento posterior como un ingreso por impuesto sobre las ganancias y una reduccion
del fondo de comercio con abono a resultados. El gjuste al fondo de comercio es equivalente
al importe que se hubiera reconocido en la fecha de adquisicion en e caso en € que se
hubiera considerado probable la materializacion de los beneficios fiscales en gercicios
futuros.
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(3.5) Transicién alasNIIF

El gercicio 2005 es € primer gercicio en € que e Grupo ha presentado sus cuentas anuales
conforme a NIIF. Las Ultimas cuentas anual es presentadas de acuerdo a principios espariol es
PGCA fueron las correspondientes al gercicio finalizado e 31 de diciembre de 2004, por lo
quelafechadetransicion alasNIIF ese 1 de enero de 2004.

En la preparacion de estas primeras cuentas anuales consolidadas con arreglo ala NIIF 1, el
Grupo ha aplicado todas las excepciones obligatorias y algunas de las exenciones optativas a
laaplicacion retroactiva de las NIIF.

(8 Exencionesalaaplicacion retroactiva

El Grupo ha optado por aplicar las exenciones ala aplicacion retroactiva total delas NIIF
gue se detallan a continuacion:
(i)  Combinaciones de negocios
El Grupo ha aplicado la exencion recogida en la NIIF 1 para las combinaciones de
negocios. Por lo tanto, no ha reexpresado las combinaciones de negocios que tuvieron
lugar con anterioridad alafecha de transicion de 1 de enero de 2004.
(it) Vaor razonable como coste atribuido

El Grupo ha mantenido como coste atribuido de los activos materiales, en la fecha de
primera adopcion de la NIIF, € valor asignado a los activos materiales reval orizados
en gercicios anteriores en base a las | eyes espafiol as de actualizacion de activos.

El Grupo ha optado por valorar ciertos dementos del inmovilizado material por su
valor razonable a 1 de enero de 2004.

(iii) Retribuciones alos empleados
El Grupo ha optado por reconocer todas las ganancias y pérdidas actuariales
acumuladas a 1 de enero de 2004.

(iv) Instrumentos financieros compuestos
El Grupo no ha emitido ningan instrumento financiero compuesto, por 1o que esta
exencion no es aplicable.

(v) Contratos de seguros

El Grupo no emite contratos de seguros por o que esta exencién no aplica.
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Excepciones ala aplicacion retroactiva seguidas por € Grupo

El Grupo ha aplicado las siguientes excepciones obligatorias a la aplicacion retroactiva de
las NIIF:
(i) Estimaciones

Las estimaciones bajo NIIF a 1 de enero de 2004 son coherentes con las estimaciones
realizadas a la misma fecha bajo los principios contables anteriores, a menos que
exista evidencia de que dichas estimaciones sean erréness.

Conciliacién entre NIIF y principios contables |ocales PCGAE

La Norma Internacional de Informacién Financiera N° 1 (NIIF 1) exige que las primeras
cuentas anuales consolidadas € aboradas por aplicacion de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera incluyan una conciliacion de los saldos de inicio y cierre del
periodo comparativo inmediatamente anterior con los saldos a la misma fecha preparados
conforme a principios y normas contables locales espafiolas. Asimismo, laNIIF 1 exigela
conciliacion dd resultado del periodo comparativo con e correspondiente a mismo
periodo conforme a principios y normas contables local es.

En los Anexos 6 y 7 se presenta la conciliacion de los saldos del patrimonio neto
consolidado a 1 de enero de 2004, fecha de la transicion a las NIIF, y a 31 de enero de
2004, asi como la conciliacion correspondiente al resultado consolidado del gercicio
2004, considerandose como gjustes los cambios con origen en los criterios de valoracion y
politicas contables modificados por la nueva normativa y como reclasificaciones los
cambios con origen en la nueva forma de presentacion de | os estados financieros.

Las diferencias més significativas producidas sobre € patrimonio neto a 1 de enero de
2004 y 31 de diciembre de 2004, y sobre los resultados del gercicio 2004 como
consecuencia de la aplicacion de las NIIF, netas de su efecto fiscal, han sido las siguientes:

Combinaciones de negocios: El grupo ha aplicado la NIIF 3 a todas las
combinaciones de negocios ocurridas desde e 1 de enero de 2004 (fecha de
transicion a NIIF). Adicionamente, desde € 1 de enero de 2004 € fondo de
comercio no se amortiza bajo NIIF, siendo revisada anualmente la existencia de un
posible deterioro en su valor.

Como consecuencia de lo anterior, € fondo de comercio surgido en 2005 como
consecuencia de la combinacion de negocios descrita en la nota 6.2, no ha sido
amortizado.

Acciones propias. De acuerdo con las NIIF, las acciones propias deben presentarse
como una minoracion en e patrimonio. En consecuencia, no se reconocera ingreso
0 gasto alguno en la cuenta de pérdidas y ganancias por la compra, venta, emision
0 cancelacion de acciones propias.

Como consecuencia de lo anterior, 1os activos corrientes y € patrimonio neto se
han visto reducidos en 2.616 y 250 miles de euros a 1 de enero y 31 de diciembre
de 2004, respectivamente.
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Gastos de establecimiento: De acuerdo con las NIIF, los gastos de establecimiento
se considerarén gastos del gercicio en € que se produzcan.

Como consecuencia de lo anterior, 10s activos no corrientes y |os fondos propios se
han visto reducidos en un importe de 328 miles de euros a 1 de enero de 2004.

Gastos de investigacion: De acuerdo con las NIIF, los gastos de investigacion se
consideraran gastos del gercicio en € que se produzcan.

Como consecuencia de lo anterior, 10s activos no corrientes y |os fondos propios se
han visto reducidos en un importe de 414 miles de euros a 1 de enero de 2004.

Provisiones para pensiones. Hasta e 1 de enero de 2004, lafilial alemana Naturin
GMBH & Co, registraba € pasivo por pensiones en base a unas hipétesis
actuariales acordes con la legidacion local.

Como consecuencia del recalculo del pasivo por pensiones con unas hipoétesis
actuariales aceptables bajo NIIF, los pasivos no corrientes y @ patrimonio neto se
han visto aumentados y reducidos, respectivamente, en un importe de 3.650 miles
deeurosal deenero de 2004.

Deducciones pendientes de aplicar: Bajo NIIF, € reconocimiento de impuestos
diferidos activos se encuentra supeditado a la probabilidad de generacion de bases
imponibles positivas futuras suficientes para poder compensar dicho
reconoci miento.

El reconocimiento bajo NIIF de estas deducciones se realiz6 como un ajuste de
conversion con efectos 1 de enero de 2004, mientras que bajo principios espafioles,
estas deducciones fueron activadas durante € gercicio 2004.

En consecuencia, a 1 de enero de 2004 los activos no corrientesy e patrimonio han
sufrido un incremento de 8.808 miles de euros y los resultados del gercicio, bajo
PGCAE han sufrido una reduccion por mencionado importe.

Diferencias de conversion: De acuerdo con las NIIF, los impuestos sobre
beneficios, ya sean del gercicio corriente o diferidos, deben ser cargados o
abonados directamente a patrimonio s se relacionan con partidas que se llevan
directamente a patrimonio. La Sociedad dominante se viene deduciendo
fiscalmente la provison de cartera correspondiente a filiales extranjeras,
obedeciendo una parte muy significativa de dicha provisién a la devaluacion
sufrida por la divisa en € pais donde se ubica la filial. En los estados financieros
consolidados, dicha pérdida por devaluacion de la divisa en filiales se recoge en €
epigrafe diferencias de conversion. Dado que en cuentas anuales bajo PGCAE €
efecto fiscal de dicha depreciacion, o su reversion, se presenta en la cuenta de
resultados, se ha efectuado una reclasificacién del importe incluido en 2004 en
resultado a diferencias de conversion.

En consecuencia, a 1 de enero de 2004 las reservas de consolidacion y las
diferencias de conversion han sufrido una reduccién y un aumento de 6.151 miles
de euros, respectivamente.
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Asimismo, a 31 de diciembre de 2004 los resultados del gercicio y las diferencias
de conversion han sufrido un aumento y una reduccion de 1.267 miles de euros,
respectivamente.

Diferencias entre base contable y base fiscal de inmovilizado material en filiales:
En & momento de la compra de varias de las filiales dd Grupo, se procedié a
asignar parte del coste de adquisicion de dichas adquisiciones a determinados
activos fijos. Dado que bajo NIIF e calculo de los impuestos diferidos se efectlia a
partir de un enfoque de balance, se ha procedido a calcular € impuesto diferido
pasivo que surge como consecuencia de dicha asignacion. Por tanto, € patrimonio
neto y los impuestos diferidos pasivos han sufrido una reduccion y un aumento de
8.900 milesde euros a1 de enero de 2004

Asimismo, este impuesto diferido va revirtiendo en funcién de la amortizacion de
dichos activos, lo cua ha originado un aumento en & resultado del 2004 bajo NIIF
de 220 miles de euros.

Préstamos a tipos de interés subvencionados: El Grupo tiene concedidos
determinados préstamos cuyo tipo de interés se encuentra subvencionado. Dichos
préstamos han sido concedidos principalmente para financiar actividades de
investigacion. Bajo NIIF, & importe de los intereses subvencionados se deben
considerar como una subvencion y llevarse a ingresos en la medida en que se
incurran los gastos de investigacion, mientras que € coste financiero real de dichos
préstamos se debe reconocer en funcidn de un criterio financiero.

En consecuencia, € patrimonio neto y los pasivos no corrientes han sufrido un
aumento y una reduccién de 627 miles de euros a 1 de enero de 2004.

Asimismo, a 31 de diciembre de 2004 € resultado del gercicio bajo NIIF se ha
visto reducido en 50 miles de euros.

Un resumen del efecto acumulado de los gjustes sobre € patrimonio neto a 1 de eneroy
31 de diciembre de 2004, asi como sobre € resultado del gercicio 2004 es como sigue:

Miles de euros

Patrimonio neto Resultados Patrimonio neto

01.01.04 2004 31.12.04
Saldo inicial segin PGCE 240.379 21.943 249.795
Acciones propias (2.616) - (250)
Gastos de establecimiento (328) 269 (59)
Gastos de [+D (414) 84 (330)
Crédito fiscal 8.808 (8.808) -
Provisiones (3.068) (500) (3.568)
Préstamos subvencionados 627 (50) 577
Instrumentos financieros 486 (77) 409
Diferencias de cambio (207) 47 (160)
Impuestos diferidos (13.389) 220 (13.169)
Diferencias de conversién 933 1.267 595
Otros 1.659 (595) 1.064
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Saldo segiin NIIF 232.870 13.800 234.904

Principios Contables y Normas de Valoracién Aplicadas

Para la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas se han seguido los principios contables y
normas de valoracion contenidos en las Normas de Informacion Financiera (NIIF) y sus
interpretaciones (CINIIF) adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE).

Un resumen de |os més significativos se presenta a continuacion:

(4.1) Hipdtesis de empresa en funcionamiento y principio de devengo

Los estados financieros consolidados se eaboran bajo la hipGtesis de empresa en
funcionamiento.

Los ingresos y gastos se reconocen en funcidn de su fecha de devengo y no conforme a su fecha
de cobro o pago.

(4.2) Criterios de consolidacion

La totalidad de las sociedades que forman e perimetro de consolidacion son entidades
dependientes.

Se consideran “entidades dependientes’ aquéllas sobre las que la Sociedad se encuentra en una
posicion de control. A estos efectos, se entiende por control la capacidad de dirigir las
politicas financieras y operativas de una entidad participada con d fin de obtener beneficios
de sus actividades. Se presume que existe dicho control cuando la Sociedad dominante
ostenta la propiedad, directa o indirecta, de mas del 50% de los derechos politicos de las
entidades participadas o, siendo inferior este porcentaje, existen acuerdos con otros
accionistas de las mismas que otorgan a la Sociedad € control sobre més de la mitad de los
derechos de voto, o ésta tiene poder para dirigir la palitica financiera y operativa de la
entidad en virtud de acuerdos o disposiciones estatutarias, para nombrar o revocar a la
mayoria de los miembros del Consegjo de Administracion, o para emitir la mayoria de los
votos en las reuniones del Consglo. En la determinacion del control, la Sociedad considera
la existencia de derechos de voto potenciales gjercitables o convertibles al cierre ddl gercicio
contable en poder de la Sociedad o de terceros.

Las cuentas anuales o estados financieros de las entidades dependientes se incluyen en las
cuentas anuales consolidadas desde la fecha de adquisicion, que es aquella, en la que €
Grupo obtiene efectivamente & control de las mismas. Las entidades dependientes se
excluyen de la consolidacion desde la fecha en la que se ha perdido control En & Anexo 1
adjunto se presenta € desglose de la naturaleza de las relaciones entre la dominante y
dependientes.
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Desde € 1 de enero de 2004, fecha de transicion del Grupo a las NIIF, en |la fecha de una
adquisicion, los activos y pasivos y |os pasivas contingentes de una sociedad dependiente se
calculan a sus valores razonables en la fecha de adquisicion. Cualquier exceso del coste de
adquisicion con respecto a los valores razonables de los activos netos identificables
adquiridos se reconoce como fondo de comercio. Cualquier defecto ddl coste de adquisicion
con respecto a los valores razonables de |os activos netos identificables adquiridos, una vez
debidamente analizado € coste de la combinacién y los valores razonables de los activos
netos adquiridos se reconoce en resultados en € periodo de adquisicion.

Como se observa en € Anexo | a estas notas, todas las sociedades dependientes son poseidas al
100% por la Sociedad Dominante, por [0 que no hay accionistas minoritarios.

Las transacciones y saldos mantenidos con empresas del grupo y los beneficios o pérdidas no
realizados han sido diminados en € proceso de consolidacién. No obstante, las pérdidas no
realizadas han sido consideradas como un indicador de deterioro de valor de los activos
transmitidos.

Las politicas contables de las entidades dependientes se han adaptado a las paliticas contables
del Grupo, para transacciones y otros eventos que, siendo similares se hayan producido en
circunstancias parecidas.

Los estados financieros de las entidades dependientes utilizados en e proceso de consolidacion
estén referidos a la misma fecha de presentacién y mismo periodo que los de la Sociedad
Dominante.

Se consideran entidades asociadas, aquellas sobre las que la Sociedad, directa o indirectamente
a través de dependientes, gerce influencia significativa. Las inversiones en entidades
asociadas se registran por € método de la participacion. La Unica entidad asociada en la que
participaba el Grupo ha sido engjenada en € gercicio 2005 (véase nota 9).

Efectos de | as variaciones de | os tipos de cambio de |la moneda extranjera

(8) Transaccionesy saldos en moneda extranjera

Las cuentas anuales consolidadas se presentan en euros, que es la moneda funcional y de
presentacién de la Sociedad dominante.

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando
los tipos de cambio vigentes en las fechas en que se efectlian |as transacciones. Los activos
y pasivos monetarios en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional al tipo
existente en la fecha de balance. Los activos y pasivos no monetarios que son valorados a
coste histérico se convierten ala moneda funcional al tipo de cambio de lafechaen la que
serealiz6 latransaccion. Los activos y pasivos no monetarios valorados a valor razonable
se convierten a euros a tipo de cambio vigente a la fecha en que se determiné € citado
valor razonable,
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Las pérdidas y ganancias que resultan de la liquidacion de las transacciones en moneda
extranjera y de la conversion a los tipos de cambio de cierre de los activos y pasivos
monetarios denominados en moneda extranjera se reconocen en la cuenta de resultados.
Se exceptlia de la aplicacion de este criterio las coberturas de flujos de efectivo y las
coberturas de inversiones netas en un negocio en € extranjero que se registran en €
patrimonio consolidado.

Conversiéon de negocios en € extranjero

La conversién a euros de negocios en € extranjero cuya moneda funcional no es la de un
pais hiperinflacionario se ha efectuado mediante la aplicacion del siguiente criterio:

Los activos y pasivos de cada balance presentado, se convierten al tipo de cambio de
cierre en lafecha de cada balance;

Los ingresos y gastos, incluyendo |os saldos comparativos, se convierten a los tipos
de cambio vigentes en la fecha de cada transaccion; y

Las diferencias de cambio resultantes de la aplicacion de los criterios anteriores se
reconocen como diferencias de conversion en e patrimonio neto.

El Grupo presenta € €efecto de la conversion de activos y pasivos por impuestos diferidos
denominados en moneda extranjera conjuntamente con e impuesto sobre las ganancias
diferido en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Las diferencias de conversion relacionadas con negocios extranjeros registradas en
patrimonio neto, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
conjuntamente y en @ momento en que tiene lugar & reconocimiento en resultados
relacionado con la enajenacion de los mencionados negocios.

(4.4) Inmovilizado material

(@

(b)

Reconocimientoinicial

El inmovilizado material se reconoce a coste o coste atribuido, menos la amortizacién
acumuladay, en su caso la pérdida acumulada por deterioro devalor.

El Grupo se ha acogido al 1 de enero de 2004 a la exencion relativa de valores
revalorizados de acuerdo con la correspondiente legislacion, como coste atribuido de la
NIIF 1 Adopcion por primera vez delas NIIF.

Amortizaciones

La amortizacion de los elementos de inmovilizado material se realiza distribuyendo su
importe amortizable de forma sistemética a lo largo de su vida Util. A estos efectos se
entiende por importe amortizable € coste de adquisicién o coste atribuido menos su valor
residual. El Grupo determina € gasto de amortizacion de forma independiente para cada
componente de un eemento de inmovilizado material que tiene un coste significativo en
relacion a coste total del elemento.
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La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se determina mediante la
aplicacion de método lineal sobre los siguientes afios de vida Gtil estimada:

Afios devida

Gtil estimada
Construcciones 30a50
Instal aciones técnicas y maquinara 8al5
Otrasinstalaciones, utillajey mobiliario 5a15
Otro inmovilizado material 4a1l5

El Grupo revisa @ vaor residua, la vida Gtil y e méodo de amortizacion del
inmovilizado material a cierre de cada gercicio. Las modificaciones en los criterios
inicialmente establ ecidos se reconocen como un cambio de estimacion.

Reconoci miento posterior

Con posterioridad al reconocimiento inicial del activo, sblo se capitalizan aguellos costes
incurridos que vayan a generar beneficios econdmicos futuros que se puedan calificar
como probables y € importe de los mencionados costes se pueda valorar con fiabilidad. En
este sentido, los costes derivados del mantenimiento ordinario del inmovilizado material
seregistran en resultados a medida que se incurren.

Las sustituciones de elementos del inmovilizado material susceptibles de capitalizacion
suponen la reduccion del valor contable de los elementos sustituidos. En aquellos casos en
los que € coste de los eementos sudtituidos no haya sido amortizado de forma
independiente y no fuese practicable determinar e valor contable de los mismos, se utiliza
el coste de la sustitucion como indicativo del coste de los elementos en  momento de su
adquisicion o construccion.

Deterioro ddl valor de los activos

Los Administradores no han identificado indicios de deterioro de valor en los activos
materiales dado que & valor recuperable de |os mismos supera su valor reconocido.

(4.5) Activosintangibles

(@

Fondo de comercio

El fondo de comercio originado como consecuencia de una transaccion |levada a cabo en
e gercicio 2005, se valora en  momento inicial por un importe equivalente a la
diferencia entre € coste de adquisicion de un negocio y € valor razonable de los activos
ddl negocio adquirido (véase nota 6).

La valoracion inicial asignada a fondo de comercio es provisional, estando sujeto a
revision en € plazo maximo de un afio a partir de la fecha de adquisicién del negocio que
lo ha originado.
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El fondo de comercio no se amortiza, sSino que se analizara su deterioro con una
periodicidad anual o con una frecuencia mayor en € caso en @ que se identifiquen

aconteci mientos indicativos de una potencial pérdidadd valor del activo.

Activos intangibl es generados internamente

Los costes relacionados con las actividades de investigacion y desarrollo se registran con
cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada a medida que seincurren.

Los costes incurridos en la realizacion de actividades en |as que no se pueden distinguir de
forma clara los costes imputables a la fase de investigacion de los correspondientes a la
fase de desarrollo de los activos intangibles se registran con cargo a la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada. Los costes de desarrollo previamente reconocidos como un gasto
NO Se reconocen Como un activo en un gercicio posterior.

Activos intangibles adquiridos en combinaciones de negocios

Como parte ddl coste de adquisicién del negocio mencionado en la nota 6.2 € Grupo ha
identificado activos intangibles relativos a marca y cartera de clientes adquirida (véase
nota 8) habiéndose valorado inicialmente por su valor razonable a la fecha de adquisicion.
Los Administradores estiman que esta cartera de clientes tiene vida til finita.

Otros activos intangibles

Los activos intangibles se presentan en € balance de situacion consolidado por su valor de
coste minorado en € importe de las amortizaciones y pérdidas por deterioro acumul adas.

L os gastos de mantenimiento de programas informaticos, se reconocen como gasto cuando
seincurren.

Derechos de emisién

Los derechos de emisidn figuran contabilizados por su valor de coste minorado en
importe de las amortizaciones y pérdidas por deterioro acumuladas. Los derechos
adquiridos a titulo gratuito o por un precio sustancialmente inferior a su valor razonable,
se registran por su valor razonable reconociéndose la diferencia entre dicho valor y
importe de la contraprestacion entregada con abono al epigrafe de “subvenciones
oficiales’. El reconocimiento en resultados de 10s importes que se muestran en cuentas de
subvenciones oficiales se determina en funcion de las emisiones realizadas en proporcién
a las emisiones totales previstas para € periodo completo para € cual se hubieran
asignado.

Los derechos de emision, cuyo origen es una reduccion certificada de las emisiones o una
unidad de reduccion de emisiones procedentes de los mecanismos de desarrollo limpio o
de aplicacion conjunta, en los términos previstos en la Ley 1/2005, de 9 de marzo, por la
que seregula € régimen del comercio de derechos de emision de gases efecto invernadero,
se valoran al coste de produccion determinado, siguiendo los mismos criterios que los
establecidos en la val oracion de existencias.

L os derechos de emision no son objeto de amortizacion.
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Los derechos de emision mantenidos para negociar, se reconocen siguiendo los mismos
criterios que los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados.
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() Vidadtil y Amortizaciones

El Grupo evallia para cada activo intangible adquirido s la vida Util esfinita o indefinida.
A estos efectos se entiende que un activo intangible tiene vida Util indefinida cuando no
existe un limite previsible a periodo durante € cual va a generar entrada de flujos netos
de efectivo.

La amortizacion de los activos intangibles con vidas Utiles finitas se realiza distribuyendo
el importe amortizable de forma sistemética siguiendo € método lineal a lo largo de su
vida Util mediante la aplicacion de los siguientes criterios:

Afios devida

Gtil estimada
Concesiones, patentesy licencias 10
Aplicaciones informéticas 5
Marcay cartera de clientes 5

A estos efectos se entiende por importe amortizable € coste de adquisicién o coste atribuido
menos su valor residual.

El Grupo revisa @ valor residual, la vida Util y el méodo de amortizacion de los activos
intangibles al cierre de cada ejercicio. Las modificaciones en los criterios inicialmente
establecidos se reconocen como un cambio de estimaci on.

Deterioro de valor de activos no financieros sujetos a amortizacion o depreciacion

El Grupo sigue € criterio de evaluar la existencia de indicios que pudieran poner de manifiesto
el potencial deterioro de valor de los activos no financieros sujetos a amortizacion o
depreciacion, al objeto de comprobar s € valor contable de los mencionados activos excede
de su valor recuperable.

Asimismo, y con independencia de la existencia de cualquier indicio de deterioro de valor, €
Grupo comprobarg, al menos con una periodicidad anual, € potencial deterioro del valor
gue pudiera afectar al fondo de comercio, Unico activo intangible con una vida Util
indefinida.

El valor recuperable de los activos es & mayor entre su valor razonable menos los costes de
venta y su valor de uso. La determinacion del valor de uso del activo se determina en
funcion de los flujos de efectivo futuros esperados que se derivaran de la utilizaciéon del
activo, las expectativas sobre posibles variaciones en & importe o distribucion temporal de
los flujos, d valor temporal del dinero, e precio a satisfacer por soportar la incertidumbre
relacionada con € activo y otros factores que los participes del mercado considerarian en la
valoracion de los flujos de efectivo futuros relacionados con € activo.
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(4.7) Arrendamientos

(@

(b)

Arrendamientos financieros

Los arrendamientos en los que e contrato transfiere al Grupo sustancialmente todos los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los activos se clasifican como
arrendamientos financieros.

Al inicio del plazo del arrendamiento financiero, € Grupo reconoce un activo y un pasivo
por € menor del valor razonable de bien arrendado o d valor actual de los pagos
minimos del arrendamiento. Los costes directos iniciales se incluyen como mayor valor
dd activo. Cada pago se divide entre la carga financiera y la reduccion de la deuda
pendiente de pago. La carga financiera se distribuye entre @ plazo del arrendamiento, con
el objeto de obtener un tipo de interés constante en cada gercicio sobre € saldo de la
deuda pendiente de amortizar. Los pagos contingentes se registran como gasto en los
gercicios en los que se incurren. La obligacién de pago derivada del arrendamiento, neta
delacargafinanciera, se presenta en pasivos financieros.

Los principios contables que se aplican a los activos utilizados por € Grupo en virtud de
la suscripcion de contratos de arrendamiento clasificados como financieros son los
mismos que los que se desarrollan en la nota 4.4. No obstante, si al inicio del comienzo
del arrendamiento no existe certeza razonable de que & Grupo va a obtener |a propiedad
al final del plazo de arrendamiento de los activos, éstos se amortizan durante € menor de
lavida Gtil o € plazo del mismo.

Arrendamientos operativos

Las cuotas derivadas de los arrendamientos operativos, netas de |os incentivos recibidos,
se reconocen como gasto de forma lineal durante e plazo de arrendamiento excepto que
resulte mas representativa otra base sistematica de reparto por reflggar mas adecuadamente
€l patron temporal de los beneficios del arrendamiento.

(4.8) Activosfinancieros

El Grupo clasifica sus inversiones en las siguientes categorias: activos financieros a valor

razonable con cambios en resultados, préstamos y cuentas a cobrar, inversiones mantenidas
hasta € vencimiento y activos financieros disponibles para la venta. La clasificacion
depende del propdsito con € que se adquirieron las inversiones. La direccion determina la
clasificacion de sus inversiones en € momento de reconocimiento inicial y revisa la
clasificacion en cada fecha de presentacion de informacién financiera.

Un activo financiero que otorga legalmente & derecho de ser compensado con un pasivo

financiero, no se presenta en € balance neto del importe del pasivo, a menos que setengala
intencion de liquidar ambos por su valor neto, o de liquidarlos simultaneamente. No
obstante, la entidad informa de la existencia del derecho a compensar.



18
VISCOFAN, SA. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

Las compras y ventas convencionales de activos financieros se reconocen en la fecha de
negociacion, es decir, lafecha en que € Grupo se compromete a comprar o vender € activo.

(8 Préstamos

Los préstamos son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que no
cotizan en un mercado activo. Se incluyen en activos corrientes, cuando sus vencimientos
son inferiores a 12 meses desde de la fecha del balance.

Se reconocen inicialmente por su valor razonable, incluyendo los costes de transaccién
incurridos a originar € activo y se valoran posteriormente al coste amortizado, utilizando
el método dd tipo de interés efectivo.

(b)  Inversiones mantenidas hasta e vencimiento

Las inversiones mantenidas hasta & vencimiento son activos financieros no derivados con
pagos fijos 0 determinables y vencimientos fijos que la Direccion del Grupo tiene la
intencion efectiva y la capacidad de conservar hasta su vencimiento. Durante el gercicio,
el Grupo no ha vendido ni reclasificado inversion alguna desde esta categoria.

Se reconocen inicialmente por su valor razonable, incluyendo los costes de transaccion
directamente atribuibles a la compra y se valoran posteriormente al coste amortizado,
utilizando € método dd tipo de interés efectivo.

(c)  Principios de compensacién

Un activo financiero y un pasivo financiero son objeto de compensacion solo cuando €
Grupo tiene e derecho exigible, legalmente de compensar |0s importes reconocidos y tiene
la intencion de liquidar la cantidad neta o de realizar € activo y cancelar € pasivo
simultaneamente.

(d)  Deterioro devalor eincobrabilidad de activos financieros

Un activo financiero o grupo de activos financieros esté deteriorado y se ha producido una
pérdida por deterioro, si existe evidencia objetiva del deterioro como resultado de uno o
mas eventos que han ocurrido después del reconocimiento inicial del activo y ese evento o
eventos causantes de la pérdida tienen un impacto sobre los flujos de efectivo futuros
estimados del activo o grupo de activos financieros, que puede ser estimado con fiabilidad.

(e) Bajasde activos financieros

El Grupo aplica los criterios de baja de activos financieros a una parte de un activo
financiero 0 a una parte de un grupo de activos financieros similares 0 a un activo
financiero o a un grupo de activos financieros similares.
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Los activos financieros se dan de bagja contable cuando los derechos a recibir flujos de
efectivo relacionados con los mismos han vencido o se han transferido y € Grupo ha
traspasado sustancialmente los riesgos y ventajas derivados de su titularidad. Asimismo, la
baja de activos financieros en aquellas circunstancias en las que € Grupo retiene los
derechos contractuales a recibir los flujos de efectivo solo se produce cuando se han
asumido obligaciones contractuales que determinan € pago de dichos flujos a uno o més
perceptores y se cumplen determinados requisitos.

La baja de un activo financiero implica & reconocimiento de resultados por la diferencia
existente entre su valor contable y la suma de la contraprestacion recibida, neta de gastos
de la transaccion, incluyéndose los activos obtenidos o pasivos asumidos y cualquier
resultado diferido en ingresos y gastos reconocidos en patrimonio neto.

(4.9) Derivadosy contabilidad de cobertura

El Grupo usa instrumentos financieros derivados para cubrir sus riesgos de interés y de cambio
de moneda extranjera derivados de su actividad. De acuerdo con |as paliticas de tesoreria del
Grupo, éste no adquiere ni mantiene instrumentos financieros derivados para su
negociacion. No obstante, aquellos instrumentos financieros derivados que no califican para
ser registrados por contabilidad de coberturas se registran como instrumentos de
negoci acion.

El Grupo registra inicialmente los instrumentos financieros derivados a su coste. Su registro
posterior se redliza a valor razonable. Las ganancias y pédidas producidas como
consecuencia del registro posterior a valor razonable de los instrumentos financieros
derivados se incluyen inmediatamente en la cuenta de resultados como resultados
financieros. No obstante, cuando un instrumento financiero derivado se registra mediante
contabilidad de cobertura, € reconocimiento de dichas pérdidas o ganancias dependera de la
naturaleza de lo cubierto.

El Grupo ha decidido no utilizar contabilidad de cobertura para los instrumentos financieros
derivados en los que ha incurrido durante e gercicio, en consecuencia los cambios en €
valor razonable de sus instrumentos financieros derivados se reconocen inmediatamente en
la cuenta de resultados.

(4.10) Acciones dela Sociedad Dominante

La adquisicion por € Grupo de instrumentos de patrimonio se presenta de forma separada como
una minoracion del patrimonio neto del balance de situacion consolidado, con
independencia del motivo que justificd su adquisicion, no reconociéndose resultado alguno
como consecuencia de las transacciones realizadas con instrumentos de patrimonio propio.

La amortizacion posterior de las acciones de la Sociedad Dominante, da lugar a una reduccion
de capital por e importe del nominal de dichas accionesy la diferencia positiva o negativa
entre e precio de adquisicién y e nomina de las acciones se carga o abona a cuentas de
ganancias acumul adas.
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Asimismo, en la contabilizacion de los negocios con instrumentos de patrimonio propio, €l
Grupo aplica los siguientes criterios:

Las distribuciones realizadas a tenedores de instrumentos de patrimonio propio se
cargan a patrimonio neto una vez considerado cualquier efecto fiscal;

L os costes de transaccion rel acionados con instrumentos de patrimonio propio,
incluyendo los costes de emision relacionados con una combinacién de negocios, se
registran como una minoracion del patrimonio neto, una vez considerado cual quier
efecto fiscal.

Los dividendos relativos a instrumentos de capital se reconocen como una reduccion
de patrimonio neto en & momento en e que tiene lugar su aprobacién por la Junta
General de Accionigtas.

(4.11) Existencias

Existencias recoge los activos no financieros que las entidades consolidadas mantienen para su
ventaen e curso ordinario de su negocio.

Las existencias se valoran por € importe menor entre su coste y su valor neto realizable. El
coste de las existencias comprende todos los costes relacionados con la adquisicion y
transformacion de las mismas, asi como otros costes en los que se haya incurrido para darles
su condicion y ubicacion actuales.

Los costes de transformacion de las existencias comprenden los costes directamente
relacionados con las unidades producidas y una parte calculada de forma sistematica de los
costes indirectos, variables o fijos incurridos durante € proceso de su transformacion. El
proceso de distribucion de los costes indirectos fijos se efectlia en funcidn de la capacidad
normal de produccion o la produccion real, la mayor de las dos.

El método aplicado por € Grupo en la determinacion del coste utilizado para cada tipo de
existencias, es como sigue:

- Materias primas, otros aprovisionamientos y productos comerciales: A precio de coste
medio ponderado.

- Productos terminados y semiterminados: A precio de coste medio ponderado de los
consumos de materias primas y otros materiales, incorporando la parte aplicable de mano
de obra directa e indirecta, los gastos generales de fabricacion y la amortizacion de las
inmovilizaciones fabriles.

El Grupo utiliza la misma formula de coste para todas las existencias que tienen una misma
naturalezay uso similares dentro del Grupo.

La estimacion de los productos que van a ser devudtos, netos ddl efecto de cualquier deterioro
de los mismos, se reconoce como existencias en consigna en e momento de la venta.
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L os descuentos por volumen concedidos por proveedores se reconocen en € momento en que es
probable que se van a cumplir las condiciones que determinan su concesién como una
reduccién del coste de las existencias. Los descuentos en compras por pronto pago se
reconocen como una reduccion del valor de coste de las existencias adquiridas.

El valor de coste de las existencias es objeto de gjuste contra resultados en aquellos casos en los
gue su coste exceda su valor neto realizable. A estos efectos se entiende por valor neto
realizable:

Materias primas y otros aprovisionamientos. su precio de reposicion. No obstante lo
anterior & Grupo no realiza gjuste alguno en aquellos casos en 10s que se espere que los
productos terminados a los que se incorporen las materias primas y otros
aprovisionamientos fuesen a ser enagjenados por un valor equivalente a su coste de
produccién o superior @ mismo;

Mercaderias y productos terminados: su precio estimado de venta, menos los costes
necesarios parala venta;

Productos en curso: € precio estimado de venta de los productos terminados
correspondientes, menos los costes estimados para finalizar su produccion y los
relacionados con su venta;

Las correcciones a la valoracién de existencias y la reversion de las mismas se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias del gercicio. Lareversion delos ajustes negativos efectuados
solo tiene lugar en € caso en € que las circunstancias que dieron lugar a su reconoci miento
hayan dejado de existir o cuando existe una clara evidencia que justifica un incremento en €
valor neto de realizacion como consecuencia de un cambio en las circunstancias
econdmicas. Lareversion de la reduccion del valor tiene como limite € menor del costey d
nuevo valor neto realizable de las existencias. Lareversion delas reducciones en € valor de
las existencias se reconoce con abono a los epigrafes “Variacion de existencias de productos
terminados y en curso de fabricacion y consumos de materias primas y otros
aprovisionamientos’.

(4.12) Deudores comercialesy otras cuentas a cobrar

Las cuentas comerciales a cobrar se reconocen inicialmente por su valor razonable y
posteriormente por su coste amortizado de acuerdo con € méodo dd tipo de interés
efectivo, menos la provision por pérdidas por deterioro del valor.

Se establece una provision para pérdidas por deterioro de cuentas comerciales a cobrar cuando
existe evidencia objetiva de que & Grupo no sera capaz de cobrar todos los importes que se
le adeudan de acuerdo con los términos originales de las cuentas a cobrar. El importe de la
provision es la diferencia entre € importe en libros del activo y € valor presente de los
flujos futuros de efectivo estimados, descontados al tipo de interés efectivo. El importe de la
provision se reconoce en la cuenta de resultados.
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(4.13) Efectivo y otros medios liguidos equivalentes

El efectivo y otros medios liquidos equivalentes incluyen e efectivo en cgja y los depdsitos

bancarios a la vista en entidades de crédito. También se incluyen bajo este concepto otras
inversiones a corto plazo de gran liquidez siempre que fuesen facilmente convertibles en
importes determinados de efectivo y tuviesen un vencimiento original préximo en € tiempo
gue no exceda € periodo de tres meses.

A efectos del estado de flujos de efectivo, se incluyen como efectivo y otros medios liquidos

equivalentes los descubiertos bancarios que se reconocen en e balance de situacion
consolidado como pasivos financieros por deudas con entidades de crédito.

El Grupo clasifica los flujos de efectivo correspondientes a los intereses recibidos y pagados y

los dividendos recibidos y pagados como actividades de explotacion, financiacién o
inversion.

(4.14) Pérdidas por deterioro del valor de activos no financieros sujetos a amortizacion o depreciacion

El Grupo evalta de forma periddica la existencia de indicios del deterioro del valor de los

(@

(b)

activos consolidados que no tengan la consideracion de activos financieros, existencias,
activos por impuestos diferidos y activos no corrientes clasificados como mantenidos para la
venta, al objeto de determinar s su valor recuperable esinferior a su valor contable (pérdida
por deterioro). Los criterios aplicados por € Grupo en la verificacion del deterioro de los
activos alos que se hace referencia en este apartado se muestra en |os apartados anteriores.

Célculo del valor recuperable

El valor recuperable de los activos es e mayor entre su valor razonable menos |os costes
de venta y su valor de uso continuado. La determinacion del valor de uso del activo se
determina en funcién de los flujos de efectivo futuros esperados que se derivaran de la
utilizacion del activo, las expectativas sobre posibles variaciones en e importe o
distribucion temporal de los flujos, € valor temporal del dinero, € precio a satisfacer por
soportar la incertidumbre relacionada con € activo y otros factores que |os participes del
mercado considerarian en la valoracion de los flujos de efectivo futuros relacionados con
el activo.

El valor recuperable se debe calcular para un activo individual, a menos que € activo no
genere entradas de efectivo que sean, en buena medida, independientes de las
correspondientes a otros activos o grupos de activos. En € caso de activos que no generan
flujos de €efectivo de forma independiente, e valor recuperable es determinado para la
unidad generadora de efectivo (UGE) alacual € activo pertenece.

Reversiéon de la pérdida por deterioro de valor

Las pérdidas por deterioro de activos distintos del fondo de comercio sblo serevierten s se
hubiese producido un cambio en las estimaciones utilizadas para determinar  valor
recuperable del activo.
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La reversion de la pérdida por deterioro de valor se registra con abono a la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada con el limite del valor contable que hubiera tenido €
activo, neto de amortizaciones, s no se hubieraregistrado e deterioro.

El importe de lareversion de la pérdida de valor de una UGE, se distribuye entrelos
activos de la misma, exceptuando € fondo de comercio, prorrateando en funcion de su
valor contabley teniendo en cuenta e limite de lareversion a que se hace referenciaen €
parrafo anterior.

4.15 Subvenciones oficiales de Administraciones Piblicas

Las subvenciones oficiales se reconocen cuando existe una seguridad razonable del

(@

(b)

(©

(d)

cumplimiento de las condi ciones asociadas a su concesion y el cobro de las mismas.

Subvenciones de capital

Las subvenciones oficiales en forma de transferencia de un activo no monetario se
reconocen por e valor razonable de mismo con abono a epigrafe subvenciones oficiales
dd balance de situacion consolidado y se imputan a cuentas del capitul o de otros ingresos
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada a medida que se amortizan los
correspondientes activos financiados.

El tratamiento contable de |as subvenciones relacionadas con los derechos de emision se
muestraen lanota 4.5 (e).

Subvenciones de explotacion

Las subvenciones de explotacion se reconocen como con abono a otros ingresos de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Las subvenciones recibidas como compensacion por gastos o pérdidas ya incurridas, o
bien con e propdsito de prestar apoyo financiero inmediato no relacionado con gastos
futuros se reconocen con abono a cuentas de otros ingresos de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada.

Subvenciones de tipos de interés

Los pasivos financieros que incorporan ayudas implicitas en forma de la aplicacion de
tipos de interés por debajo de mercado se reconocen en e momento inicial por su valor
razonable. La diferencia entre dicho valor, ajustado en su caso por los costes de emision
dd pasivo financiero y d importe recibido, se registra como una subvencion dficia
atendiendo a la naturaleza de la subvencion concedida.

Otras subvenciones

Las deducciones del impuesto sobre las ganancias concedidas por Administraciones
Pdblicas como una minoracion de la cuota de dicho impuesto que en sustancia tengan la
consideracion de subvenciones oficiales se reconocen mediante la aplicacion de los
criterios generales desarrollados en | os apartados anteriores.
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(4.16) Préstamosy otros pasivos remunerados

Los prestamos y otros pasivos con intereses se reconocen, inicialmente, por su valor razonable,
netos de los costes en que se haya incurrido en la transaccién. Posteriormente, |0s recursos
gjenos se valoran por su coste amortizado; cualquier diferencia entre los fondos obtenidos
(netos de |os costes necesarios para su obtencion) y e valor de reembolso se reconoce en la
cuenta de resultados durante la vida de la deuda de acuerdo con e método del tipo deinterés
efectivo.

El Grupo da de baja un pasivo financiero o una parte del mismo en @ momento en € que las
obligaciones contempladas en € correspondiente contrato han sido satisfechas, canceladas o
han expirado.

(4.17) Retribuciones alos empleados

(@

Obligaciones por pensiones

El Grupo ha asumido determinados compromisos con su personal que cumplan las
condiciones para su clasificacion como planes de prestaciones definidas y planes de
aportaciones definidas.

(i)

Planes de prestaciones definidas

El Grupo incluye en planes de prestaciones definidas aquellos financiados mediante €
pago de primas de seguros en los que existe la obligacion legal o implicita de satisfacer
directamente a los empleados las prestaciones comprometidas en e momento en € que
éstas son exigibles 0 de proceder al pago de cantidades adicionales en e caso en los
que e asegurador no efectlie d desembolso de las prestaciones correspondientes a los
servicios prestados por |os empleados en € gercicio o en gercicios anteriores.

El pasivo por prestaciones definidas reconocido en € balance de situacion consolidado
corresponde al valor actual de las obligaciones por prestaciones definidas existentes a
lafechadecierre.

El gasto registrado correspondiente a los planes de prestacion definida seregistraen e
epigrafe de gastos por retribuciones a los empleados de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada y se obtiene como resultado de la adicion del importe neto del
coste por servicios del gercicio corriente, € coste por intereses, asi como de cualquier
reembolso, més e efecto de cualquier reduccion o liquidacion del plan y en su caso, las
pérdidas 0 ganancias actuarialesy € coste por servicios pasados.

Una descripcion de cada plan de pensiones de prestaciones definidas del Grupo se
presenta en lanota 18.

Los pasivos originados como consecuencia de los compromisos por complementos de
jubilacion y otros corresponden en su totalidad a una empresa del Grupo situada en
Alemania.
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El activo o pasivo por prestaciones definidas, se reconoce como corriente 0 no
corriente en funcién del plazo de realizacion o vencimiento de las correspondientes
prestaciones.

(if) Aportaciones definidas

La Sociedad Dominante tiene adquiridos compromisos con sus empleados en concepto
de jubilacion anticipada y premio de antigliedad. Para cubrir estas obligaciones la
Sociedad Dominante ha externalizado dichos compromisos mediante pdlizas de
seguro, registrando bajo € epigrafe de “gastos de personal” 1os importes satisfechos.

Indemni zaciones por cese

Las indemnizaciones satisfechas 0 a satisfacer en concepto de cese que no se encuentren
relacionadas con procesos de reestructuracion en curso se reconocen cuando e Grupo se
encuentra comprometido de forma demostrable a discontinuar la relacion laboral con
anterioridad a la fecha normal de retiro. El Grupo se encuentra comprometido de forma
demostrable a rescindir las relaciones laboral es existentes con sus empleados cuando tiene
un plan formal detallado, sin que exista posibilidad realista de retirar o de modificar las
decisiones adoptadas.

Las indemnizaciones a desembolsar en un plazo superior a los 12 meses se descuentan al
tipo de interés determinado en base a los tipos de mercado de bonos y obligaciones
empresariales de alta calidad.

Retribuciones a empleados a corto plazo

Las retribuciones a corto plazo devengados por € personal del Grupo se registran a
medida que los empleados prestan los servicios. El importe se registra como un gasto por
retribuciones a los empleados y como un pasivo una vez deducidos los importes ya
satisfechos. Si € importe pagado es superior al gasto devengado, solo se reconoce un
activo en la medida en la que éste vaya a dar lugar a una reduccion de los pagos futuros o
a un reembol so en efectivo.

El Grupo reconoce € coste esperado de las retribuciones a corto plazo en forma de
permisos remunerados cuyos derechos se van acumulando, a medida que los empleados
prestan los servicios que les otorgan € derecho a su percepcion. Si los permisos no son
acumulativos, @ gasto se reconoce a medida que se producen 10s permisos.

El Grupo reconoce € coste esperado de la participacion en ganancias o de los planes de
incentivos a trabajadores cuando existe una obligacion presente, legal o implicita como
consecuencia de sucesos pasados y se puede realizar una estimacion fiable ddl valor de la
obligacion.
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(4.18) Provisiones

(@

(b)

Criterios generales

Las provisiones se reconocen cuando € Grupo tiene una obligacion presente, ya sea lega
o implicita, como resultado de un suceso pasado; es mayor la posibilidad de ocurrencia de
gue exista una salida de recursos que incorporen beneficios econdmicos futuros para
cancelar tal obligacion que de lo contrario; y se puede realizar una estimacion fiable del
importe de la obligacion.

Los importes reconocidos en e balance de situacion consolidado corresponden a la mejor
estimacion a la fecha de cierre de los desembol sos necesarios para cancelar la obligacion
presente, una vez considerado los riesgos e incertidumbres relacionados con la provision
y, cuando resulte significativo, d efecto financiero producido por € descuento, siempre
gue se pueda determinar con fiabilidad los desembolsos que se van a efectuar en cada
periodo. El tipo de descuento se determina antes de impuestos, considerando & valor
temporal del dinero, asi como los riesgos especificos que no han sido considerados en los
flujos futuros relacionados con la provision.

El efecto financiero de las provisiones se reconoce como gastos financieros en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada.

Las provisiones no incluyen € efecto fiscal.

Los derechos de reembolso exigibles a terceros para liquidar la provision se reconocen
COmo un activo separado cuando es préacticamente seguro su cobro efectivo. El ingreso
relacionado con € reembolso se reconoce, en su caso, en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada como una reduccion del gasto asociado con la provision con € limite del
importe de la provision.

Las provisiones se revierten contra resultados cuando es menor la posibilidad de
ocurrencia de que exista una salida de recursos que incorporen beneficios econdémicos
futuros para cancelar tal obligacién que de lo contrario. La reversion se realiza contra €
epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en € que se hubiera registrado
el correspondiente gasto y € exceso, en su caso, Se reconoce como en cuentas de otros
ingresos de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Provisiones por contratos onerosos

El importe de las provisiones por contratos onerosos se determina en funcion del valor
actual de los costes inevitables que se calcula como & menor entre |os costes aincurrir en
relacion con € contrato, netos de cualquier ingreso que se pudiera obtener y los costes de
las compensaciones o sanciones relativas al incumplimiento.
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(c)  Provisiones por reestructuraciones

Las provisiones relacionadas con procesos de reestructuracion se reconocen cuando €
Grupo tiene una obligacion implicita debido a la existencia de un plan formal detallado y
la generacidn de expectativas validas entre los afectados de que € proceso seva allevar a
cabo, ya sea por haber comenzado a glecutar € plan o por haber anunciado sus principal es
caracteristicas. Las provisiones por reestructuracion solo incluyen los desembolsos
directamente relacionados con |a reestructuracién gque no se encuentran asociados con las
actividades continuadas del Grupo.

(d)  Provision por derechos de emision

Los gastos relativos a la emision de gases de efecto invernadero se dotan sisteméticamente
con abono a la provisién por derechos de emisidn que se cancela en € momento que tiene
lugar la entrega de los correspondientes derechos concedidos por las Administraciones
Pdblicas atitulo gratuito y los adquiridos en & mercado.

La provisién se determina considerando que la obligacion sera cancel ada:

En primer lugar, mediante los derechos de emision transferidos a la cuenta de
haberes de la empresa en & Registro Nacional de derechos de emision, através de un
Plan Nacional de asignacion, los cuales son imputados a las emisiones realizadas en
proporcion a las emisiones totales previstas para € periodo completo para € cua se
han asignado. El gasto correspondiente a esta parte de la obligacién se determina en
funcion ddl valor contable de los derechos de emision transferidos.

A continuacion, mediante los restantes derechos de emision registrados. El gasto
correspondiente a esta parte de la obligacion se determina, de acuerdo con € método
del precio medio o coste medio ponderado de dichos derechos de emision.

En caso de que la emision de gases conlleve la necesidad de adquirir o producir
derechos de emision, porque las emisiones realizadas superen las que pueden ser
canceladas bien mediante los derechos transferidos en un Plan Nacional de
asignacion que sean imputables a dichas emisiones, o bien mediante los restantes
derechos de emision, adquiridos o producidos, se procede a dotar adicionalmente €
gasto que corresponda al déficit de derechos. El gasto se determina de acuerdo con la
mejor estimacion posible del importe necesario para cubrir € déficit de derechos.

(4.19) Acreedores comercialesy otras cuentas a pagar

Los acreedores comerciales y otras cuentas a pagar se valoran por su coste, es decir € valor
razonable de la contraprestacion recibida.
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(4.20) Reconocimiento de ingresos ordinarios

Los ingresos ordinarios por la venta de bienes o servicios se reconocen por € valor razonable de
la contrapartida recibida o a recibir derivada de los mismos. Los ingresos ordinarios se
presentan netos del impuesto sobre valor afiadido y de cualquier otro importe o impuesto,
gue en sustancia corresponda a cantidades recibidas por cuenta de terceros. Asimismo los
descuentos por pronto pago, por volumen u otro tipo de descuentos, cuyo desembolso se
considere probable en e momento del reconocimiento del ingreso ordinario, se registran
€omo una minoracion del mismo.

(8 Ventasdebhienes

Losingresos ordinarios por la venta de bienes se reconocen cuando & Grupo:

Ha transmitido al comprador los riesgos y ventgjas significativas inherentes ala
propiedad de |os bienes;

No conserva ninguna implicacion en la gestion corriente de los bienes vendidos en €
grado usua mente asociado con la propiedad, ni retiene el control efectivo sobrelos
mismos,

El importe de losingresosy |os costes incurridos o por incurrir pueden ser valorados
con fiabilidad;

Es probable que se reciban |os beneficios econémicos asociados con la venta; y

Los costes incurridos o por incurrir relacionados con la transaccion se pueden medir de
formarazonable;

(b)  Prestacidn de servicios

Los ingresos ordinarios de la prestacion de servicios, se reconocen considerando € grado
de realizacion de la prestacion a la fecha de cierre cuando € resultado de la misma puede
ser estimado con fiabilidad.

(4.21) Impuesto sobre las ganancias

El gasto o ingreso por € impuesto sobre las ganancias comprende tanto € impuesto corriente
como & impuesto diferido

El impuesto corriente es la cantidad a pagar o a recuperar por € impuesto sobre las ganancias
relativa a la ganancia o pérdida fiscal consolidada del gercicio. Los activos o pasivos por
impuesto sobre las ganancias corriente, se valoran por las cantidades que se espera pagar o
recuperar de las autoridades fiscales, utilizando la normativa y tipos impositivos que estan
aprobados 0 se encuentran practicamente aprobados en la fecha de cierre, correspondientes
al gercicio presente y a cualquier gjuste de impuestos a pagar o recuperar relativo a
giercicios anteriores.
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Los impuestos diferidos pasivos son los importes a pagar en e futuro en concepto de impuesto
sobre sociedades relacionadas con las diferencias temporarias imponibles mientras que los
impuestos diferidos activos son los importes a recuperar en concepto de impuesto sobre
sociedades debido a la existencia de diferencias temporarias deducibles, bases imponibles
negativas compensables o deducciones pendientes de aplicacion. A estos efectos se entiende
por diferencia temporaria la diferencia existentes entre e valor contable de los activos y
pasivosy su base fiscal.

El impuesto sobre las ganancias corriente o diferido se reconoce en resultados, salvo que surja
de una transaccién o suceso econémico que se ha reconocido en € mismo gercicio o en otro
diferente, contra patrimonio neto o de una combinacién de negocios.

(8  Reconocimiento de diferencias temporarias imponibles

Las diferencias temporarias imponibles se reconocen en todos | os casos excepto que:

Surjan del reconocimiento inicial del fondo de comercio o de un activo o pasivo en
una transaccion que no es una combinacion de negociosy en lafechadela
transaccion no afecta ni al resultado contable ni ala base imponible fiscal;

Correspondan a diferencias asociadas con inversiones en dependientes sobre las que
el Grupo tenga la capacidad de controlar e momento de su reversion y fuese
probable que se produzca su reversién en un futuro previsible.

(b)  Reconocimiento de diferencias temporarias deducibles

Las diferencias temporarias deducibl es se reconocen siempre que:

Resulte probable que existan bases imponibles positivas futuras suficientes para su
compensacion excepto en aquellos casos en las que las diferencias surjan de
reconocimiento inicial de activos 0 pasivos en una transaccion que no es una
combinacion de negocios y en la fecha de la transaccion no afecta ni a resultado
contable ni ala base imponiblefiscal;

Correspondan a diferencias temporarias asociadas con inversiones en dependientes en
la medida que las diferencias temporarias vayan a revertir en un futuro previsibley se
espere generar bases imponibles futuras positivas para compensar las diferencias;

Las oportunidades de planificacion fiscal, solo se consideran en la evaluacion de la
recuperacion de los activos por impuestos diferidos, s € Grupo tiene la intencién de
adoptarlas o es probable que las vaya a adoptar.
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(c) Vaoracion

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se valoran por 1os tipos impositivos que
vayan a ser de aplicacién en los gercicios en los que se esperarealizar 1os activos o pagar
los pasivos, a partir de la normativa y tipos que estan aprobados o se encuentren
précticamente aprobados y una vez consideradas las consecuencias fiscales que se
derivaran de laforma en que & Grupo espera recuperar los activos o liquidar los pasivos.

El Grupo revisa en la fecha de cierre del gercicio, € valor contable de los activos por
impuestos diferidos, con € objeto de reducir dicho valor en la medida que no es probable
gue vayan a existir suficientes bases imponibles positivas futuras para compensarl os.

Los activos por impuestos diferidos que no cumplen las condiciones anteriores no son
reconocidos en € balance de situacion consolidado. El Grupo reconsidera a cierre del
gercicio, s se cumplen las condiciones para reconocer 10s activos por impuestos diferidos
gue previamente no habian sido reconocidos.

(d  Compensacion y clasificacion

El Grupo solo compensa los activos y pasivos por impuesto sobre las ganancias corriente
s existe un derecho legal frente a las autoridades fiscales y tiene la intencién de liquidar
las deudas que resulten por su importe neto o bien realizar los activosy liquidar 1as deudas
de forma simultanea.

El Grupo solo compensa los activos y pasivos por impuesto sobre las ganancias diferidos
s existe un derecho legal de compensacion frente a las autoridades fiscales y los activos y
pasivos se derivan del impuesto sobre las ganancias correspondiente a la misma autoridad
fiscal, corresponden al mismo sujeto pasivo o bien a diferentes sujetos pasivos que
pretender liquidar o realizar los activos y pasivos fiscales corrientes por su importe neto o
realizar los activos y liquidar los pasivos simultdneamente, en cada uno de los gercicios
futuros en los que se espera liquidar o recuperar importes significativos de activos o
pasivos por impuestos diferidos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se reconocen en balance de situacion
consolidado como activos o pasivos no corrientes, independientemente de la fecha
esperada de realizacion o liquidacion.

(4.22) Informacion financiera por segmentos

Un segmento del negocio es un componente identificable del Grupo que tiene por objeto
suministrar un Unico producto o servicio o bien un conjunto de productos o servicios que se
encuentran relacionados y que se caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de
naturaleza diferente a los que corresponden a otros segmentos del negocio dentro del mismo
Grupo.
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Un segmento geografico es un componente identificable del Grupo que tiene por objeto
suministrar productos o servicios dentro de un entorno econdémico especifico y que se
caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza distinta a los que
corresponden a otros componentes operativos que desarrollan su actividad en entornos

diferentes.

(4.23) Clasificacion de activos y pasivos entre corriente y no corriente

El Grupo presenta e balance de situacion consolidado clasificando activos y pasivos entre
corrientes y no corrientes. A estos efectos son activos o pasivos corrientes aquellos que
cumplan los siguientes criterios:

Los activos se clasifican como corrientes cuando se espera realizarlos o se pretende
venderlos o consumirlos en € transcurso del ciclo normal de la explotacion del Grupo,
se mantienen fundamentalmente con fines de negociacion, se espera realizarlos dentro
del periodo de los doce meses posteriores a la fecha de cierre 0 se trata de efectivo u
otros medios liquidos equivalentes, excepto en aquellos casos en 1os que no puedan ser
intercambiados o utilizados para cancelar un pasivo, al menos dentro de los doces meses
siguientes alafecha de cierre.

Los pasivos se clasifican como corrientes cuando se esperaliquidarlos en € ciclo normal
de la explotacion del Grupo, se mantienen fundamentalmente para su negociacion, se
tienen que liquidar dentro ddl periodo de doce meses desde la fecha de cierre o & Grupo
no tiene € derecho incondicional para aplazar la cancelacion de los pasivos durante los
doce meses siguientes alafechadecierre.

Los pasivos corrientes tales como acreedores comerciales, gastos de personal y otros
costes de explotacion, se clasifican como corrientes independientemente de que su
vencimiento se vaya a producir més ala de los doce meses contados desde la fecha de
cierre.

Los pasivos financieros se clasifican como corrientes cuando deban liquidarse dentro de
los doce meses siguientes a la fecha de cierre aunque € plazo original sea por un periodo
superior a doce meses y exista un acuerdo de refinanciacion o de reestructuracion de los
pagos a largo plazo que haya concluido después de la fecha de cierre y antes de que las
cuentas anual es consolidas sean formuladas.

(4.24) Mediocambiente

El Grupo consolidado realiza operaciones cuyo proposito principal es prevenir, reducir o
reparar e dafio que como resultado de sus actividades pueda producir sobre e medio
ambiente.

Los gastos derivados de las actividades medioambientales se reconocen como Otros gastos de
explotacion en € gercicio en @ que seincurren.
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Los elementos del inmovilizado material adquiridos con € objeto de ser utilizados de forma
duradera en su actividad y cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto
medioambiental y la proteccion y megora del medio ambiente, incluyendo la reduccion o
eliminacién de la contaminacién futura de las operaciones del Grupo, se reconocen como
activos mediante la aplicacion de criterios de valoracion, presentacion y desglose
consistentes con |os que se mencionan en la nota 4.4.

Informacion Financiera por Segmentos

El Grupo se encuentra organizado internamente en segmentos de negocio por 1o que € formato
principal de presentacion de la informacion financiera por segmentos, es en base a segmentos del
negocio y € formato de presentacion secundario es en base a segmentos geogr&ficos.

Al 31 de diciembre de 2005, & Grupo esta compuesto por |os siguientes segmentos del negocio, cuyos
productosy servicios principal es son como sigue:

Envolturas: fabricacion y venta de todo tipo de envolturas artificiales para embutidos y otras
aplicaciones.

Conservas:. fabricacion y comercializacion de productos alimentarios.
El Grupo también realiza actividades de produccion y venta de energia eléctrica a través de la planta

de cogeneracion ubicada en las instalaciones de la sociedad matriz. Dichas actividades no
congtituyen segmentos sobre los que debe informarse.

Los precios de venta inter-segmentos se establecen siguiendo |os términos y condiciones comerciales
normal es que estan disponibles para terceros no vinculados.

Los segmentos del negocio Envolturas se gestionan a nivel global, aunque € Grupo opera
principalmente en tres areas geograficas que son Europa, América del Norte y Sudamérica.

En la presentacion de la informacion por segmentos geograficos, € desglose entre los ingresos y
gastos y los activos y pasivos se ha realizado en funcion del lugar de origen de la produccion y de
lalocalizacién geogréfica de los activos.

El detalle de la informacion financiera por segmentos de negocios y geogréficos para los gercicios
2005y 2004 se presenta en & Anexo 2 adjunto, € cua forma parte integrante de esta memoria.

Combinaciones de Negocios

(6.1) Adquisicion de Koteksprodukt AD

Con fecha 19 de julio de 2005 culmind la oferta publica de adquisicion de acciones, mediante la
cual la Sociedad ha adquirido la mayoria de los derechos de voto de la sociedad K oteksprodukt
AD habiendo alcanzado posteriormente & 100% de los mismos. La sociedad Koteksprodukt AD
esta domiciliada en Serbia y tiene como actividad principal la fabricacion y comercializacion de
envolturas artificiales. El negocio ha generado para € Grupo una pédida del gercicio
consolidado durante € periodo comprendido entre la fecha de adquisicion y € cierre del gercicio
por importe de 480 miles de euros.
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Si la adquisicion se hubiera producido al 1 de enero de 2005, los ingresos ordinarios del Grupo 'y
la pérdida consolidada del eercicio anual terminado en 31 de diciembre en 2005 hubieran
ascendido a 4.227 miles de euros y 3.951 miles de euros, respectivamente.

El coste de adquisicion de esta participada ha ascendido a 3.889 miles de eurcs, que ha sido
satisfecho en efectivo. Los activos netos adquiridos segin los val ores contabl es de esta participada
ascendian a 975 miles de euros.

No se han identificado activos intangibles relevantes. La Unica partida del balance identificada
cuyo valor razonable es distinto del valor contable corresponde a activos materiales que han sido
valorados por un tasador independiente.

Por consiguiente, e Grupo ha reconocido |os activos materiales a su valor razonable, teniendo en
cuenta € efecto impositivo.

(6.2) Adquisicidn del negocio de Tripasin AB

Con fecha 30 de septiembre de 2005 e Grupo harealizado una operacion por la que ha vendido €
40% de la participacién que tenia en la sociedad Tripasin AB por un euro y ala vez ha adquirido
la maquinaria de esta sociedad asi como la totalidad de sus activos intangibles, es decir, ha
adquirido su negocio, por un importe de 4.500 miles de euros, habiendo cesado Tripasin AB en su
actividad.

Los intangibles identificados inicialmente y valorados a valor razonable corresponden a marca 'y
cartera de clientes, por un importe de 2.672 miles de euros (véase nota 8). Por € exceso pagado
sobre el valor de la maguinariay la cartera de clientes, incrementado por € efecto de la operacion
de venta de la participacion en € capital social de Tripasin AB, se ha reconocido un fondo de
comercio de 2.301 miles de euros.

La valoracion de los activos adquiridos se ha realizado de forma provisional en la fecha de toma
de control del negocio. Dicha valoracion sera revisada y determinada de forma definitiva en €
plazo de un afio a partir de la fecha de adquisicion, momento a partir del cual € Grupo procedera
aredlizar periodicamente € test de deterioro del fondo de comercio.
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(7)  Inmovilizado Material

La composicion y los movimientos habidos en las cuentas incluidas en inmovilizado material durante
los gercicios 2005 y 2004 se presentan en € Anexo 3, € cual forma parte integrante de esta nota.

El Grupo tiene construcciones contratadas en régimen de arrendamiento financiero, su detalle es

como sigue:
Miles de euros
Valor actual de
los pagosminimos ~ Amortizacion
Al 1 de enero de 2004 1.374 (214)
Amortizacion - (46)
Al 31 de diciembre de 2004 1.374 (260)
Amortizacion - (46)
Al 31 de diciembre de 2005 1.374 (306)

Estas construcciones corresponden a un almacén, el contrato de arrendamiento financiero data del 8
de marzo de 1999, tiene una duracion de 360 meses 'y la opcidn de compra asciende a 360 miles
de euros.

Un detalle de los pagos minimos y valor actual de los pasivos por arrendamientos financieros
desglosados por plazos de vencimiento es como sigue;

Miles de euros

2005 2004
Pagos Pagos
minimos Intereses minimos Intereses
(nota 17) (nota 17)
Hasta un afio 66 31 62 33
Entre unoy cinco afios 906 155 973 186

Total 972 186 1.035 219
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Un detalle del coste de los elementos del inmovilizado material totalmente amortizadosy en uso al 31
de diciembre de 2005 y 2004, se muestra a continuaci on:

Miles de euros

2005 2004

Construcciones 3.379 6.375
Instal aciones técnicas y maquinaria 145.956 101.439
Otrasinstalaciones, utillaje y mohiliario 19.843 15.427
Otro inmovilizado material 13.253 7.749
182.431 130.990

Parte de las construcciones, instalaciones técnicas y maquinaria del grupo han sido financiadas en
parte por una serie de subvenciones concedidas por importe de 876 y 2.373 miles de euros en los
gercicios 2005 y 2004 respectivamente (véase nota 16).

El Grupo consolidado tiene contratadas varias polizas de seguro para cubrir 10s riesgos a que estan
sujetos los dementos del inmovilizado material. La cobertura de estas pdlizas se considera
suficiente.

Otros Activos intangibles

La composicion y los movimientos habidos en las cuentas incluidas en otros activos intangibles
durante los gercicios 2005 y 2004 se detalla en € Anexo 4 que forma parte integrante de esta
nota.

Derechos de emisiéon recoge los derechos asignados de forma gratuita por € Plan Naciona de
Asignacion, su valor contable coincide con su valor razonable.

El detalle de los derechos de emisién asignados durante € periodo de vigencia del Plan Naciona de
asignacion y su distribucion anual es como sigue:

Tondadas Miles de euros
Gratuitos Retribuidos Gratuitos Retribuidos
2005 53.140 - 1.188 -
2006 53.140 - 1.188 -
2007 53.140 - 1.188 -

Total 159.420 - 3.564 -
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Un detalle ddl coste de los activos intangibles que estan totalmente amortizados y que todavia estd en
uso a 31 de diciembre de 2005 y 2004 es como Sigue;

Miles de euros

2005 2004
Aplicaciones informéticas 1.816 1.885
Concesiones patentes 'y licencias 36 36
1.852 1.921

Marca y cartera de clientes corresponde a valor atribuido a la compra del negocio de Tripasin AB
(véase nota 6.2).

(9) Inversiones contabilizadas aplicando € méodo de |a participacion

Los movimientos habidos en las inversiones contabilizadas por € método de la participacion durante
los gercicios 2005 y 2004 han sido los siguientes:

Miles de euros

2005 2004
Saldo a 1 deenero 2.301 2.331
Bajas (nota 6) (2.301)
Participacion en pérdidas (45)
Diferencias de conversion 15
Saldo a 31 de diciembre - 2.301

La inversién contabilizada aplicando € método de la participacion correspondia a la empresa
asociada Tripasin A.B, esta participacion fue vendida durante € gercicio 2005 (véase nota 6.2).
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(10) Otros Activos Financieros Corrientesy no Corrientes

El detalle de otros activos financieros no corrientes y corrientes es como sigue:

Miles de euros

2005 2004
Créditos a cobrar 336 5.351
Provisiones por deterioro einhabilidad (21) (75)
Otros activos financieros 1.218 178
Total no corriente 1.533 5.454
Otros activos financieros 41.787 42
Total corriente 41.787 42

A

31 de diciembre de 2004, créditos a cobrar incluia un importe de 5.000 miles de euros
correspondiente a crédito pendiente de cobro originado por la venta de una linea de negocio
realizada por una empresa del grupo, y cuyo vencimiento se sitlla en 2006. En € gercicio 2005 €
Grupo ha cobrado este importe de una entidad de crédito mediante una operacion de factoring sin
recurso.

El detalle de activos financieros corrientes y no corrientes mantenidos en moneda extranjera se
presenta en la nota 20.

La composicion y los movimientos de la provision son como sigue:

Miles de euros

2005 2004
Saldo al 1 deenero (75) -
Cancel aciones de activos financieros 75
Otros (21) (75)
Saldo al 31 dediciembre (21) (75)

Otros activos financieros corrientes corresponde principal mente a dos cuentas de depdsito constituidos
por dos sociedades del Grupo, que con fecha 3 de enero de 2006 han sido utilizados en la
operacion de adquisicién de Teepak Norteamérica (véase nota 30).
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(11) Impuesto sobre las ganancias

El detalle de activos y pasivos por impuestos diferidos por tipos es como sigue:

Miles de euros

Activos Pasivos Netos

2005 2004 2005 2004 2005 2004
Activos no corrientes - 118 21.738 21.523 (21.738) (21.405)
Activos corrientes 1.313 1.863 297 - 1.016 1.863
Créditos por pérdidas a compensar 6.707 7.670 - - 6.707 7.670
Derechos por deducciones pendientes 673 3.800 - - 673 3.800
Pasivos no corrientes 2.363 861 - - 2.363 861
Pasivos corrientes 844 201 - - 844 201

11.900 14.513 22.035 21.523 (10.135) (7.010)

El detalle de los activos no corrientes por impuestos diferidos de los gercicios terminados en 31 de
diciembre de 2005y 2004 es € siguiente:

Miles de euros

2005 2004

Plusvalias deinmovilizado 7.640 7.617
Diferencias en afios de vida (til 10.062 9.979
Otros 4.036 3.927
21.738 21.523

El detalle de la variacién por tipos de activos y pasivos por impuestos diferidos que ha sido reconocida
contra el gasto / (ingreso) por impuesto sobre las ganancias diferido de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada es como sigue:

Miles de euros

2005 2004
Activos no corrientes (240) (1.849)
Activos corrientes 1.127 1.264
Crédito por pédidas a compensar y deducciones 4.236 1671
pendientes
Pasivos no corrientes (1.504) (1.268)
Pasivos corrientes (612) (824)

3.007 (1.006)
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El detalle de los activos y pasivos por impuestos diferidos cuyo plazo de realizacion o reversion es
superior a 12 meses es como sigue:

Miles de euros

2005 2004
Activos no corrientes 2.363 979
Créditos por pérdidas a compensar 6.707 7.670
Derechos por deduccionesy bonificaciones 673 3.800
Total activos 9.743 12.449
Pasivos por impuestos diferidos (21.738) (21.523)
Neto (11.995) (9.074)

Durante los gercicios 2005 y 2004 no han existido partidas de impuestos diferidos cargados
directamente contra cuentas de patrimonio.

El detalle del gasto/(ingreso) por impuesto sobre las ganancias es como sigue:

Miles de euros

2005 2004
Impuesto corriente
Del gercicio 5.984 2.423
Reversion efecto impositivo por provisiones
de cartera derivadas de diferencias de conversion (4.440) (2.643)
Ajustes de gercicios anteriores 11 43
Otros conceptos 298 (132)
Deducciones fiscal es aplicadas no reconocidas
en gercicios anteriores (184) -
1.669 (309)
Impuestos diferidos
Origen y reversion de diferencias temporarias 3.007 (1.006)

4.676 (1.315)
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Una conciliacion entre € gasto (ingreso) por impuesto y € resultado contable es como sigue:

Miles de euros

2005 2004

Beneficio del gercicio, antes de impuestos 24.371 12.485
Cuota al 35% de las Sociedades que tributan en Espaia 5.982 4.830
Resto de cuotas de otras sociedades 4914 2.626
Deducciones (4.912) (5.033)
Créditos fiscales (4.236) (1.6712)
Diferencias permanentes 2.928 (2.067)

4.676 (1.315)

Una conciliacion del impuesto corriente en € pasivo por € impuesto sobre las ganancias corrientes es
como sigue:

Miles de euros

2005 2004
Impuestos corrientes 5.984 2423
Pagos a cuenta (4.124) (887)
1.860 1.536
(nota 19) (nota 19)

Durante @ gercicio 2003 una empresa del grupo se acogio al beneficio fiscal de exencion por
reinversion, disminuyendo su base imponible en un importe de 10.118 miles de euros, asumiendo
un compromiso de reinversion en elementos de inmovilizado material o inmaterial de 15.000
miles de euros. Dicho compromiso debe materializarse antes del 21 de julio de 2006. Al 31 de
diciembre de 2005 dicha sociedad ha materializado inversiones en inmovilizado computables
como reinversion por un importe de 13.247 miles de euros. Los Administradores estiman que
antes del 21 de julio de 2006 habran efectuado e importe de inversién comprometido.

Seglin establece la legidacion 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 de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2005,
la Sociedad Dominante y las sociedades dependientes ubicadas en Espafia tienen abiertos a
inspeccion todos los impuestos principales que le son aplicables desde € 1 de enero de 2002 (1 de
enero de 2001 para € Impuesto sobre Sociedades). La situacion en d resto de sociedades
dependientes extranjeras esta en funcion de laley vigente en sus respectivos paises.

Como consecuencia, entre otras, de las diferentes posibles interpretaciones de la legidacion fiscal
vigente, podrian surgir pasivos adicionales como resultado de una inspeccion. En todo caso, los
Administradores de la Sociedad Dominante consideran que dichos pasivos, caso de producirse, no
afectarian significativamente a las cuentas anual es consolidadas.
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(12) Exigencias
El detalle del epigrafe de existencias a 31 de diciembre de 2005 y 2004 es como sigue:

Miles de euros

2005 2004
Comerciales 23.696 23.402
Materias primasy otros aprovisionamientos 40.250 35.552
Productos semiterminados 14.106 13.312
Productos terminados 34.907 32.865
Anticipos a proveedores - 26
112.959 105.157

Los consumos de materias primas y consumibles de los gercicios 2005 y 2004 han ascendido a
131.132 y 112.201 miles de euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, no hay existencias cuyo plazo de recuperacion sea superior a 12
meses desde la fecha del balance de situacion consolidado.

Las sociedades del Grupo consolidado tienen contratadas varias pdlizas de seguro para cubrir los
riesgos a que estan sujetas las existencias. La cobertura de estas pdlizas se considera suficiente.

(13) Deudores comercialesy otras cuentas a cobrar

El detalle de este epigrafe del balance de situacion consolidado es a 31 de diciembre de 2005 y 2004

el siguiente:
Miles de euros

2005 2004

Clientes por ventasy prestacion de servicios 74.338 63.159
Anticipos a proveedores 1.138 752
Otros deudores no comerciales 3.809 8.372
Anticipos a empleados 80 123
Administraciones Pdblicas deudoras 5.368 7.714
Provisiones por incobrabilidad (1.515) (2.291)
83.218 77.829

Al 31 de diciembre de 2004, otros deudores no comerciales incluia un importe de 5.000 miles de
euros correspondiente al crédito pendiente de cobro originado por la venta de una linea de negocio
realizada por una empresa del grupo.
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(14) Efectivoy Otros Medios L iquidos Equivalentes

Efectivo y otros medios liquidos equivalentes al 31 de diciembre de 2005 y 2004 corresponde en su
totalidad a los saldos mantenidos por & Grupo en caja y en entidades de crédito. EI Grupo no
tiene descubiertos bancarios a las mencionadas fechas y todos los saldos son de libre disposicion.

(15)  Patrimonio Neto

(15.1) Capital suscrito

El movimiento de las acciones en circulacion durante los gercicios 2005 y 2004 es como siguel

Acciones Miles de euros
2005 2004 2005 2004
Al 1 deenero 48.346.579 48.834.928 14.504 14.650
Reducciones de capital (386.773) (488.349) (116) (146)
Al 31 dediciembre 47.959.806 48.346.579 14.388 14.504

Las reducciones de capital producidas en 2005 y 2004 se han realizado con la finalidad de
amortizar acciones propias.

Al 31 de diciembre de 2005 d capital social de la Sociedad Dominante esta representado por
47.959.806 acciones al portador de 0,30 euros nominales cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas. Todas las acciones gozan de los mismos derechos politicos y econdmicos,
excepto las acciones propias.

La totalidad de las acciones de la Sociedad Dominante se encuentran admitidas a cotizacion
oficial en la Bolsa de Madrid, Barcelona y Bilbao y cotizan en @ mercado continuo, y no
existen restricciones paralalibre transmitibilidad de las mismas.

Al 31 de diciembre de 2005, QMC Development Capital Fund, Plc poseia un 5,9640% del
capital social de la Sociedad Dominante. Asimismo, la Gestora de Fondos de Inversion

Bestinver Gestion SGIIC tenia, en sus distintos fondos gestionados, un 8,6287% de las
acciones de la Sociedad.

(15.2) Prima de emisién

Estareserva es de libre disposicién para | os accionistas de |a Sociedad Dominante.



43
VISCOFAN, SA. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

(15.3) Otrasreservas

El detalle y movimiento de otras reservas se muestra en € Anexo 5, € cual forma parte
integrante de esta nota.

(8 Reservalega

Las sociedades domiciliadas en Espafia de conformidad con e Articulo 214 de la Ley de
Sociedades Andnimas estan obligadas a destinar & 10% de los beneficios de cada
gercicio a la congtitucion de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al menos, una
cantidad igual al 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a los accionistas y
solo podra ser utilizada para cubrir, en € caso de no tener otras reservas disponibles, €
saldo deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias. Al 31 de diciembre de 2005 y 2004 la
Sociedad Dominante tiene esta reserva total mente constituida.

(b) ReservadeRevalorizacién Ley Foral 23/1996

Acogiéndose a lo permitido por la legislacion mercantil, la Sociedad Dominante actualizé
en 1996 & valor de su inmovilizado en 9.282.000 euros, resultando una reserva por este
concepto, neta del gravamen del 3%, de 9.003.000 euros.

Durante € gercicio 1999 esta actualizacion fue inspeccionada por las autoridades fiscal es,
por lo que € saldo de esta cuenta podra ser destinado, libre de impuestos a:

» Eliminacién de resultados negativos de gercicios anteriores.
* Ampliacion de capital .

* Reservas delibre disposicion, a partir del 31 de diciembre de 2006, Unicamente en la
medida en que la plusvalia haya sido realizada, entendiéndose que €llo se producira
cuando |os elementos actualizados hayan sido contablemente amortizados en la parte
correspondiente a dicha amortizacidn, transmitidos o dados de baja en los libros.

(c) Reservasdefusion

Estas reservas tienen su origen en la operacion de fusion por absorcion de la sociedad
dominante a Inversiones Legazpi, S.A. durante € egercicio 2002 y tienen las mismas
restricciones que las reservas voluntarias. La informacion detallada de esta operacion
figura en lamemoria de las cuentas anual es consolidadas del gercicio en € que se realizo.

(15.4) Ganancias acumuladas

El detalle y movimiento de los conceptos incluidos en ganancias acumuladas se muestra en €l
Anexo 5, € cual forma parte integrante de esta nota.

(8 Reservasvoluntarias

Las reservas voluntarias de la Sociedad Dominante son de libre disposicion para los
accionistas.
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(b)  Reserva para acciones propias

El movimiento de acciones propias en los gercicios 2005 y 2004 es como sigue:

2005 2004
NUmero de Miles de NUmero de Miles de
acciones euros acciones euros
Saldo al 1 deenero 58.065 250 435.491 2.616
Adquisiciones 409.041 3411 116.826 692
Enajenaciones (4.231) (3D (5.903) (36)
Amortizacion (386.773) (2.924) (488.349) (3.022)
Saldo al 31 dediciembre 76.102 706 58.065 250

Al 31 de diciembre de 2005 la Sociedad Dominante posee 76.102 acciones propias, parala
cual tiene constituida una reserva por un importe igual al que figuran en sus registros
contables las acciones propias. Esta reserva es de carécter indisponible en tanto estas
acciones no sean enagjenadas 0 amortizadas por |a Sociedad.

(15.5) Diferencias de conversion

La composicién y los movimientos de | as diferencias de conversidn generadas por las entidades
dependientes, es como sigue:

Miles
de euros

Saldo al 31 de diciembre de 2003 11.301
Diferencias de conversion de estados financieros de negocios

en e extranjero 1.401
Efecto impositivo de las provisiones de cartera derivadas de diferencias de

conversion (2.643)

Otras diferencias de conversion por ajustes de consolidacion 3.463
Saldo al 31 de diciembre de 2004 13.522
Diferencias de conversion de estados financieros de negocios

en e extranjero (16.723)
Efecto impositivo de las provisiones de cartera derivadas de diferencias de
conversion (4.440)
Otras diferencias de conversion por ajustes de consolidacion 3.331

Saldo a 31 diciembre de 2005 4,310
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(15.6) Distribucion de Dividendos

La distribucidn de los beneficios de la Sociedad Dominante del gercicio finalizado € 31 de
diciembre de 2004, aprobada por la Junta General de Accionistas @ 27 de junio de 2005 ha
sido lasiguiente:

Miles
de euros
Dividendo a cuenta 3.762
Reservas voluntarias 4.689
Beneficios distribuibles 8.451

Adicionalmente, la mencionada Junta General aprobd un reparto de dividendos con cargo a
prima de emision por un importe de 4.892 miles de euros. El dividendo total satisfecho
durante e gercicio 2005 asciende a 8.655 miles de euros, equivalente a 0,18 euros por
accion.

La propuesta de distribucion de beneficios del gercicio de 2005 formulada por los
Administradores de la Sociedad dominante y pendiente de aprobar por la Junta General de
Accionistas es como sigue:

Milesde

euros
Otras reservas 30.577
Dividendos 3.732
Beneficios distribuibles 34.309

La propuesta de distribucion de dividendos equivale a un dividendo por accién de 0,078 euros.

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, los importes de las reservas no distribuibles son como

sigue:
Miles de euros
2005 2004

Reservalega 2935 2.935
Reservas de reval orizaciones legales 8.990 8.991
Diferencias por redenominacion del capital social a

miles de euros 25 25
Otras reservas de consolidacion 40.385 35.036

52.335 46.987
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(16)  Ingresos Diferidos

El movimiento de este epigrafe del balance de situacién consolidado adjunto durante los gercicios
2005y 2004 ha sido € siguiente:

Miles de euros

Imputacion a Imputacion a
01.01.04 Altas resultados 31.12.04 Altas resultados 31.12.05
Subvenciones de capital 1.482 2.373 (950) 2.905 876 (499) 3.282
Subvenciones por derechos de
emision de gases efecto invernadero - - - - 1.188 (1.149) 39
Otros ingresos a distribuir 600 - (300) 300 - (300) -
2.082 2.373 (1.250) 3.205 2.064 (1.948) 3.321

El detalle de las subvenciones de capital del gercicio 2005 y 2004 es como sigue:

Miles de euros

Entidad concesionaria 2005 2004 Finalidad
Gobierno de Navarra 48 71 Aplicaciones informéticas
Gobierno de Navarra 294 - Construcciones

Gobierno de Navarra 10 13 I nstal aciones técnicas
Gobierno de Navarra 975 713 Maguinaria

FEOGA 1.721 1.817 Construcciones

FEOGA 234 201 Maguinaria

3.282 2.905
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Pasivos Financieros Corrientes y no Corrientes

El detalle de los pasivos financieros corrientes y no corrientes es como sigue:

Miles de euros

2005 2004

No corrientes B

Pasivos financieros por deudas con entidades de crédito 79.395 39.694

Pasivos por arrendamientos financieros (nota 7) 906 973

Otros pasivos financieros 4.675 4.329
Total no corriente 84.976 44.996
Corrientes

Pasivos financieros por deudas con entidades de crédito 53.406 46.591

Pasivos por arrendamientos financieros (nota 7) 66 62

Otros pasivos financieros 3.388 2.847

Pasivos financieros al valor razonable con cambios

en resultados 141 119

Total corriente 57.001 49.619

En la nota 20, se detala € valor contable de los pasivos financieros en moneda extranjera, la
clasificacion por vencimientos y los tipos de interés efectivos.

Los pasivos financieros por deudas con entidades de crédito devengan intereses a tipos variables de
mercado.

Del importe total de 133.773 miles de euros de pasivos financieros por deudas con entidades de
crédito corrientes y no corrientes, un importe de 28.611 miles de euros, estén afectas ala relacion
de cobertura del valor razonable mencionada en la nota 20.

Incluido en pasivos financieros por deudas con entidades de crédito, corrientes y no corrientes,
Grupo tiene limites otorgados por pdlizas de crédito y lineas de descuento al 31 de diciembre de
2005 de 83.397 miles de euros (88.294 miles de euros en 2004) de los cuales estan dispuestos
36.218 miles de euros a 31 de diciembre de 2005 (51.737 miles de euros en 2004).

A 31 de diciembre de 2005 y 2004 la Sociedad Dominante avalaba a empresas dd Grupo préstamosy
créditos frente a terceros por importes de 65.836 y 15.215 miles de euros, respectivamente.

Asimismo, a 31 de diciembre de 2005 € Grupo tiene concedidos avales de entidades financieras por
un importe de aproximadamente 5.093.000 euros (5.841.000 al 31 de diciembre de 2004),
principa mente por los préstamos obtenidos del CDTI, e Gobierno de Navarray e Ministerio de
Cienciay Tecnologia.
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La Sociedad Dominante utiliza productos financieros derivados, principalmente, para eiminar o
reducir significativamente los riesgos de tipos de interés. Al 31 de diciembre de 2005 y 2004 la
Sociedad tiene contratadas varias operaciones que corresponden, basicamente, a acuerdos de
permutas financieras de interés, de las cuales | os siguientes estaban en vigor a dichas fechas:

I.R.S. (Interest Rate Swap)

Importe nocional (miles de euros) 5.000 23.611
Fecha de contratacion 03.02.03 02.05.03
Fecha efectiva deinicio 03.02.03 06.05.03
Fecha de vencimiento 03.02.06 30.06.08
Tipo de interés pagado por la Sociedad 2,95% 3,00%
Tipo deinterés cobrado por la Sociedad Euribor 3 meses Euribor 3 meses

Asimismo, & Grupo contrata seguros de cambio con objeto de reducir € riesgo de exposicion a
fluctuaciones en los tipos de cambio.

El detalle por monedas de los seguros de cambio en vigor a 31 de diciembre de 2005 y 2004 es €

siguiente:
Importe
Moneda 2005 2004
Ddlar estadounidense 24.500.000 24.875.000
Corona noruega 514.000 -
Ddlar canadiense 1.438.000 2.630.000
Yen japonés 77.848.000 39.456.000
Zloty Polaco 2.363.000 1.530.000
Libraesterlina - 46.000

El detalle delavaloracion a valor razonable de |os instrumentos financieros derivados contratados por
el Grupo a 31 de diciembre de 2005 y 2004 es € siguiente:

Miles de euros

2005 2004 Variacion Gasto
Activo/ (Pasivo) Activo/ (Pasivo) / (Ingreso)
Seguros de cambio (127) 353 480
IRS (Interest Rate Swap) (14) (119) (105)
(141) 234 375

El Grupo ha decidido no utilizar contabilidad de coberturas sobre estos contratos, por 1o que a pesar
de otorgar una cobertura a la exposicion del riesgo dd Grupo a la fluctuacién de los tipos de
interés y de cambio, se contabilizan como s fuesen especul ativos.
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El valor razonable de los instrumentos financieros derivados se basa en los valores de mercado de

instrumentos equivalentes en la fecha del balance de situacion.

El capitulo “otros pasivos financieros’ corrientes'y no corrientes incluye principal mente | os préstamos
con tipo de interés subvencionados por entidades como Gobierno de Navarra, CDTI y Ministerio
de Cienciay Tecnologia. El Grupo reconoce los intereses implicitos de dichos préstamos teniendo
en cuenta los tipos de interés de mercado.

El importe total de los gastos financieros devengados y no pagados corrientes y no corrientes
relacionados con los pasivos financieros anteriores asciende a 163 miles de euros (154 miles de

euros en 2004).

Provisiones corrientes y no corrientes

El desglose de este epigrafe en e balance de situacion consolidado a 31 de diciembre de 2005 y 2004

esd siguiente:

No corrientes
Provisiones para pensiones
Provisiones para impuestos
Otras provisiones

Total no corrientes

Corrientes
Provisiones para reestructuracion
Provisiones para garantias
Provisiones para riesgos laborales
Provisiones por derechos de emision
Otras

Total corrientes

Miles de euros

31.12.05 31.12.04
22.058 20.309
67 217
9.529 8.038
31.654 28.564
3.051 5.967
1.950 1.580
943 915
1.149 -
2.125 2.017
9.218 10.479
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(18.1) Provisiones para pensiones

La composicion y los movimientos de las provisiones para pensiones, de prestaciones definidas,

€S como Sigue;
Miles

de euros
Al 1 de enero de 2004 19.709
Dotaciones reconocidas en resultados 1.812
Pagos (1.212)
Al 31 de diciembre de 2004 20.309
Dotaciones reconocidas en resultados 2.967
Pagos (1.218)
Al 31 de diciembre de 2005 22.058

La totalidad de la provision corresponde a una empresa del Grupo situada en Alemania que
realiza contribuciones a un plan de pensiones consistentes en asegurar una pension a los
empleados jubilados y una pension de viudedad.

El pasivo reconocido corresponde a obligaciones por prestaciones definidas. Las principales
hipdtesis actuarial es utilizadas para e calculo de estos pasivos han sido las siguientes:

%

2005 2004
Tipo de descuento anual 4,2% 5%
Tipo esperado de incremento en los salarios 2,5% 2,5%
6,7% 7,5%

Las tablas de mortalidad empleadas en la determinacion de la obligacion por prestaciones
definidas han sido las de Richttafeln del Dr. Klaus Heubeck de 1998 para | os gercicios 2004
y 2005, considerando que la edad normal de jubilacion va de los 60 a los 65 afios y €
incremento de la pensién de jubilacién es de un 1,75%.
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El gasto total reconocido en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, desglosado por
partidas, es como sigue;

Miles de euros

2005 2004

Coste de los servicios del gercicio corriente 221 212
Coste por intereses 971 1.038
Pérdidas actuariales 1.775 562
2.967 1.812

El gasto ha sido reconocido en los siguientes conceptos de la cuenta de resultados:

Miles de euros

2005 2004
Gastos de personal (nota 25) 1.996 774
Gastos financieros 971 1.038
2.967 1.812

Adicionalmente, la Sociedad Dominante tiene contratados diferentes planes de aportaciones
definidas con sus empleados en concepto de jubilacion anticipada y premio de antigiiedad.

Para cubrir estas obligaciones la Sociedad Dominante externalizé en e gercicio 2002 dichos
compromisos mediante pdlizas de seguro, a través de una aportacion Unica, registrando bajo €
epigrafe “gastos de personal” de ese gercicio dicha aportacion.

(18.2) Otras provisiones no corrientes

El desglose de otras provisiones no corrientes al 31 de diciembre de 2005 y 2004 es € siguiente:

Miles de euros
Diferencias de

31.12.04 conversion  Dotaciones Aplicaciones 31.12.05
Provisiones para jubilaciones vy
premios de antigiiedad 6.413 - 764 (53) 7.124
Provisiones paralitigios 1.625 253 639 (112) 2.405

8.038 253 1.403 (165) 9.529
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Miles de euros

Diferencias de

01.01.04 converséon  Dotaciones Aplicaciones  31.12.04
Provisiones para jubilaciones y
premios de antigiiedad 5.596 - 907 (90) 6.413
Provisiones paralitigios 1.643 (94) 557 (481) 1.625
7.239 (99) 1.464 (571) 8.038

Provisiones para jubilaciones y premios de antigiiedad corresponden a tres aportaciones definidas que
lafilial alemana dd Grupo tiene calculadas de acuerdo a las condiciones actuariales definidas en
lanota4.17 en concepto de jubilacion anticipada, jubilacion y premio de antigliedad.

El saldo de la provision para litigios cubre principalmente demandas interpuestas contra la filia
brasilefia por parte de determinados empleados y de las autoridades fiscales de dicho pais. Se
espera que las demandas sean resultados después del gercicio 2006. De acuerdo con la opinion de
los Administradores, después del correspondiente asesoramiento legal, no se espera que €
resultado de estos litigios difiera significativamente de los importes provisionados a 31 de
diciembre de 2005.

(18.3) Provisiones para reestructuracién

Durante € gercicio terminado en 31 de diciembre de 2004 se decidi6 la necesidad de un plan
de reestructuracién de una empresa del grupo surgido como consecuencia de la caida del
mercado en € que opera y fue debidamente comunicado a los representantes de los
trabajadores afectados. ElI importe total de los costes estimados reconocidos en 2004 se
estimaron en base a un detalle de los empleados que se verian afectos a plan. Durante €
gercicio 2005 se ha acordado entre la Direccion y los representantes de |os trabajadores €
correspondiente “Plan  Social”. Como consecuencia del mismo, se han utilizado
aproximadamente 1.100 miles de euros para € pago de las indemnizaciones y se ha
cancelado un importe de aproximadamente 1.816 miles de euros (véase nota 23). La
provision existente a 31 de diciembre de 2005 se va a aplicar basicamente durante €
giercicio 2006 en base al plan industrial establecido para estafilial.

(18.4) Garantias

La provision de garantias se refiere principalmente a la relativa a las ventas del producto que
vende la filial alemana, realizadas durante los gercicios terminados en 31 de diciembre de
2005 y 2004. La provision esta estimada en base a la informacion histérica de que dispone
e Grupo.
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(18.5) Provisiones para riesgos laborales

El saldo de la provision para riesgos laboral es cubre demandas interpuestas contra el Grupo por
parte de determinados empleados por accidentes |aborales. Se espera que |as demandas sean
resueltas durante € egercicio 2006. De acuerdo con la opinion de los Administradores,
después del correspondiente asesoramiento legal, no se espera que d resultado de estos
litigios difiera significativamente de |osimportes provisionados al 31 de diciembre de 2005.

(18.6) Provision por derechos de emision

El importe de los gastos por emision de gases del gercicio ha ascendido a 1.149 miles de euros.

El criterio de estimacién de los gastos ha consistido en la valoracion a precio de mercado de los
consumos de derechos de emision de la Sociedad durante € gercicio 2005.

Acreedores Comerciaes, Otras Cuentas a Pagar y Otros Pasivos Corrientes

El detalle de Acreedores comercialesy otras cuentas a pagar €s como sigue:

Miles de euros

2005 2004
Acreedores comerciales 37.443 30.347
Otros pasivos corrientes:
Remuneraciones pendientes de pago 5.303 4.306
Administraciones Pdblicas acreedoras 5.950 4.338
Otros acreedores 7.391 6.670
18.644 15.314

Administradores publicas acreedoras incluye un importe de 1.860 miles de euros en concepto de
Impuesto sobre Sociedades aingresar (1.536 miles de euros en 2004).

Otros acreedores incluye principal mente proveedores de inmovilizado.
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(20) Politicay Gestién de Riesgos

(20.1) Factores deriesgo financiero

Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado
(incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo de interés en e valor razonable y riesgo de
precios), riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de tipo de interés en los flujos de
efectivo. El programa de gestion del riesgo global del Grupo se centra en la incertidumbre
de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre la
rentabilidad financiera del Grupo. El Grupo emplea derivados para cubrir ciertos riesgos.

La gestion del riesgo esta controlada por € Grupo con arreglo a politicas aprobadas por €
Consgjo de Administracion.

(8  Riesgo de mercado

- Riesgo detipo de cambio

El Grupo opera en  ambito internacional y, por tanto, esta expuesto a riesgo de tipo de
cambio por operaciones con divisas, especialmente € ddlar. El riesgo de tipo de cambio
surge de transacciones comerciales futuras, activos y pasivos reconocidos e inversiones
netas en negocios en € extranjero.

Para controlar e riesgo de tipo de cambio que surge de transacciones comerciales
futuras, activos y pasivos reconocidos, |as entidades del Grupo usan contratos de divisa a
plazo, negociados por € Departamento de Tesoreria de varias de las sociedades del
Grupo. El riesgo de tipo de cambio surge cuando las transacciones comerciales futuras,
los activos y pasivos reconocidos estan denominados en una moneda que no es la
moneda funcional de la Sociedad.

La politica de gestion del riesgo del Grupo es cubrir € saldo neto entre cobros y pagos
en las monedas diferentes a la moneda funcional mediante contratos de divisa a corto
plazo (2 meses aproximadamente).
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A continuacion se detalla la exposicion del Grupo a riesgo de tipo de cambio a 31 de
diciembre de 2005 y 2004. Las tablas adjuntas reflgan € valor contable de los
instrumentos financieros o clases de instrumentos financieros del Grupo denominados
en moneda extranjera.

Dolar Dolar Libra Corona Zloty
estadounidense  canadiense  esterlina checa Polaco Otras Total
Al 31 de diciembr e de 2005
Activos
Otros activos financieros 1.317 - - - - 17 1.334
Total activos no corrientes 1.317 - - - - 17 1.334
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 25.966 1.995 2.105 2.816 837 702 34.421
Otros activos financieros 41.775 - - - - - 41.775
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 7.679 1111 196 1.575 - 2.71 13.280
9
Total activos corrientes 75.420 3.106 2.301 4.391 837 3.42 89.476
1
Total activos 76.737 3.106 2.301 4.391 837 343 90.810
8
Pasivos
Pasivos financieros con entidades de crédito 45.359 2.186 - - - - 47.545
Otros pasivos financieros 169 - - - - - 169
Total pasivos no corrientes 45.528 2.186 - - - - 47.714
Pasivos financieros con entidades de crédito 4.891 1.530 - 7.100 172 - 13.693
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 9.245 1.355 253 2.701 61 987 14.602
Total pasivos corrientes 14.136 2.885 253 9.801 233 987 28.295

Total pasivos 59.664 5.071 253 9.801 233 987 76.009
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Al 31 de diciembr e de 2004

Activos
Otros activos financieros

Total activos no corrientes
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

Total activos corrientes

Total activos

Pasivos
Pasivos financieros con entidades de crédito
Otros pasivos financieros
Total pasivos no corrientes

Pasivos financieros con entidades de crédito
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Total pasivos corrientes

Total pasivos

(b) Riesgo deprecio
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Délar Délar Libra Corona Zloty
estadounidense  canadiense  esterlina checa Polaco Otras Total

172 - - - - - 172
172 - - - - - 172
27.092 1.475 2.392 1.729 957 7.76 41.414

9
7.813 1.176 202 598 - - 9.789
34.905 2.651 2.594 2.327 957 7.76 51.203

9
35.077 2.651 2.594 2.327 957 7.76 51.375

9
6.791 1.827 - 492 - - 9.110
119 - - - - - 119
6.910 1.827 - 492 - - 9.229
3.220 1.218 - 5.852 245 - 10.535
7.576 965 383 1.951 66 3 10.944
10.796 2.183 383 7.803 311 3 21.479
17.706 4.010 383 8.295 311 3 30.708

El Grupo estd expuesto al riesgo del precio de los principal es instrumentos financieros que

utiliza

(c) Riesgodecrédito

El Grupo no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito. Tiene paliticas para
asegurar que las ventas de productos se efectlien a clientes con un historial de crédito
adecuado. Las ventas a clientes probleméticos se realizan en efectivo. Las operaciones con
derivados solamente se formalizan con instituciones financieras de alta calificacion

crediticia
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Riesgo deliquidez

El Grupo lleva a cabo una gestion prudente dd riesgo de liquidez, fundada en €
mantenimiento de suficiente efectivo y valores negociables, la disponibilidad de
financiacion mediante un importe suficiente de facilidades de crédito comprometidas y
capacidad suficiente para liquidar posiciones de mercado. Dado € caréacter dinamico de
los negocios subyacentes, € Grupo tiene como objetivo mantener la flexibilidad en la
financiacion mediante la disponibilidad de lineas de crédito contratadas.

Riesgo detipo deinterés en |os flujos de efectivo y del valor razonable

Como e Grupo no posee activos remunerados importantes, los ingresos y los flujos de
efectivo de las actividades de explotacion son en su mayor parte independientes respecto
de las variaciones en los tipos de interés de mercado.

El riesgo de tipo de interés surge de los recursos ajenos a largo y corto plazo. Los recursos
ajenos emitidos a tipos variables exponen a Grupo a riesgo de tipo de interés de los flujos
de efectivo. Al cierre de los gercicios 2005 y 2004, no se mantenian recursos gjenos a tipo
deinterésfijo de importe significativo.

El Grupo gestiona € riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo mediante permutas
de tipo de interés variable a fijo. Estas permutas de tipo de interés tienen € efecto
econdmico de convertir los recursos ajenos con tipos de interés variable en interés fijo.
Generalmente, € Grupo obtiene recursos gjencs a largo plazo con interés variable y los
permuta en interés fijo que son generalmente mas bajos que los disponibles s hubiese
obtenido los recursos ajenos directamente a tipos de interés fijos. Bgjo las permutas de tipo
de interés, d Grupo se compromete con otras partes a intercambiar, con cierta
periodicidad (generamente, trimestral), la diferencia entre los intereses fijos y los
intereses variables cal culada en funcién de los principal es nocional es contratados.
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A continuacion se detalla la exposicion del Grupo a riesgo de tipo de interés al 31 de
diciembre de 2005 y 2004. Las tablas adjuntas reflean & valor contable de los
instrumentos financieros o0 clases de instrumentos financieros clasificados por

vencimiento.
Miles de euros
Menaos Dela?2 De2a3 De3a4 De4d a5 Mésde5 Total
de 1 afio anos afnos anos anos anos
Al 31 de diciembre de 2005
Activos
Deudores comercialesy otras cuentasacobrar ~ 83.218 - - - - - 83.218
Otros activos financieros 41.787 - - - - 1.533 43.320
Total activos 125.005 - - - - 1.533 126.538
Pasivos
Pasivos financieros con entidades de crédito 53.472 24.055 13.955 10.608 9.974 21.709 133.773
Acreedores comerciaesy otras cuentas a 37.443 - - - - - 37.443
pagar
Otros pasivos financieros 3.529 1.286 975 919 754 741 8.204
Total pasivos 94.444 25.341 14.930 11.527 10.728 22.450 179.420
Al 31 dediciembre de 2004
Activos
Deudores comercialesy otras cuentasa cobrar ~ 77.829 - - - - - 77.829
Otros activos financieros 42 5.000 - - - 454 5.496
Total activos 77.871 5.000 - - - 454 83.325
Pasivos
Pasivos financieros con entidades de crédito 46.653 13.877 16.092 4.975 406 5.317 87.320
Acreedores comerciales y otras cuentas a 30.347 - - - - - 30.347
pagar
Otros pasivos financieros 2.966 1.119 1.188 819 696 507 7.295
Total pasivos 79.966 14.996 17.280 5.794 1.102 5.824 124.962
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La tabla siguiente resume los intereses por monedas de los instrumentos financieros
monetarios a 31 de diciembre de 2005 y 2004:

Miles de euros

Délar Délar
Euros estadounidense  canadiens

Al 31 de diciembre de 2005
Gastos financieros 4.009 415
Ingresos financieros 854 151

Al 31 dediciembre de 2004

Gastos financieros 4.230 172
Ingresos financieros 778 6

(21) Informacién Mediocambiental

69
9

Libra Corona  Zloty

esterlina checa polaco Otras  Tota
- 232 7 122 4.854
6 43 - 15 1.078
- 252 13 - 4.676
8 12 - - 813

El detalle del coste y amortizacion acumulada de las inmovilizaciones materiales afectas a proyectos
medi oambiental es mantenidas por € Grupo a 31 de diciembre de 2005 y 2004 es e siguiente:

Miles de euros

2005 2004
Amortizacion Amortizacion

Cosgte acumulada Cosgte acumulada
Caldera vapor 1.091 (214) 1.091 (106)
Circuito enfriamiento agua 697 (143) 697 (55)
Planta de residuales 1.713 (618) 1.445 (469)
Lavadores de gases 2.233 (1.265) 2.044 (1.047)
Otros 4,150 (1.397) 4.397 (1.008)

9.884 (3.637) 9.674 (2.685)

Adicionalmente, durante e ejercicio 2005 la Sociedad Dominante ha incurrido en gastos cuyo fin es
la proteccion y meora del medioambiente por un importe de 1.070 miles de euros,

aproximadamente,

Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que no es necesario establecer provisiones
adicionales para cubrir posibles gastos o

medioambientales.

(22) Ingresos Ordinarios

riesgos correspondientes a  actuaciones

El detalle de ingresos ordinarios se ha presentado en la nota 5, conjuntamente con la informacion por

segmentos.



(23)

(24)

VISCOFAN, SA. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas

Otros Ingresos

El detalle de otrosingresos es @ siguiente:

Subvenciones oficiales

Exceso de provisiones por inmovilizado no aplicadas
asu finalidad (véase nota 7)

Exceso de provisiones para reestructuracién no aplicadas
asu finalidad (véase nota 18)

Beneficios en la venta de inmovilizado

Otros ingresos

Otros Gastos

El detalle de otros gastos es d siguiente:

Gastos de investigacion y desarrollo
Reparaciones y conservacion

Servicios de profesional es independientes
Gastos de ventas

Suministros

Pérdidas en la venta de inmovilizado
Otros gastos

Miles de euros

60

2005 2004

866 725

72 -

1.816 -

215 118

2.825 2.155

5.794 2.998

Miles de euros
2005 2004

500 555
17.891 18.927
15.738 9.305
19.858 24.603
15.483 12.561
364 1.244
22.308 18.470
92.142 85.665
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Gastos por Retribuciones alos Empleados

61

El detalle de los gastos por retribuciones a los empleados durante los gercicios 2005 y 2004 es €

siguiente:
Miles de euros

2005 2004
Sueldos, salariosy asimilados 80.403 76.899
Indemnizaciones 476 6.190
Aportaciones a planes de aportaciones definidas (nota 18.2) 764 907
Aportaciones a planes de prestaci ones definidas (nota 18.1) 1.996 774
Seguridad Social a cargo de laempresa 19.383 18.432
Otras cargas sociales e impuestos 1.681 1.023

104.703 104.225

El nimero medio de empleados del Grupo durante los gercicios 2005 y 2004, desglosado por

categorias, es como sigue;

2005 2004
Directivos 69 62
Técnicosy Mandos 527 447
Administrativos 233 223
Personal especializado 939 752
Operarios 1578 1.437
3.346 2.921

Ingresos y Gastos Financieros

El detalle delos Ingresosy Gastos financieros es € siguiente:

Miles de euros

2005 2004

Ingresos financieros

Otros ingresos financieros 1.078 813

Diferencias positivas de cambio 4.211 3.727

Total ingresos financieros 5.289 4.540
Gastos financieros

Pérdidas netas de gjustes a valor razonable de instrumentos financieros

derivados (nota 17) 375 273

Otros gastos financieros 4.854 4.676

Diferencias negativas de cambio 2.394 3.819

Total gastos financieros 7.623 8.768
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(27) Ganancias por Accion

(27.1) Bésicas
Las ganancias basicas por accion se calculan dividiendo € beneficio del gercicio atribuible a
los tenedores de instrumentos de patrimonio de la dominante entre e promedio ponderado
delas acciones ordinarias en circulacion durante € gercicio, excluidas las acciones propias.

El detalle del calculo las ganancias basicas por accién es como sigue

Miles de euros

2005 2004
Beneficio del gercicio atribuible a tenedores de
instrumentos de patrimonio neto de la dominante 19.695 13.800
NuUmero medio ponderado de acciones ordinarias
en circulacion 48.086.110 48.343.976
Ganancias basi cas por accién (en euros) 0,4096 0,2855
El nimero medio ponderado de las acciones ordinarias en circulacion se ha determinado como
sigue:
2005 2004
Promedio acciones ordinarias en circulacion 48.153.193 48.590.754
Efecto de las acciones propias (67.083) (246.778)
Numero medio ponderado de acciones ordinarias en
circulacion a 31 de diciembre 48.086.110 48.343.976

(27.2) Diluidas

Las ganancias diluidas por accion se calculan ajustando € beneficio del gercicio atribuible a
tenedores de instrumentos de patrimonio de la Sociedad Dominante y € promedio
ponderado de las acciones ordinarias de circulacion por todos los efectos dilusivos
inherentes a las acciones ordinarias potenciales. Dado que no existen acciones ordinarias
potenciales, no es necesario efectuar € referido clculo.
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Informacion relativa a Administradores de la Sociedad Dominante y personal clave deladireccion de

Grupo

El Consgo de Administracion de la Sociedad Unicamente percibe la remuneracion prevista en los

estatutos sociales en sus articulos 27° y 30°, es decir, un 1,5% dd beneficio antes de impuestos
para € Consgo de Administracion, que asciende a un total de 600.699 euros y un 1,5% de
beneficio antes de impuestos para € Comité Ejecutivo, que asciende a un total de 600.699 euros.
Es competencia del Consgjo de Administracion y del Comité Ejecutivo, de acuerdo con los
articulos citados de los estatutos, decidir sobre su reparto entre los miembros respectivos de uno y
otro 6rgano. En ambos casos, € acuerdo unanime adoptado ha sido € reparto igualitario entre
elos.

La Sociedad no tiene concedido ningln tipo de anticipo o crédito a miembros del Consgo de

Administracion, ni tiene contraidas obligaciones en materia de pensiones o seguros de vida. No
existe ningun tipo de garantia otorgada por € grupo a favor de miembro alguno del consgo de
administracion. No existe, tampoco, sistema de remuneracion ligado a la evolucién del valor de la
accion.

Durante € gercicio 2005, los miembros del Consgo de Administracion no han realizado con la

Sociedad ni con las empresas del Grupo operaciones gjenas a tréfico ordinario o en condiciones
digtintas a las de mercado.

Las remuneraciones recibidas por € personal clave de la direccion son las siguientes:

Miles de euros
2005 2004

Retribuciones a corto plazo a los empleados, directivos 2.666 2.388

Los Administradores de Viscofan, S.A. no tienen participaciones, ni excepto por lo mencionado a

continuacion, ostentan cargos o desarrollan funciones en empresas cuyo objeto social seaidéntico,
analogo o complementario a desarrollado por la Sociedad.

Nombre

Empresa

Cargo

D. Jaime Echeverria Abona

D. Nestor Basterra Larroudé

Naturin GmbH & Co

Naturin Limited

Gamex, C.B.sr.o.

Viscofan CZ, s.r.o.

Viscofan USA Inc

Viscofan Poland Sp. Z.0.0.
Viscofan Centroamérica
Comercial, SA.

Viscofan de México S. de R.L.
deC.V.

Koteksprodukt, A.D.

Naturin GmbH & Co
Viscofan USA Inc

Presidente Consegjo Administracion
Presidente Consegjo Administracion
Presidente Consegjo Administracion
Presidente Consegjo Administracion
Presidente Consegjo Administracion
Presidente Consegjo Administracion

Presidente Consegjo Administracion

Presidente Consegjo Administracion
Presidente Consegjo Administracion

Consgjero
Consgjero
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Durante € gercicio 2005, los Administradores de la Sociedad Dominante no han realizado con
la Sociedad ni con empresas del Grupo operaciones gjenas a trafico ordinario o en

condiciones distintas a las de mercado.

(29) Honorarios de Auditoria

La empresa auditora de las cuentas anuales consolidadas del Grupo, y aquellas otras sociedades con
las que dicha empresa mantiene alguno de los vinculos a los que hace referencia la Disposicion
Adicional decimocuarta de la Ley de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, han devengado
durante € gercicio terminado € 31 de diciembre de 2005 y 2004, honorarios netos por servicios
profesionales, segin € siguiente detalle:

Miles de euros

2005 2004
Auditor principal
Por servicios de auditoria 90.995 85.639
Por otros servicios 28.360 820
119.355 86.459

El importe indicado en d cuadro anterior incluye la totalidad de los honorarios relativos a los
servicios realizados durante los gercicios 2005 y 2004, con independencia del momento de su
facturacion.

Por otro lado, otras sociedades asociadas a la empresa auditora han facturado a la Sociedad y a sus
sociedades dependientes, segin € siguiente detalle:

Miles de euros

2005 2004
Por servicios de auditoria 145.225 113.213
Por otros servicios 39.080 35.164
184.305 148.377

Asimismo, otros auditores han facturado al grupo por servicios de auditoria un importe de 35.481
euros en 2005 (34.800 euros en 2004).

(30) Hechos Posteriores

a) Con fecha 27 de enero de 2006, en cumplimiento de un acuerdo del Consgo de Administracion
celebrado € 3 de enero de 2006, se procedi6 a pago de un dividendo bruto de 0,078 euros por
accion, en concepto de dividendo a cuenta para la totalidad de las acciones que componen €l
capital socia dela Sociedad Dominante.
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El estado contable requerido por la legidacion vigente y formulado por los Administradores de la
Sociedad Dominante en relacion con la distribucion del dividendo a cuenta de los beneficios del
gercicio 2005, que tiene en consideracion las acciones en cartera, es € siguiente:

Miles
de euros

Beneficio neto del gercicio dela Sociedad Dominante a 31 de
diciembre de 2005 34.309
Menos, dotaciones areservas legales y estatutarias de caracter obligatorio -

Beneficios maximos a distribuir 34.309

Dividendo a cuenta acordado por 1os Administradores de la

Sociedad Dominante 3.732
Previsiones de tesoreria

Saldos en cuentas de tesoreria al 3 de enero de 2006 743

Cobros proyectados durante un afio 132.226

Pagos proyectados durante un afio incluido € dividendo a cuenta (132.877)
Saldos proyectados en cuentas de tesoreria a 3 de enero de 2007 92

Con €fecto de 3 de enero de 2006, € Grupo, a través de sus filiales Viscofan de México
S.R.L.C.V. y Viscofan USA, Inc. ha adquirido e negocio de la sociedad Teepak Norteamérica,
gue incluye sociedades en Estados Unidos y México.



Empresas del Grupo

Industrias Alimentarias de Navarra, S.A.

Naturin GmbH & Co ()
Naturin Inc Delaware

Naturin Verwa tungs GmbH ()
Viscofan do Brasil, soc. com. eind. Ltda
Viscofan Poland Sp.z.0.0

Koteksprodukt AD

Gamex, C.B. sr.o.

Viscofan USA Inc.

Naturin LTD (iii)
Viscofan CZ, sr.o.

IAN Peru, SA.

Naturin Canada Vertriebs GmbH (i) y (ii)
Stephan & Hoffmann AG (i)
Viscofan de México SR.L. deC.V.

Viscofan Centroamérica Comercial, SA.

() Soci edades auditadas por Ernst& Y oung

(i) Sociedad auditada por BDO Dunwoody LLP

VISCOFAN, SA.Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Detalle del Grupo Viscofan

Porcentaje de participacion

Directa

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

99,99%

100,00%

(iii) Sociedad auditada por Perrys Chartered Accountants

Indirecta

100,00%
100,00%
100,00%

0,01%

31 de diciembre de 2005

Actividad

Anexo 1
Paginalde?2

Domicilio Social

Fabricacion y comercializacion de conservas vegetales
Fabricacion y comercializacion de envolturas artificides
Financiera

Financiera

Fabricacion y comercializacion de envolturas artificides
Comercial

Fabricacion y comercializacion de envolturas artificides
Fabricacion y comercializacion de envolturas artificides
Fabricacion y comercializacion de envolturas artificides
Comercial

Fabricacion y comercializacion de envolturas artificides
Produccion de esparragos

Comercial

Cartera

Fabricacion y comercializacion de envolturas artificides

Comercial

Villafranca (Navarra)

Weinheim (Alemania)

Dover (USA)

Weinheim (Alemania)

Sao Paulo (Brasil)

Cracovia (Polonia)

Novisad (Serbia)

Ceske Budgj ovice (Republica Checa)
Montgomery, Alabama (USA)

Seven Oaks (Reino Unido)

Ceske Budgj ovice (Republica Checa)
Cafiete (Per())

Weinheim (Alemania)

Weinheim (Alemania)

San Luis de Potosi (México)

Lagunilla Heredia (Costa Rica)



Empresas del Grupo

Industrias Alimentarias de Navarra, S.A.

Naturin GmbH & Co ()

Naturin Inc Delaware

Naturin Verwa tungs GmbH (i)

Viscofan do Brasil, soc. com. eind. Ltda.

Viscofan Poland Sp.z.0.0

Comaro, SA

Gamex, C.B.

()

, SI.0.

Viscofan USA Inc.

Naturin LTD

(iii)

Viscofan CZ, sr.o.

IAN Per(i, SA.

Naturin Canada Vertriebs GmbH

Stephan & H

offmann AG (i)

Viscofan de México S.R.L. deC.V.

Viscofan Centroamérica Comercial, SA.

Empresas Asociadas

Tripasn A.B

VISCOFAN, SA.Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Detalle del Grupo Viscofan
31 de diciembre de 2004

Porcentaje de participacion

Directa

Indirecta

(i) y (i)

99,90%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

99,99%

100,00%

40,00%

0,10%

100,00%
100,00%
100,00%

0,01%

Actividad

Fabricacion y comercializacion de conservas vegetales
Fabricacion y comercializacion de envolturas artificides
Financiera

Financiera

Fabricacion y comercializacion de envolturas artificides
Comercial

Aderezo, conservacion y comercializacion de aceitunas
Fabricacion y comercializacion de envolturas artificides
Fabricacion y comercializacion de envolturas artificides
Comercial

Fabricacion y comercializacion de envolturas artificides
Produccion de esparragos

Comercial

Cartera

Fabricacion y comercializacion de envolturas artificides

Comercial

Fabricacion y comercializacion de envolturas artificides

(*) Empresa fusionada mediante absorcién con efectos econdmicos 1 de enero de 2004 por Industrias Alimentarias de Navarra, S.A.

(1)
(i)
(iii)

Sociedades auditadas por Ernst& Y oung

Sociedad auditada por BDO Dunwoody LLP

Sociedad auditada por Perrys Chartered Accountants

Este anexo forma parte integrante de la nota 2 de la memoria de las cuentas anua es consolidadas, junto con la cual deberia ser leido.
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Domicilio Social

Villafranca (Navarra)

Weinheim (Alemania)

Dover (USA)

Weinheim (Alemania)

Sao Paulo (Brasil)

Cracovia (Polonia)

Casas del Monte (Caceres)

Ceske Budgj ovice (Republica Checa)
Montgomery, Alabama (USA)

Seven Oaks (Reino Unido)

Ceske Budgj ovice (Republica Checa)
Cafiete (Per())

Weinheim (Alemania)

Weinheim (Alemania)

San Luis de Potosi (México)

Lagunilla Heredia (Costa Rica)

Mamoe (Suecia)



Segmentos geogr&ficos

Ingresos ordinarios de clientes externos

Activos del segmento

Flujos de efectivo

Flujos de efectivos de actividades de explotacion
Flujos de efectivo de | as actividades de inversion

Flujos de efectivo de | as actividades de financiacion

Anexo 2

Pagina2 de 2
VISCOFAN, SA. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Informacion Financiera por Segmentos
31 de diciembre de 2005 y 2004
(Expresada en miles de euros)
Europa Américadel Norte Sudamérica Consolidado
2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
246.769 271.748 85.641 56.435 42.282 21.035 374.692 349.218
356.218 339.759 100.111 55.619 59.732 43.573 516.061 438.951
40.175 28.921 (577) 9.651 16.941 7.369 56.539 45.941
(34.122) (16.658) (45.760) (2.544) (12.527) (10.202) (92.409) (29.404)
(2.165) (14.160) 42.748 (991) (2.661) 3.096 37.922 (12.055)

Este Anexo forma parte integrante de la nota 5 de la memoria de | as cuentas anual es consolidadas, junto con la cua deberia ser leido



Segmentos de Negocio

Ingresos y gastos

Ventasy prestacion de servicios
Consumos de explotacion

Otros gastos e ingresos de explotacion

Beneficio (Pérdidas) financieras
Ingreso (Gasto) por Impuesto sobre las ganancias

Beneficio (Pérdida) del gercicio

Activos y pasivos
Activos del segmento
Inversiones contabilizadas por € método de la participacion

Total activos

Flujos de efectivo
Flujos de efectivo de | as actividades de expl otacion

Flujos de efectivo de | as actividades de inversion
Flujos de efectivo de | as actividades de financiacion

Anexo 2
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Informacion Financiera por Segmentos
31 de diciembre de 2005 y 2004
(Expresada en miles de euros)
Envolturas Conservas Eliminaciones Consolidado
2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
299.670 278.965 75.049 70.263 (27) (10) 374.692 349.218
(85.843) (73.619) (45.289) (38.582) - - (131.132) (112.201)
(188.711) (190.383) (28.277) (30.097) 133 176 (216.855)  (220.304)
25.116 14.963 1.483 1.584 106 166 26.705 16.713
(1.478) (3.087) (856) (1.142) - - (2.334) (4.228)
(4.576) 1.683 (100) (368) - - (4.676) 1.315
19.062 13.559 527 75 106 166 19.695 13.800
436.490 351.091 79.592 85.725 (21 (166) 516.061 436.650
- 2.301 - - - - - 2.301
436.490 353.392 79.592 85.725 (21) (166) 516.061 438.951
50.989 41.392 5.550 4.549 - - 56.539 45.941
(93.453) (27.861) 1.044 (1.543) - - (92.409)  (29.404)
44.771 (8.679) (6.849) (3.377) - - 37.922 (12.055)



Anexo 3
VISCOFAN, SA.Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Detdle y Movimiento del Inmovilizado Materia
31 de diciembre de 2005 y 2004

(Expresados en miles de euros)

Incorporaciones

Diferencias de Diferenciasde al perimetro de
01.01.04 conversion Altas Bajas Traspasos  31.12.04  conversién  laconsolidacion Altas Bajas Traspasos 31.12.05
Coste actualizado
Terrenosy construcciones 132.726 362 4.433 (326) 2.824 140.019 4.500 8.823 4.251 (574) 1.496 158.515
Instalaciones técnicasy maquinaria 310.168 (67) 8.500 (9.205) 10.610 320.006 8.733 12.169 10.250 (3.049) 8.978 357.087
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 59.586 333 2.082 (2.128) 6.202 66.075 3.545 206 2.789 (1.084) 1.950 73.481
Otro inmovilizado material 20.127 788 733 (344) (984) 20.320 1.126 948 668 (643) (15) 22.404
Anticipos e inmovilizaciones materiales
en curso 7.094 84 18.369 (6) (18.655) 6.886 290 - 14.293 - (12.409) 9.060
529.701 1.500 34.117 (12.009) 3 553.306 18.194 22.146 32.251 (5.350) - 620.547
Amortizacion acumulada actualizada
Construcciones (48.669) (78) (3.565) - (87) (52.399) (890) (1.564) (3.980) 141 - (58.692)
Instalaciones técnicas y maguinaria (214.309) (312)  (18.565) 7.395 85 (225.706) (4.038) (12.032) (19.175) 2.662 4 (258.285)
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario (35.317) (7 (4.450 1.796 14 (37.964) (1.311) (185) (4.960) 797 (28) (43.651)
Otro inmovilizado material (16.299) 394 (1.135) 271 (33) (16.802) (954) (835) (1.105) 583 12 (19.101)
(314.594) (3) (27.715) 9.462 (21) (332.871) (7.193) (14.616) (29.220) 4.183 (12) (379.729)
Provisiones (445) - - 76 - (369) - - - 72 - (297)
214.662 1.497 6.402 (2.471) (24) 220.066 11.001 7.530 3.031 (1.095) (12) 240.521

Este Anexo forma parte integrante de la nota 7 de la memoria de | as cuentas anua es consolidadas, junto con la cua deberia ser leido.



Coste
Marcay cartera de clientes
Aplicaciones informaticas
Concesiones, patentesy licencias
Derechos de emision

Amortizacién acumulada
Marcay cartera de clientes
Aplicaciones informéti cas
Concesiones, patentesy licencias

VISCOFAN, SA.Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Detalley Movimiento de otros Activos Intangibles

31 de diciembre de 2005 y 2004

(Expresado en miles de euros)

Anexo 4

Incorporaciones

Diferencias de Diferenciasde  del perimetro de
01.01.04 conversion Altas Bajas Traspasos 31.12.04 converson laconsolidacion  Altas Bajas Tragpasos 31.12.05
- - - - - - - - 2.672 - - 2.672
8.445 50 488 4 4 8.983 133 4 447 (78) - 9.489
165 - - - - 165 - - 1.801 - - 1.966
- - - - - - - - 1.188 - - 1.188
8.610 50 488 (4 4 9.148 133 4 6.108 (78) - 15.315
- - - - - - - (178) - - (178)
(4.529) (28) (1.308) 10 20 (5.835) (46) @) (1.084) 78 12 (6.876)
(91) - (13) - - (104) - - (221) - - (325)
(4.620) (28) (1.321) 10 20 (5.939) (46) (1) (1.483) 78 12 (7.379)
3.990 22 (833) 6 24 3.209 87 3 4.625 - 12 7.936

Este Anexo forma parte integrante de |a nota 8 de la memoria de | as cuentas anual es consolidadas, junto con la cua deberia ser leido



Anexo 5
VISCOFAN, SA. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Detale dd Movimiento de Otras Reservas y Ganancias Acumul adas
correspondiente alos g ercicios anuales terminados en
31 de diciembre de 2005 y 2004

(Expresados en miles de euros)

Otrasreservas Ganancias acumuladas
Reservade Reservas para Reservas de Beneficio/
converson  accionespropias  revalorizaciones — Reservas Reserva Reserva Reservas Otrasreservasde (Pérdida) del
aNIIF legales de fuson Tota legal especia voluntarias consolidacion gercicio Tota

Saldo al 31 de diciembre de 2003 - 2.616 8.995 119 11.730 2.935 25 96.874 31.188 30.733 161.75!
Ajustes por cambios en criterios contables (5.826) (2.616) - - (8.442) - - 2.616 - - 2.61
Saldo a 1 de enero de 2004 (5.826) - 8.995 119 3.288 2.935 25 99.490 31.188 30.733 164.37.
Distribucién del beneficio / (pérdida) del gercicio

Reservas - - - - - - - 17.286 9.674 (26.960)

Dividendos - - - - - - - - - (3.773) (3.773

Amortizacion de acciones propias - - - - - - - (3.022) - - (3.022
Reducci6n de capital - - - - - - - 146 - - 14
Bajas de reservas de reval orizacion - - (4) - 4 - - - - -
Otros movimientos - - - - - - - (180) - - (280
Beneficio del gercicio - - - - - - - - - 13.800 13.801
Saldo al 31 de diciembre de 2004 (5.826) - 8.991 119 3.284 2.935 25 113.720 40.862 13.800 171.34;
Distribucién del beneficio / (pérdida) del gercicio

Reservas - - - - - - - 4.698 5.339 (10.037)

Dividendos - - - - - - - - - (3.763) (3.763
Amortizacion de acciones propias - - - - - - - (2.929) - - (2.924
Bajas de reservareval orizacion - - 0] - 0] - - - - -

Otros movimientos - - - - - - - 100 10 - 11
Beneficio del gercicio - - - - - - - - - 19.695 19.69!
Saldo al 31 de diciembre de 2005 (5.826) - 8.990 119 3.283 2.935 25 115.594 46.211 19.695 184.46

Este Anexo forma parte integrante de la nota 15 de | as cuentas anua es consolidadas, junto con la cua deberia ser leido.



Anexo 6
VISCOFAN, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Presentacion de la Conciliacion del Balance de Situaci on Consolidado
aldeeneroy a 31 dediciembre de 2004

(Expresado en miles de euros)

31 de diciembre de 2004
Efecto dela Efecto dela

PGCAE transicion aNIIF NIIFs PGCAE transicion aNIIF NIIFs
Activos no corrientes 232.498 14.306 246.804 242.303 3.240 245543
Activos corrientes 188.100 (2.563) 185.537 193.109 299 193.408
Total Activo 420.598 11.743 432.341 435.412 3.539 438.951
Patrimonio neto
Capitd 14.650 - 14.650 14.504 - 14.504
Primade emision 64.478 - 64.478 59.546 - 59.546
Otrasreservas 9.114 - 9.114 9.110 - 9.110
Ganancias acumuladas 133.638 30.733 164.371 157.542 - 157.542
Reserva de conversién - (5.826) (5.826) - (5.826) (5.826)
Acciones propias - (2.616) (2.616) - (250) (250)
Diferencias de conversion (12.234) 933 (11.301) (12.850) (672 (13.522)
Beneficiosdel gercicio 30.733 (30.733) - 21.943 (8.143) 13.800
Total Patrimonio neto 240.379 (7.509) 232.870 249.795 (14.891) 234.904
Pasivos no corrientes 79.175 19.760 98.935 79.872 18.416 98.288
Pasivos corrientes 101.044 (508) 100.536 105.745 14 105.759
Total Pasivo 180.219 19.252 199.471 185.617 18.430 204.047
Total Patrimonio y Pasivo 420.598 11.743 432.341 435.412 3.539 438.951

Este Anexo forma parte integrante de a nota 32 de lamemoria de |as cuentas anua es consolidadas del gjercicio 2005, junto con la cual deberia ser leido



Anexo 7
VISCOFAN, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Presentacion detallada de la Conciliacion de
la cuenta de resultados ddl ercicio 2004

(Expresado en miles de euros)

Efectodela
transicion a
PGCAE NIIFs NIIFs
Ingresos ordinarios 350.701 1.515 352.216
Consumo de materias primas y otros materiaes (116.4112) (166) (116.577)
Gastos de persond (99.338) (4.887) (104.225)
Amortizaciones (29.712) 676 (29.036)
Otros gastos (83.139) (2.526) (85.665)
Beneficio de explotacion 22.101 (5.388) 16.713
Gastos financieros netos (3.836) (393 (4.229)
Resultado actividades ordinarias 18.265 (5.781) 12.484
Gastos extraordinarios netos (5.484) 5.484 -
Beneficio antes de impuestos 12.781 (297) 12.484
Impuestos sobre las ganancias 9.162 (7.846) 1.316
Beneficio del gercicio 21.943 8.143 13.800
Ganancia por accion bésica (euros) 0,4539 0,2855

Este Anexo forma parte integrante de |a nota 32 de lamemoria de las cuentas anua es consolidadas del gjercicio 2005, junto con lacual deberia ser leid



VISCOFAN, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Informe de Gestién Consolidado

Ejercicio 2005

1.- Evolucién de los negocios vy situacion del Grupo de Empr esas Viscofan

Las ventas del Grupo Viscofan alcanzan la cifra de 374,69 millones de euros, con una mejora del
7,3% sobre las obtenidas € eercicio anterior. 299,6 millones corresponden a las ventas de
envolturas, con crecimiento del 7,4% y 75,1 millones corresponden alas ventas de conservas, con
crecimiento del 6,81%.

Un entorno de divisa méas estable y una mejora paulatina de la demanda a lo largo del gercicio han
ayudado a superar las dificultades de los primeros meses, conformando un afio que muestra
mejoras de ventas y resultados sobre los del gercicio precedente comparados con criterios
homogéneos.

Las ventas han sido mgores en volumen y también en méargenes. El margen EBITDA ha pasado del
13,1% en 2004 a 15,3% en 2005, en que se sittia en 57,4 millones de euros.

Hay que destacar que la aplicacion por primera vez de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) y la correspondiente adaptacion de los datos del 2004 a las mismas para hacer
los datos comparables, hacen que los extraordinarios de 2004 formen parte del célculo de
EBITDA en la nueva situacion.

El gran aumento del coste de la energia sufrido durante € gercicio ha influido negativamente en los
resultados tanto de forma directa como a través de las compras de productos con gran incidencia
de coste energético. La incidencia de este factor ha sido mayor en e segundo semestre.

El resultado financiero mejora 1,89 millones de euros, debido sobre todo, a las diferencias de cambio,
gue son positivas en 2005. Los gastos financieros netos megjoran Gnicamente un 1% a pesar de los
esfuerzos de adquisiciones realizados.

El beneficio antes de impuestos es de 24,4 millones de euros, con mejora ddl 95,2% sobre e 2004.

El beneficio después de impuestos es de 19,7 millones de euros, |0 que representa @ 42,7% mas que €
obtenido en 2004.

El balance muestra un ligero aumento de la deuda neta: 1,2 millones de euros, totalizando 78,1
millones a cierre del gercicio, 10 que representa un apalancamiento financiero del 31%. El
balance al cierre ddl gercicio muestra la deuda financiera preparada para € pago de la compra de
Teepak NA, quetienelugar al inicio del gercicio 2006.

El gercicio 2005 comenzo con una situacion de débil demanda de envolturas, que tuvo su traduccién
en unos resultados del primer trimestre inferiores a los del primer trimestre de 2004.
Paulatinamente, las medidas puestas en marcha para paliar este efecto y € mismo tono del
mercado han permitido que los resultados mostrasen una progresion importante en los trimestres
siguientes con un resultado acumulado que mejora e del 2004, utilizando métodos comparabl es.



VISCOFAN, SA. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Informe de Gestién Consolidado

En conservas, los resultados muestran € mayor gasto de publicidad |levado a cabo para e lanzamiento
de los platos refrigerados a base de verduras con marca Carretilla. Esta marca ha crecido en
facturacion un 7,83% sobre € gercicio precedente.

2.- Acontecimientos impor tantes.

Los acontecimientos mas importantes del gercicio en @ Grupo Viscofan han tenido que ver con
operaciones de compras de entidades y negocios en € sector base de su actividad: las tripas
artificiales.

El segundo trimestre ddl afio se llevo a cabo la compra del negocio de la firma sueca Tripasin. La
compra incluia la maquinaria productiva que se ha trasladado a Serbia asi como la cartera de
clientes y propiedad industrial. Tripasin cesd su actividad productiva y comercial € dltimo
trimestre del 2005.

Asimismo, en e segundo trimestre del 2005, se lanzé una Oferta Publica de Adquisicion sobre la
totalidad del capital de la firma serbia Koteksprodukt A.D. sujeta ala aceptacion de, al menos 2/3
del capital, por la que se pagaron 3,9 millones de euros. Viscofan se hizo con & 100% del capital y
procedié a ampliar e capital de esta sociedad en 5,5 millones de euros adicionales para
equi pamiento, ampliacion de capacidad y mejora de los procesos productivos.

Finalmente, a cierre dd gercicio, se llegd a un acuerdo para la compra del negocio de Teepak
Norteamérica, con efectos en e gercicio 2006. Este negocio incluye ventas de 112 millones de
ddlares y plantas en Estados Unidos y México.

El precio pagado por d capital ha sido de 3,9 millones de ddlares, asumiendo una deuda de 73
millones de ddlares.

La fecha efectiva de la transaccion de Tegpak es € inicio ddl gercicio 2006, por 1o que no tienereflgo
en d balance que ahora se formula, salvo en lo referente a la financiacién preparada parallevar a
cabo la compra pero cuyo desembol so no se ha producido hasta €l dia 2 de enero del 2006.

Estas compras son consecuencia del planteamiento estratégico hecho publico en € pasado por
Viscofan de meorar la situacion financiera del grupo para poder estar presente en las
oportunidades de consolidacion que se presentasen en su negocio base y poder hacer frente a
aquéllas que se considerasen interesantes.

El Grupo queda, de esta manera, claramente fortalecido al cierre del gjercicio, al haberse dotado de:

- unabase de produccion de bajo coste, en Serbia, sobre la que crecer,



VISCOFAN, SA. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Informe de Gestién Consolidado

- unos activos fabriles en area ddlar que hacen a Viscofan menos vulnerable a las evoluciones
futuras de los tipos de cambio de las monedas y le permiten beneficiarse de una
regionalizacion de producciones y mercados, con sus consi guientes ahorros,

- una tecnologia y un mercado de tripa fibrosa, con lo que se convierte, no solamente en el
productor lider de tripas artificiales sino también en e Unico productor de todos los tipos de
tripas artificiales.

3.- Evolucion previsible del Grupo de Empresas

a) Envolturas.

El gercicio 2006 sera un gercicio en € que la tarea fundamental sera laracionalizacion y puesta en
el nivel adecuado de eficacia de | as unidades compradas en 2005.

Esta racionalizacion va a requerir ddl resto del grupo y, en especial de sus equipos humanos, un
esfuerzo adicional que esperamos empiece a dar sus frutos en la segunda mitad del gercicio.

Desde e punto de vista del mercado, esperamos una paulatina mejora del entorno competitivo.

Las inversiones se dirigiran, en una parte importante, a los nuevos centros para lograr en ellos los
mismos niveles de eficienciay productividad que en los existentes.

b) Conservas vegetales.

Esperamos una mejora de a cifra de negocio en base al desarrollo de la marca Carretilla, sobre todo
en la nueva gama de productos refrigerados.

Se lanzardn con esa marca nuevos productos que se adapten a la tendencia actual de alimentacion:
facilidad y comodidad de uso de productos beneficiosos para la salud.

4.- Actividades en materia de Investigacion y desarrollo

Continuamos con las tareas de investigacion y desarrollo en los dos negocios en que se mueve €
grupo.

En las conservas vegetales, esta actividad ha permitido €l lanzamiento de nuevos productos y formatos
en las lineas que consideramos de mayor proyeccion futura: 1os platos refrigerados de verduras.

Asimismo, se han dedicado recursos de investigacion a la mejora y adecuacion de los sistemas de
proteccion medioambiental de nuestras fébricas.



VISCOFAN, SA. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Informe de Gestién Consolidado

En envalturas, la actividad fundamental se centra en lograr productos en los segmentos o en mercados
geogréaficos donde no estamos o donde nuestro potencial de crecimiento es mayor.

También ha permitido esta actividad € desarrollo de productos que permiten ahorros a nuestros
clientes, con lo que su productividad puede ser mayor, lo que leslleva a aceptar mayores preciosy,
de ese modo, Viscofan obtiene un mayor valor afiadido.



VISCOFAN, SA. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Informe de Gestién Consolidado

5.- Adquisicion de acciones propias

La Sociedad dominante, al amparo de la autorizacion otorgada por su pasada Junta General de
Accionistas, ha venido comprado acciones propias en € gercicio 2005 y, de forma puntual, en lo
gue hatranscurrido del 2006.

En la Junta General de Accionistas celebrada € 27 de junio se acord6 la amortizacion de 386.773
acciones de autocartera, o que representaba € 0,8% del capital social de la sociedad dominante:
Viscofan S.A.

6.- Palitica de gestién de riesgos

Debido a la globalizacion de las ventas, € grupo realiza multitud de transacciones en monedas
distintas de las de las sociedades ubicadas en paises de moneda euro. La politica genera que €
grupo sigue es asegurar € riesgo de cambio de las transacciones comerciales de estas sociedades
mediante seguros de cambio que cubran e periodo de cobro de las ventas de productos del grupo,
no realizandose seguros a mas largo plazo. Este riesgo de cambio lo tiene, normalmente, la
sociedad del grupo que es manufacturera, trabajando las entidades comerciales o los clientes
solamente en la moneda de referencia del entorno en € que actdan.

Las adquisiciones llevadas al cabo durante e gercicio permitiran una regionalizacion de suministros,
con lo que € porcentaje de ventas realizadas en moneda distinta de la de la entidad productora
deberd disminuir.

No se llevan a cabo coberturas del riesgo de cambio de las inversiones de la Sociedad dominante en
filiales que trabajan en otras monedas ni de |os beneficios repatriados de éstas.

El grupo ha demostrado ser capaz de competir en entornos de precios muy competidos, por [o que no
cree gque este sea un factor a que se deba referir en tanto que factor de riesgo, aunque si es un
factor determinante de la rentabilidad de las ventas.

El grado de apalancamiento del grupo, asi como la disponibilidad de lineas de crédito permiten pensar
gue es posible atender las necesidades financieras del grupo en condiciones favorables.

Asimismo, con objeto de mitigar su exposicion a riesgo de tipo de interés, la Sociedad Dominante
tiene contratadas varias operaciones de permutas de tipo de interés.

7.- Operaciones de los administradores o persona que actle por cuenta de éstos, realizadas, durante €
gercicio social a que se refieran las cuentas anuales, con la sociedad cotizada o con alguna sociedad
del mismo grupo, cuando las operaciones sean ajenas al tréafico ordinario de la sociedad o no se
realicen en condiciones normales de mercado.
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Informe de Gestién Consolidado

No se ha llevado a cabo, durante d gercicio 2005, ninguna operacion de los administradores con la
sociedad 0 su grupo de empresas que fuera gjena a trafico ordinario de la sociedad o no se
realizase en condiciones normales de mercado.

8.- Participaciones gue los administrador es tuvieran en € capital de una sociedad con € mismo, analogo o
complementario género de actividad al que constituya e objeto social, asi como los cargos o las
funciones que en €llos gerzan, asi como la realizacion por cuenta propia o ajena, del mismo, analogo o
complementario género de actividad del que constituya € objeto social.

Los administradores de la sociedad no ostentan participaciones en e capital de sociedades con el
mismo, analogo o complementario género de actividad al del objeto social.

9.- Hechos posterior es significativos acaecidos con posterioridad al cierre del gercicio

- Con fecha 27 de enero de 2006, en cumplimiento de un acuerdo del Consegjo de Administracion
celebrado d 3 de enero de 2006, se procedié a pago de un dividendo bruto de 0,078 euros por
accion en concepto de dividendo a cuenta para la totalidad de las acciones que componen € capital
social de la sociedad dominante.

- Con €efecto 3 de enero de 2006, & Grupo, a través de las filiales situadas en Estados Unidos y en
México, han adquirido & negocio de Teepak Norteamérica, que incorporara un mercado
importante de 112 millones de ddlares en 2005, la tecnologia de fibrosa y una posibilidad de
regionalizar mercados y suministros que redundara en una reduccion de costes. Disminuira,
ademas, la vulnerabilidad a la evolucion del ddlar frente a euro, del cual se ha dado cuenta en €
punto 2 anterior.



VISCOFAN, SAA.Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuemtas Anuales e Informe de Gestion Consolidadas

31 de diciembre de 2005 y 2004

FORMULACION CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

Los miembros del Consgo de Administracion de Viscofan, S.A. y Sociedades Dependientes (el Grupo)
formulan, € 30 de marzo de 2006, las cuentas anuales del Grupo (integradas por € balance de situacion
consolidado, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, € estado consolidado de flujos de efectivo, €
estado consolidado de cambios en e patrimonio neto y la memoria consolidada) y € informe de gestién
consolidado correspondiente al gercicio terminado en 31 de diciembre de 2005, redactado en papel timbrado
nimeros P 2055657 C a P 2055691 C, ambos inclusive.

D. Jaime Echevarria Abona D. José Maria Cuevas Salvador
D. Nestor Basterra Larroudé D. Ifigo de Solaun Garteiz-Goxeascoa
D2 Agatha Echevarria Canales D. José Cruz Pérez Lapazaran

D. Gregorio Marafion Bertradn deLis
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Cuentas Anuales e Informe de Gestién

31 de diciembre de 2005
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KPMG Buditores S.L.
Edifizic lnufia Fark
Arcadio M. Larraora, 1
31008 Parmgplana

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

A los Acciomistas de
Viscofan, 8.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Viscofan, S.A. (la Sociedad), que comprenden el halance de
situacion al 31 de diciembre de 2005, la cuenta de pérdidas y ganancias v la memoria
carrespondientes al cjercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad
de Ios Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad ¢s expresar una opinion sobre las
citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en ¢l trabajo realizado de acuerdo con las normas de
auditoria gencralmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su presentacion, de
los principics comtables aplicados y de las estimaciones rcalizadas.

De acuerdo con lo permitido por la legislacién mereantil, los Administradores presentan, a cfectos
comparalivos, con cada una de las partidas del balance de situacidn, de la cuenta de pérdidas ¥
ganancias y del cuadro de financiacidn, ademds de las cifras del ejercicio 2005, las correspondientes
al ejercicio anterior. Nuestra opiniim se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio
2005. Con fecha 29 de marzo de 2005 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales del ejercicio 2004 en el que expresamos una opinion favorable.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2003 adjuntas cxpresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Viscofan, S.A. y de los
resultados de sus operaciones ¥ de los recursos obtenidos ¥ aplicados durante €l ejercicio anual
terminado en dicha fecha v contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y
comprension adecuada, de conformidad con principics y normas contables generalmente aceptados,
que guardan uniformidad con los aplicados en el gjercicio anterior.

Fl informe de gestion adjunto del gjercicio 2005 contiene las explicaciones que los Adminisiradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucidn de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informaci‘n
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuenlas anuales del
ejercicio 2005. Nuestro trabajo como auditares se limita a la verificacion del informe de gestién con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informaci6n distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

KPMG AUDITORES, S.L.
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VISCOFAN, S.A.

Balances de Situacion

31 de diciembre de 2005 y 2004
(Expresados en miles de euros)

Activo 2005 2004 Pasivo 2005 2004
Inmovilizado Fondos propios (nota 10)
Inmovilizaciones inmateriales (nota 5) 2.759 1.832 Capital suscrito 14.388 14.504
Inmovilizaciones materiales (nota 6) 45.951 50.176 Prima de emision 54.654 59.546
Inmovilizaciones financieras (nota 7) 202.142 164.190 Reservas 127.332 125.791
Beneficios del ejercicio 34.309 8.451
250.852 216.198
230.683 208.292
Gastos a distribuir en varios ejercicios 3 -
Ingresos a distribuir en varios ejercicios (nota 11) 168 189
Activo circulante
Existencias (nota 8) 14.267 13.218 Acreedores a largo plazo
Deudores (nota 9) 30.422 33.496 Deudas con entidades de crédito (nota 12) 13.165 17.157
Inversiones financieras temporales 12 12 Otros acreedores (nota 13) 4.881 4.503
Acciones propias (nota 10 (e)) 367 250
Tesoreria 507 71 18.046 21.660
Ajustes por periodificacion 137 105 Acreedores a corto plazo
Deudas con entidades de crédito (nota 12) 25.966 15.067
45.712 47.152 Deudas con empresas del grupo (nota 14) 6.051 7.557
Acreedores comerciales (nota 15) 7.744 7.166
Otras deudas no comerciales (nota 16) 6.734 3.374
Provisiones para operaciones de trafico 25 45
46.520 33.209
Provisiones para riesgos y gastos (nota 4(0)) 1.150 -
296.567 263.350 296.567 263.350

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2005.



VISCOFAN, S.A.

Cuentas de Pérdidas y Ganancias
para los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 2005 y 2004

(Expresadas en miles de euros)

Gastos 2005 2004
Gastos de explotacion
Reduccion de las existencias en productos terminados y en
curso de fabricacion - 1.783
Aprovisionamientos (nota 8) 51.310 52.319
Gastos de personal (nota 19) 26.421 25.140
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado (notas 5 y 6) 10.245 11.448
Variacién de las provisiones de trafico (notas 8 y 9) (51) (732)
Otros gastos de explotacion
Servicios exteriores 18.783 18.560
Tributos 722 571
Otros gastos de gestion corriente (nota 4 (0)) 1.150 -
108.580 109.089
Beneficios de explotacion 1.845 7.179
Gastos financieros
Gastos financieros y asimilados (nota 20) 1.086 1.171
Variacién de las provisiones de inversiones financieras 7 -
Diferencias negativas de cambio 1.283 1.601
2.376 2.772
Resultados financieros positivos 3.630 5.721
Beneficios de las actividades ordinarias 5.475 12.900
Pérdidas y gastos extraordinarios
Variacion de las provisiones de inmovilizado inmaterial,
material y cartera de control (notas 5, 6y 7) (32.872) 8.481
Pérdidas procedentes del inmovilizado y cartera de control (nota 7) 767 20
Gastos extraordinarios 53 63
(32.052) 8.564
Resultados extraordinarios positivos 33.370 -
Beneficios antes de impuestos 38.845 4.584
Impuesto sobre Sociedades (nota 17) 4.536 (3.868)
Beneficios del ejercicio 34.309 8.451

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio

2005.

Ingresos 2005 2004
Ingresos de explotacion
Importe neto de la cifra de negocios (nota 18) 109.549 115.857
Aumento de las existencias en productos terminados y en
curso de fabricacion 341 -
Otros ingresos de explotacion 535 412
110.425 116.269

Ingresos financieros

Ingresos de participaciones en capital (nota 14) 4.419 6.703
Otros intereses e ingresos asimilados 449 435
Diferencias positivas de cambio 1.138 1.355

6.006 8.493

Beneficios e ingresos extraordinarios

Beneficios en enajenacion de inmovilizado 2 34

Ingresos extraordinarios (nota 11) 1.251 148
Subvenciones de capital transferidas al resultado del ejercicio

(nota 11) 65 66

1.318 248

Resultados extraordinarios negativos - 8.317




VISCOFAN, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2005

Naturaleza y Actividades Principales

Viscofan, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyé como sociedad an6nima el 17
de octubre de 1975, con el nombre de Viscofan, Industria Navarra de Envolturas
Celul6sicas, S.A. La Junta General de Accionistas de fecha 17 de junio de 2002
modificd su denominacion por la actual.

Su objeto social y actividad principal consiste en la fabricacién de todo tipo de
envolturas carnicas, celuldsicas o artificiales para embutidos u otras aplicaciones, asi
como la produccion de energia eléctrica por cualquier medio técnico, tanto para
CONSUMO propio como para su venta a terceros.

Sus instalaciones industriales se encuentran situadas en Caseda y Urdiain (Navarra).
Tanto las oficinas centrales como el domicilio social actual estdn ubicados en
Pamplona.

La Sociedad es a su vez cabecera de un grupo de empresas que desarrollan su
actividad fundamentalmente en los sectores de la alimentacion y de las envolturas
plasticas y de colageno.

Bases de Presentacion

En cumplimiento de la legislaciéon vigente, los Administradores de la Sociedad han
formulado estas cuentas anuales con objeto de mostrar la imagen fiel del
patrimonio, de la situacion financiera, de los resultados y de los cambios en la
situacion financiera del ejercicio 2005, asi como la propuesta de distribucion de
resultados de dicho ejercicio.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares
de contabilidad y se presentan de acuerdo con los criterios establecidos en el Plan
General de Contabilidad.

Las cuentas anuales de 2005 de la Sociedad se propondran a la aprobacion de su
Junta General de Accionistas dentro de los plazos previstos por la normtativa
vigente. Los Administradores de la Sociedad estiman que, como consecuencia de
dicho proceso, no se produciran cambios que puedan afectar de manera
significativa a las cuentas anuales de 2005.

Como requiere la normativa contable, el balance de situacion, la cuenta de pérdidas
y ganancias y el cuadro de financiacion del ejercicio 2005 recogen, a efectos
comparativos, las cifras correspondientes al ejercicio anterior, que formaban parte
de las cuentas anuales de 2004 aprobadas por los accionistas en Junta de fecha 27
de junio de 2005. De acuerdo con lo permitido por esta normativa, la Sociedad ha
optado por omitir en la memoria del ejercicio 2005 los datos comparativos del
ejercicio 2004.



VISCOFAN, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2005

Los Administradores han formulado separadamente las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2005, primeras que las Sociedad formula aplicando las
Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea
(NIIF-UE).

Distribucién de Resultados
La propuesta de distribucion del beneficio del ejercicio 2005, formulada por los

Administradores de la Sociedad para su aprobacién por la Junta General de
Accionistas, es la siguiente:

Miles

de euros
Dividendo a cuenta (nota 24) 3.732
Reservas voluntarias 30.577
34.309

Principios Contables y Normas de Valoracion Aplicados

Estas cuentas anuales han sido formuladas de acuerdo con los principios contables y
normas de valoracion y clasificacion contenidos en el Plan General de Contabilidad.
Los principales son los siguientes:

(a) Inmovilizaciones inmateriales
Las inmovilizaciones inmateriales figuran valoradas como sigue:

e Los gastos de investigacion y desarrollo se contabilizan al coste de
adquisicion o al coste determinado en los proyectos de investigacion y
desarrollo (I+D) presentados a los organismos oficiales encargados de la
promocién de estas actividades. La amortizacion se realiza de acuerdo con el
sistema de digitos a partir de que el proyecto se finaliza, en un periodo
maximo de cinco afios desde la fecha de contabilizacion, en el caso de los
gastos cuyos resultados son satisfactorios, y en el afio de finalizacion de la
investigacion en caso contrario.

e Las aplicaciones informaticas se contabilizan al coste incurrido y se
amortizan linealmente durante un periodo de cinco afios, en que esta
prevista su utilizacion. Los costes de mantenimiento de las aplicaciones
informaticas se llevan a gastos en el momento en que se incurren.
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VISCOFAN, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2005

Los derechos de uso y de opcion 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
adquisicion. La amortizacion de estos derechos se realiza linealmente
durante la vida atil del bien arrendado. En el pasivo se refleja la deuda total
por las cuotas de arrendamiento mas 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 operacion, se contabiliza como gasto a
distribuir en varios ejercicios y se imputa a resultados durante la duracion
del contrato con un criterio financiero. En el momento en que se ejercita la
opcion de compra, el coste y la amortizacién acumulada de estos bienes se
traspasa a los conceptos correspondientes del inmovilizado material.

La Sociedad sigue la politica de registrar como un activo intangible no
amortizable los derechos de emisiébn de CO,. Los derechos recibidos
gratuitamente conforme al Plan Nacional de Asignacion se valoran al precio
de mercado vigente en el momento en que se reciben registrando un
ingreso diferido por el mismo importe.

Durante el ejercicio 2005 la Sociedad ha recibido gratuitamente derechos de
emision equivalentes a 53.140 toneladas conforme al Plan Nacional de
Asignacion 2005-2007 aprobado mediante Real Decreto 1866/2004. Dicho
Plan estipula también la asignacion gratuita de derechos de emision en los
afos 2006 y 2007 por cantidades iguales a las asignadas para 2005. Los
consumos de derechos de emision de la Sociedad durante el ejercicio 2005
ascienden a 51.408 toneladas (véanse notas 4(i) y 4(0)).

Inmovilizaciones materiales

Los elementos que componen las inmovilizaciones materiales se presentan por
su valor de coste de adquisicion, actualizado hasta 1996 de acuerdo con lo
permitido por la legislacion vigente, deducidas las amortizaciones acumuladas
correspondientes.

Las amortizaciones de los elementos del inmovilizado material se practican,
aplicando el método lineal, sobre los valores de coste o coste actualizado,
durante los siguientes afios de vida util estimada:

Construcciones 30
Instalaciones técnicas y maquinaria 10
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 10
Otro inmovilizado material 5-15

Los gastos en que se incurre para el mantenimiento y reparaciones de las
inmovilizaciones materiales que no mejoran la utilizacién ni prolongan la vida
atil de los activos, se cargan a la cuenta de peérdidas y ganancias en el
momento en que se producen.
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VISCOFAN, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2005

Inmovilizaciones financieras

Los titulos de renta variable figuran valorados en los balances de situacion
adjuntos a coste de adquisicion, incluidos los costes inherentes a la misma.

Los valores contables de los titulos de renta variable asi calculados, se
minoran, en su caso, con las necesarias provisiones para depreciacion de
inversiones financieras cuando se producen las siguientes circunstancias:

 Para los titulos cotizados en Bolsa, cuando el valor de mercado es inferior
al de adquisicién. Se entiende por valor de mercado el mas bajo entre el
valor de cotizacion del ultimo trimestre o el del dltimo dia del ejercicio.

» Para los restantes titulos, cuando se aprecian circunstancias de suficiente
entidad y clara constancia. A estos efectos, cuando se trata de
participaciones en capital, se provisiona el exceso del coste de
adquisicion sobre el valor teorico contable de las participaciones,
corregido, en los casos que resulta aplicable, por el importe de las
plusvalias tacitas adquiridas que todavia subsisten al cierre del ejercicio.

Los dividendos recibidos de las sociedades del grupo y de otras inversiones a
largo plazo, se reconocen como ingreso cuando su distribucion es aprobada por
los correspondientes Consejos de Administracion o Juntas Generales de
Accionistas.

Existencias

Las existencias se valoran al menor de los precios de coste o de mercado. El
precio de coste se determina como sigue:

e Materias primas y otros aprovisionamientos y existencias comerciales: a
precio de coste medio ponderado, incluyendo los costes en que se incurre
hasta situar las mercancias en fabricas o almacenes.

e Productos terminados y semiterminados: a precio de coste medio
ponderado de los consumos de materias primas y otros materiales,
incorporando la parte aplicable de mano de obra directa e indirecta, los
gastos generales de fabricacion y la amortizacion de las inmovilizaciones
fabriles.

La Sociedad realiza dotaciones a la provisién por depreciacion de las existencias
cuyo coste excede a su valor de mercado o cuando existen dudas sobre su
recuperabilidad.
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VISCOFAN, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2005

Deudores

Siguiendo la practica comercial generalizada, una parte de las ventas
efectuadas por la Sociedad se instrumenta mediante efectos comerciales,
aceptados o sin aceptar. Los efectos a cobrar se descuentan en bancos salvo
buen fin, registrandose como efectos a cobrar en el capitulo de deudores con
contrapartida por el mismo importe en el capitulo de entidades de crédito a
corto plazo del balance de situacion adjunto.

Los gastos relativos al descuento de efectos se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias cuando se incurren y no se difieren a lo largo del periodo
de vencimiento de los respectivos efectos debido a la escasa repercusion que
tal diferimiento tendria en la determinacion de los resultados de cada ejercicio.

Las provisiones para insolvencias se constituyen con el fin de cubrir las posibles
pérdidas que pudieran producirse en la realizacion de los saldos mantenidos en
las cuentas de deudores. La Sociedad sigue el criterio de dotar este fondo en
funcion de la antigliedad de las deudas, o cuando concurren circunstancias que
indican razonablemente que determinados saldos deben clasificarse como de
dudoso cobro.

Transacciones en moneda distinta del euro

Las transacciones en moneda distinta del euro se registran contablemente por
su contravalor en euros, utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas
en que se realizan. Los beneficios o pérdidas por las diferencias de cambio
surgidas en la cancelacion de los saldos provenientes de transacciones en
moneda distinta del euro, se reconocen como ingreso 0 como gasto, segun
corresponda, en el momento en que se producen.

Los saldos a cobrar y a pagar en moneda distinta del euro al cierre del ejercicio
se valoran en euros a los tipos de cambio vigentes al 31 de diciembre,
reconociéndose como gasto las pérdidas netas de cambio no realizadas y
difiriéndose hasta su vencimiento los beneficios netos no realizados. Los saldos
cubiertos con seguros de cambio o asimilados se valoran al tipo de cambio
asegurado.

Clasificacién de los saldos a cobrar y a pagar

Los saldos a cobrar y a pagar se presentan en los balances de situacion
clasificados a corto plazo si los vencimientos son inferiores o iguales a doce
meses Yy a largo plazo en caso contrario.

Indemnizaciones por despido
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VISCOFAN, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2005

Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades estan obligadas a
indemnizar a sus empleados cuando prescinden de sus servicios. Los pagos por
indemnizaciones, cuando surgen, se cargan a gastos en el momento en que se
toma la decision de efectuar el despido.

Ingresos a distribuir en varios ejercicios

Las subvenciones de capital no reintegrables figuran en el pasivo de los
balances de situacién por el importe original concedido netas de las
imputaciones a resultados, las cuales se realizan, siguiendo el método lineal,
durante un periodo de tiempo equivalente a la vida atil de los elementos del
inmovilizado financiados con dichas subvenciones.

Los derechos de emisién de CO, recibidos de forma gratuita en el marco del
Plan Nacional de Asignacién (véase nota 4(a)) se registran inicialmente como
un inmovilizado inmaterial en el momento en que se reciben por el precio de
mercado vigente en dicho momento registrando un ingreso diferido por el
mismo importe, y se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el
epigrafe “Ingresos extraordinarios” en la medida en que se realizan las
emisiones de CO, que estan destinados a cubrir.

Impuesto sobre Sociedades

El gasto por Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el
beneficio econdmico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente
que surgen al calcular los beneficios de acuerdo con criterios fiscales y
tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto
impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las
correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance de
situacion.

Los créditos fiscales por pérdidas compensables y por deducciones y
bonificaciones pendientes de aplicar por insuficiencia de cuota se reconocen,
con un criterio de prudencia valorativa, como impuestos anticipados, cuando
cumplen con los requisitos de la normativa contable al respecto, por el importe
en el que se prevé revertiran en los préximos ejercicios, de acuerdo con los
beneficios que se espera generar, dentro del periodo de compensacion.

Ingresos y gastos

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

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad Unicamente
contabiliza los beneficios realizados a la fecha del cierre del ejercicio, en tanto
que los riesgos previsibles y las pérdidas, aun las eventuales, se contabilizan
tan pronto son conocidos.
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VISCOFAN, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2005

Complemento de pensiones

La Sociedad tiene adquiridos compromisos con sus empleados en concepto de
jubilacién anticipada y premio de antigiiedad. Para cubrir estas obligaciones la
Sociedad ha externalizado dichos compromisos mediante pélizas de seguro,
registrando bajo el epigrafe “gastos de personal” los importes satisfechos.

Aspectos medioambientales

Los elementos incorporados al patrimonio de la Sociedad con el objeto de ser
utilizados de forma duradera en su actividad y cuya finalidad principal sea la
minimizacion del impacto medioambiental y la protecciéon y mejora del medio
ambiente se registran como inmovilizaciones materiales en el balance de
situacion por su precio de adquisicion o coste de produccion, segun proceda.
Su amortizacion se realiza sobre los valores de coste siguiendo el método lineal
durante los periodos de vida atil estimados que se detallan en la nota 4 (b).

Se consideran gastos medioambientales los importes devengados por la
realizacion de actividades medioambientales para la gestion de los efectos
medioambientales de las operaciones de la Sociedad, asi como los derivados de
los compromisos medioambientales de la misma. Su importe se incluye en el
capitulo de otros gastos de explotacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta.

Las provisiones de naturaleza medioambiental recogen, en su caso, aquellos
gastos medioambientales que a la fecha de cierre son probables o ciertos pero
indeterminados en cuanto a su importe exacto o a la fecha en que se
produciran. En consecuencia el importe de dichas provisiones, en su caso,
corresponde a la mejor estimacion posible que se puede realizar en funciéon de
la informacioén disponible a la fecha de cierre.

Instrumentos financieros

Es politica de la Sociedad contratar mecanismos de cobertura para mitigar el
riesgo de fluctuacion de los tipos de interés a los que estan referenciadas
determinadas operaciones de financiacién.

Las liguidaciones de intereses a cobrar o a pagar se calculan siguiendo el
método financiero de forma simétrica al célculo de los intereses a pagar
derivados de las operaciones patrimoniales cubiertas, reconociéndose como
gasto financiero el importe neto resultante.
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Acciones propias

Las acciones propias se valoran a su precio medio de adquisicion, constituido
por el importe total satisfecho en la compra, o el valor de mercado si éste fuera
menor. Al haberse adquirido sin un acuerdo previo de la Junta General de
Accionistas para destinarlas a la reduccion de capital, se considera que pueden
ser objeto de una enajenacién posterior o, alternativamente, podrian destinarse
a una reduccién de capital social, y por tanto, como valor de mercado se
considera, la cotizacion oficial media del ultimo trimestre del ejercicio, la
cotizacion al cierre, o su correspondiente valor tedrico-contable, el que resulte
menor. La Sociedad provisiona con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias
por la diferencia entre el coste de adquisicion y la cotizacion al cierre o media
del dltimo trimestre (la menor de las dos ultimas), y con cargo a reservas por
la diferencia entre dicha cotizacion y su correspondiente valor tedrico-contable.

Provisiones por derechos de emision

A partir del ejercicio 2005 las sociedades incluidas en el Plan Nacional de
Asignacion que realizan emisiones de CO, en sus actividades deben entregar en
los primeros meses del ejercicio siguiente derechos de emisiéon de CO,
equivalentes a las emisiones realizadas durante el ejercicio (véanse notas 4(a)

y 4 ().

La obligacién de entrega de derechos de emision por las emisiones de CO,
realizadas durante el ejercicio se registra como provisiones a corto plazo dentro
del epigrafe “Provisiones para riesgos y gastos” del balance de situacion,
habiéndose registrado en coste correspondiente en el epigrafe “Otros gastos de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Esta obligacién se valora
por el mismo importe por el que estan registrados los derechos de emision de
CO, destinados a entregarse para cubrir esta obligacion en el epigrafe de
inmovilizaciones inmateriales del balance de situaciéon (véase nota 4 (a)).



S.

VISCOFAN, S.A.
Memoria de las Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2005
Inmovilizaciones Inmateriales

Su detalle y movimiento es como sigue:

Miles de euros

31.12.04 Altas Bajas Traspasos 31.12.05
Coste
Gastos de investigacion y desarrollo 14.738 - - - 14.738
Aplicaciones informéticas 4.729 215 - 28 4.972
Concesiones, patentes y licencias 36 - - - 36
Derechos sobre bienes en régimen
de arrendamiento financiero 26 63 - (26) 63
Derechos de emision de gases efecto
invernadero - 1.188 - - 1.188
Aplicaciones informaticas en curso 28 61 - (28) 61
19.557 1.527 - (26) 21.058
Amortizacién acumulada
Gastos de investigacion y desarrollo (14.462) (276) - - (14.738)
Aplicaciones informaticas (2.938) (585) - - (3.523)
Concesiones, patentes y licencias (36) - - - (36)
Derechos sobre bienes en régimen
de arrendamiento financiero (13) (5 - 16 (2
(17.449) (866) - 16 (18.299)
Provisiones (276) - 276 - -
1.832 661 276 (10) 2.759
(nota 6)

Al 31 de diciembre de 2005 un importe de 16.582.000 euros del coste de las
inmovilizaciones inmateriales se encuentran totalmente amortizadas.

Derechos de emision de gases efecto invernadero recoge los derechos asignados de
forma gratuita del Plan Nacional de Asignacion (véanse notas 4(a), 4(i) y 4(0)).
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Un detalle del coste actualizado del inmovilizado material y de su correspondiente
amortizacion acumulada actualizada al 31 de diciembre de 2005, asi como de los
movimientos habidos durante dicho ejercicio, es como sigue:

Miles de euros

31.12.04 Altas Bajas  Traspasos  31.12.05
Coste actualizado

Terrenos y construcciones 19.685 31 - - 19.716
Instalaciones técnicas y maquinaria 127.015 2.648 - 1.557 131.220
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 24.495 1.148 - 614 26.257
Otro inmovilizado material 7.952 139 (37) 26 8.080
Anticipos e inmovilizaciones materiales en curso 2.240 1.111 - (2.171) 1.180
181.387 5.077 (37) 26 186.453

Amortizacién acumulada actualizada
Construcciones (7.103) (746) - - (7.849)
Instalaciones técnicas y maquinaria (100.712) (6.842) - - (107.554)
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario (15.778) (1.520) - - (17.298)
Otro inmovilizado material (7.251) (271) 32 (16) (7.506)
(130.844) (9.379) 32 (16) (140.207)
Provisiones (367) - 72 - (295)
50.176 (4.302) 67 10 45.951

(nota 5)

La Sociedad haciendo uso de las disposiciones fiscales de actualizacién de activos
contenidas en la Ley Foral 23/1996 incrementé en 1996 el coste y la amortizacion
acumulada de su inmovilizado material, resultando unas plusvalias netas de
9.282.000 euros (véase nota 10 (d)). El valor neto contable de dichos activos
actualizados al 31 de diciembre de 2005 asciende a 1.083.000 euros y la dotacion
por amortizaciones de dicho ejercicio a 200.000 euros.

Los elementos del inmovilizado material afecto a actuaciones medioambientales se
detallan en la nota 26.

Un detalle del coste de los elementos del inmovilizado material totalmente
amortizados y en uso al 31 de diciembre de 2005 se muestra a continuacion:

Miles

de euros
Instalaciones técnicas y maquinaria 73.355
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 11.052
Otro inmovilizado material 6.445
90.852
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VISCOFAN, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2005

A 31 de diciembre de 2005, el capitulo de instalaciones técnicas y maquinaria incluye
elementos afectos a la realizacién de proyectos de investigacion y desarrollo (véase
nota 5), segun el siguiente detalle:

Miles
de euros
Coste 8.667
Amortizacion acumulada (7.587)
1.080

El detalle al 31 de diciembre de 2005 de los activos materiales adquiridos a
empresas del grupo, se resume a continuacion:

Miles
de euros
Coste 2.106
Amortizacion acumulada (1.626)
480

7. Inmovilizaciones Financieras
Su composicion y movimiento durante el ejercicio 2005 es como sigue:

Miles de euros

31.12.04 Altas Bajas 31.12.05

Participaciones en empresas del grupo 226.506 9.323 - 235.829
Participaciones en empresas asociadas 767 - (767) -
Cartera de valores a corto plazo 42 - - 42
Administraciones Publicas a largo plazo 3.127 - (3.127) -
Depositos y fianzas 5 4 (5 4

230.447 9.327  (3.899)  235.875

Provisiones (66.257)  (838)  33.362 (33.733)

164.190 8.489 29.463 202.142

En el Anexo I, el cual forma parte integrante de esta nota, se incluye un detalle de
las participaciones mantenidas, directa o indirectamente, en empresas del grupo y
asociadas, asi como de otra informacion adicional. Los Administradores han optado
por omitir determinada informacion relativa a las empresas del Grupo por entender
que su inclusion a la memoria podria ser perjudicial para sus intereses y ademas no
aportaria informacion relevante para la comprension de éstas cuentas anuales.
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VISCOFAN, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2005

Durante el ejercicio 2005, la Sociedad presenté la oferta publica de adquisicién por
la totalidad del capital social de la firma serbia Koteksprodukt AD, situada en Novi
Sad (Serbia), siendo aceptada por 137.517 acciones que representaban un 94,58%
de dicho capital. Posteriormente, la Sociedad adquirié el resto de acciones hasta
alcanzar el 100% del capital social de la empresa serbia. El coste de adquisicion de
la totalidad de las acciones ha ascendido a 3.889.000 euros, con posterioridad, esta
participada ha efectuado una ampliacion de capital por un importe de 5.422.000
euros, que ha sido escrito y desembolsado en su totalidad por la Sociedad.

Asimismo, durante el ejercicio 2005, la sociedad ha adquirido acciones de Industrias
Alimentarias de Navarra, S.A. por valor de 12.000 euros, alcanzando el 100% de su
capital social.

Bajas en participaciones en empresas asociadas corresponde a la venta de la
participacion que la Sociedad mantenia en Tripasin, generandose una pérdida en la
operacion de aproximadamente 767.000 euros.

Bajas en Administraciones publicas a largo plazo corresponde a las producidas como
consecuencia de la utilizacion de los derechos por deducciones pendientes de
aplicacion activados en ejercicios anteriores (véase nota 17).

Bajas en provisiones corresponde principalmente a las producidas como
consecuencia de la evolucion favorable del tipo de cambio y de los resultados de
las filiales durante el ejercicio 2005.

El detalle de las participaciones en empresas del grupo nominadas en moneda
distinta del euro al 31 de diciembre de 2005, es el siguiente:

Miles de euros

Délares USA 101.170
Coronas checas 18.001
Dinar serbio 9.311
Libras esterlinas 1.841
Zloty polaco 447

130.770

Ninguna de las sociedades incluidas en empresas del grupo cotiza en Bolsa.
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31 de diciembre de 2005

8. Existencias

Un detalle de las existencias al 31 de diciembre de 2005 se presenta a continuacion:

Miles

de euros
Comerciales 640
Materias primas y otros aprovisionamientos 6.653
Productos terminados 3.323
Productos semiterminados 3.998
Anticipos 594
15.208

Provisiones (941)
14.267

Un importe de aproximadamente 538.000 euros de las existencias comerciales al 31
de diciembre de 2005 han sido adquiridas para su posterior venta a empresas del

grupo.
El movimiento de la provisién para existencias durante el ejercicio 2005 es el
siguiente:
Miles
de euros
Saldo al 1 de enero de 2004 943
Dotaciones del ejercicio 133
Recuperaciones del ejercicio (135)
Saldo al 31 de diciembre de 2005 941

Los gastos por aprovisionamientos de existencias correspondientes al ejercicio
terminado en 31 de diciembre de 2005 han sido los siguientes:

Miles
de euros
Materias primas y otros aprovisionamientos y productos
comerciales
Compras netas 51.425
Variacion de existencias (115)
51.310

Las compras realizadas a empresas del grupo se detallan en la nota 14.

13



14

VISCOFAN, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2005



VISCOFAN, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2005

9. Deudores

Un detalle de este capitulo del balance de situacién al 31 de diciembre de 2005 es el

siguiente:

Miles

de euros
Clientes por ventas y prestacion de servicios 18.347
Empresas del grupo 11.105
Deudores varios 163
Personal 55
Administraciones publicas 919
30.589

Provisiones para insolvencias (167)
30.422

El detalle de los saldos en moneda distinta del euro incluidos en el capitulo de
deudores se presenta a continuacion:

Miles

de euros
Clientes por ventas y prestacion de servicios 8.108
Empresas del grupo 6.217
14.325

El detalle de los saldos mantenidos con Administraciones publicas es el siguiente:

Miles
de euros
Gobierno de Navarra deudor por IVA 184
Hacienda Publica por derechos por deducciones pendientes
de aplicacion a corto plazo (nota 17) 735
919
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Memoria de las Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2005

El movimiento habido en el capitulo provisiones para insolvencias durante el
ejercicio 2005, es como sigue:

Miles
de euros
Saldo al 1 de enero de 2005 230
Dotaciones del ejercicio 39
Recuperaciones de saldos provisionados (88)
Cancelaciones de saldos provisionados (14)
Saldo al 31 de diciembre de 2005 167

Fondos Propios

El detalle y movimiento de fondos propios durante el ejercicio terminado en 31 de
diciembre de 2005 se presenta en el Anexo 11, el cual forma parte integrante de esta
nota.

(a) Capital suscrito

Con fecha 27 de junio de 2005 la Junta General de Accionistas acordd reducir
el capital social de la Sociedad, con la finalidad de amortizar acciones propias,
en la cantidad de 116.032 euros, por amortizacién de 386.773 acciones en
cartera de la propia sociedad.

En consecuencia, al 31 de diciembre de 2005 el capital social de la Sociedad
estd representado por 47.959.806 acciones al portador de 0,30 euros
nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las acciones
gozan de los mismos derechos politicos y econdmicos, excepto las acciones
propias.

El porcentaje de las acciones en cartera de la Sociedad se encuentra dentro de
los limites permitidos por la legislacion vigente.

La totalidad de las acciones de la Sociedad se encuentran admitidas a
cotizacion oficial en Bolsa.

Al 31 de diciembre de 2005, la Sociedad tenia conocimiento de los siguientes
accionistas cuya participacion en la misma fuera superior al 5%:

Nombre % Participacion
QMC Development Capital Fund 5,9640%
Bestinuer Gestion SG IIC 8,6287%
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VISCOFAN, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2005

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en virtud de la autorizacion
concedida por la Junta General de Accionistas con fecha 22 de junio de 2000 al
amparo del articulo 151 3.b. de la Ley de Sociedades An6nimas, se encuentra
facultado para realizar ampliaciones de capital con el limite maximo del 50%
del capital existente a dicha fecha, y con un plazo de 5 afios desde dicho
momento.

Prima de emisiéon

Esta reserva es de libre disposicién para los accionistas, teniendo las mimas
limitaciones a su distribucion que las reservas voluntarias.

Reserva legal

Las sociedades estan obligadas a destinar el 10% de los beneficios de cada
ejercicio a la constitucion de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al
menos, una cantidad igual al 20% del capital social. Esta reserva no es
distribuible a los accionistas y s6lo podréa ser utilizada para cubrir, en el caso de
no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y
ganancias. Al 31 de diciembre de 2005 esa reserva esta constituida por encima
del minimo fijado por la ley.

Reserva de Revalorizacién Ley Foral 23/1996

Acogiéndose a lo permitido por la legislacion mercantil, la Sociedad actualiz6 en
1996 el valor de su inmovilizado en 9.282.000 euros (véase nota 6), resultando
una reserva por este concepto, neta del gravamen del 3%, de 9.003.000 euros.

Esta actualizacién fue inspeccionada por las autoridades fiscales en el ejercicio
1999, por lo que el saldo de esta cuenta podra ser destinado, libre de
impuestos a:

< Eliminacion de resultados negativos de ejercicios anteriores.

e Ampliacion de capital.

e Reservas de libre disposicion, a partir del 31 de diciembre de 2006,
Unicamente en la medida en que la plusvalia haya sido realizada,
entendiéndose que ello se producird cuando los elementos actualizados

hayan sido contablemente amortizados en la parte correspondiente a
dicha amortizacion, transmitidos o dados de baja en los libros.

Reserva para acciones propias
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Al 31 de diciembre de 2005 la Sociedad posee 76.102 acciones propias para lo
cual tiene constituida una reserva por un importe igual al que figuran en sus
registros contables las acciones propias. Esta reserva es de caracter

indisponible en tanto estas acciones no sean enajenadas o amortizadas por la
Sociedad.
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Memoria de las Cuentas Anuales
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El movimiento de acciones propias en el ejercicio 2005 es como sigue:

NUmero de Miles de

acciones euros
Saldo al 31 de diciembre de 2004 58.065 250
Adquisiciones 409.041 3.419
Enajenaciones (4.231) (31)
Amortizacion (386.773) (2.924)
Provisiones constituidas - (347)
Saldo al 31 de diciembre de 2005 76.102 367

(f) Reservas de fusién

Estas reservas tienen su origen en la operacién de fusién por absorcién de la
Sociedad a Inversiones Legazpi, S.A. durante el ejercicio 2002 y tiene las
mismas restricciones que las reservas voluntarias. La informacion detallada de
ésta operacion figura en la memoria de cuentas anuales del ejercicio en el que
se realizo.

(9) Reservas voluntarias

Estas reservas son de libre disposicion para los accionistas al 31 de diciembre
de 2005.

11. Ingresos a Distribuir en Varios Ejercicios
El detalle y movimiento de este epigrafe del balance de situacién a 31 de diciembre

de 2005 es el siguiente:

Miles de euros

Traspasos
31.12.04 Altas a 31.12.05
resultados
Subvenciones de capital 189 6 (65) 130
Subvenciones por derechos de emision de
gases efecto invernadero - 1.188 (1.150) 38
189 1.194 (1.215) 168
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El detalle de subvenciones de capital es el siguiente:

Miles
de euros
Subvenciones originales
Recibidas en ejercicios anteriores 2.223
En el ejercicio 6
2.229
Ingresos reconocidos
Al inicio del ejercicio (2.034)
En el ejercicio (65)
(2.099)
130

Subvenciones por derechos de emisibn de gases efecto invernadero recoge el
importe pendiente de consumir por la Sociedad de dichos derechos (véanse notas
4(a), 4(i) y 4(0)).

12 Deudas con Entidades de Crédito a Largo y Corto Plazo

La composicion de las deudas con entidades de crédito a largo y corto plazo al 31 de
diciembre de 2005, es la siguiente:

Miles de euros

Largo Corto
plazo plazo
Créditos 1.126 17.502
Préstamos 12.039 8.392
Deudas por intereses con entidades de crédito - 72

13.165 25.966
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Los vencimientos de las deudas con entidades de crédito a largo plazo al 31 de

diciembre de 2005 son los siguientes:

Vencimiento

2007
2008
2009
2010

Miles
de euros

7.419
4.146
800
800

13.165

Los préstamos y créditos devengan intereses a tipos variables de mercado.

La Sociedad tiene concedidas lineas de crédito y lineas de descuento cuyo limite

conjunto asciende a 33.833.000 euros.

La Sociedad utiliza productos financieros derivados, principalmente, para eliminar o
reducir significativamente los riesgos de tipos de interés, considerandose por tanto,
operaciones de cobertura. Al 31 de diciembre de 2005 la Sociedad tiene contratadas
operaciones que corresponden, basicamente, a acuerdos de permutas financieras de
interés, de las cuales los siguientes estaban en vigor a dicha fecha, segun el

siguiente detalle:

Importe nocional (miles de euros)
Fecha de contratacion

Fecha efectiva de inicio

Fecha de vencimiento

Tipo de interés pagado por la Sociedad
Tipo de interés cobrado por la Sociedad

13. Otros Acreedores a Largo Plazo

I.R.S. (Interest rate Swap)

5.000 23.611
03.02.03 02.05.03
03.02.03 06.05.03
03.02.06 30.06.08
2,95% 3,00%

Euribor 3 meses Euribor 3 meses

El detalle de este capitulo del balance de situacion al 31 de diciembre de 2004, es

como sigue:
Miles
de euros
Préstamos recibidos 5.945
Vencimiento a corto plazo (nota 16) (1.064)
4.881
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Préstamos recibidos recoge fundamentalmente los préstamos concedidos a la
Sociedad por el CDTI, el Gobierno de Navarra y el Ministerio de Ciencia y Tecnologia
para la financiacién de planes de investigacion y desarrollo, los cuales en su mayor
parte no devengan intereses, y se encuentran avalados ante entidades financieras
(véase nota 23).

Los vencimientos a largo plazo son como sigue:

Miles
de euros

2007 1.141
2008 955
2009 903
2010 734
Afos posteriores 1.148

4.881

14 Saldos Acreedores y Transacciones con Empresas del Grupo

Los saldos acreedores mantenidos por la Sociedad con empresas del grupo al 31 de
diciembre de 2005, expresados en euros y en otras divisas son los siguientes:

Miles

Divisas de euros
Euros - 5.845
Délares USA 242.878 206
6.051

Las transacciones realizadas por la Sociedad con empresas del grupo durante el
ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2005, han sido las siguientes:

Miles
de euros
Ingresos
Ventas y prestacion de servicios 55.354
Ingresos de participaciones en capital 4.419
Otros ingresos de explotacion 222
Gastos
Aprovisionamientos 23.906
Otros gastos de explotacion 481
Gastos financieros 21
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15 Acreedores Comerciales

El saldo de este capitulo del balance de situacién al 31 de diciembre de 2005
corresponde Unicamente a deudas por compras o prestacion de servicios.

Dicho saldo incluye aproximadamente un importe de 860.000 euros denominados en
Délares USA.

16 Otras Deudas no Comerciales

Su detalle al 31 de diciembre es el siguiente:

Miles

de euros
Administraciones Publicas 1.970
Otras deudas 3.768
Remuneraciones pendientes de pago 996
6.734

El detalle de Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2005 es el siguiente:

Miles

de euros

Hacienda publica acreedora por Impuesto sobre
Sociedades (nota 17) 1.283
Organismos de la Seguridad Social, acreedores 687
1.970
El detalle de otras deudas se presenta a continuacion:

Miles

de euros
Acreedores por compra de inmovilizado 1.373
Parte a corto plazo de préstamos recibidos (nota 13) 1.064
Otros acreedores no comerciales 1.331
3.768
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Situacion Fiscal

La Sociedad presenta anualmente una declaracion 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 determinadas deducciones.

Debido al diferente tratamiento que la legislacion fiscal permite para determinadas
operaciones, el resultado contable difiere de la base imponible fiscal. A continuacion
se incluye la conciliacion entre el beneficio contable del ejercicio 2005 y la base
imponible fiscal que la Sociedad espera declarar, tras la aprobacion de las cuentas
anuales:

Miles
de euros
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 38.845
Diferencias permanentes
Dividendos de filiales 604
Dotaciones cartera filiales (18.137)
Otros conceptos 198
Exencion por dividendos (4.419)
Base contable y fiscal del impuesto 17.091
Cuota al 35 % 5.982
Deducciones
Por inversiones, investigacion y desarrollo y creacion de
empleo (4.722)
1.260
Camara de comercio 23
Impuesto sobre Sociedades a pagar (nota 16) 1.283

Exenciones por dividendos corresponde a los recibidos de las sociedades
participadas Gamex CB, S.r.o. y Viscofan do Brasil que estan exentos de tributacion.
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El gasto por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula como sigue:

Miles

de euros

Base contable por 35% 5.982
Derechos por deducciones pendientes de aplicacién

- Originados en el ejercicio (1.151)

- Originados en ejercicios anteriores (438)

Otros conceptos 143

Gasto por Impuesto sobre Sociedades 4.536

Los créditos fiscales por deducciones pendientes de aplicar que tenia activados la
Sociedad a 31 de diciembre de 2004 por un total de 3.868.000 euros, de los cuales
3.127.000 euros, que estaban registrados en inmovilizaciones financieras (véase
nota 7), se han utilizado en el ejercicio 2005. Durante el ejercicio 2005 se han
activado deducciones por un importe total de 1.589.000 euros que corresponden al
régimen general y al régimen especial de deducciones concedida por el Gobierno de
Navarra, de las cuales se han aplicado 854.000 euros.

La Sociedad ha registrado a 31 de diciembre de 2005 los derechos por deducciones
pendientes de aplicaciéon por insuficiencia de cuota, por tener un interés cierto
respecto a la carga fiscal futura y estimar los Administradores que su
recuperabilidad esta razonablemente garantizada.

El detalle de las deducciones pendientes de aplicar por inversion, creacién de
empleo e investigacion y desarrollo de la Sociedad y que figuran registradas bajo el
epigrafe Administraciones Publicas a largo y corto plazo, es el siguiente:

Afo de origen Vencimiento Miles de euros
2002 2012 180
2003 2013 472
2004 2014 83

735
(nota 9)

El importe anterior corresponde en su totalidad a deducciones por inversion
pendientes de aplicacién correspondientes al régimen general.

La Sociedad tiene el compromiso de mantener durante cinco afios los activos fijos
afectos a la deduccion por inversiones.
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Segun establece la legislacion 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 de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2005 la Sociedad tiene abiertos a
inspeccion por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que le son
aplicables desde el 1 de enero de 2002 (1 de enero de 2001 para el Impuesto sobre
Sociedades). Los Administradores de la Sociedad no esperan que en caso de
inspeccion, surjan pasivos adicionales de importancia.

Importe Neto de la Cifra de Negocios

Los Administradores de la Sociedad consideran que la presentacion del importe neto
de la cifra de negocios por mercados geograficos, podria resultar gravemente
perjudicial para la Sociedad. Consecuentemente, se omite tal informacion al amparo
de lo establecido por la legislacion vigente.

Las ventas realizadas a empresas del grupo durante el ejercicio terminado en 31 de
diciembre de 2005 se detallan en la nota 14.

Gastos de Personal

Un detalle de los gastos de personal, se presenta a continuacion:

Miles

de euros
Sueldos, salarios y asimilados 20.751
Cargas sociales 5.670
26.421

El nimero medio de empleados, distribuido por categorias, se presenta a
continuacion:

Directivos 7
Técnicos y mandos 94
Administrativos 35
Personal especializado 92
Operarios 340

568

No existen remuneraciones a empleados de la Sociedad ligadas a la evolucién de la
cotizacion de las acciones de la Sociedad.
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20. Gastos Financieros y Asimilados

21.

22

Su detalle es el siguiente:

Miles

de euros
Intereses de deudas a largo plazo 455
Intereses de deudas a corto plazo 556
Otros gastos financieros 75
1.086

Transacciones Efectuadas en Moneda Distinta del Euro

Un detalle de las transacciones efectuadas en moneda distinta del euro, durante el
ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2005, se presenta a continuacion:

Miles

de euros
Ingresos
Ventas 56.885
Otros ingresos de explotacion 171
Ingresos financieros 3.879
Gastos
Compras de Materias Primas y otros aprovisionamientos 7.395
Otros gastos de explotacion 1.867
Gastos de personal 193

Informacion Relativa al Consejo de Administracion

El Consejo de Administracion de la Sociedad Unicamente percibe la remuneracion
prevista en los estatutos sociales en sus articulos 27° y 30°, es decir, un 1,5% del
beneficio antes de impuestos para el Consejo de Administracién, que asciende a un
total de 600.699 euros y un 1,5% del beneficio antes de impuestos para el Comité
Ejecutivo, que asciende a un total de 600.699 euros. Es competencia del Consejo de
Administracion y del Comité Ejecutivo, de acuerdo con los articulos citados de los
estatutos, decidir sobre su reparto entre los miembros respectivos de uno y otro
organo. En ambos casos, el acuerdo unanime adoptado ha sido el reparto igualitario
entre ellos.
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La Sociedad no tiene concedido ningun tipo de anticipo o crédito a miembros del
Consejo de Administracion, ni tiene contraidas obligaciones en materia de pensiones
o seguros de vida. No existe ningun tipo de garantia otorgada por el grupo a favor
de miembro alguno del consejo de administracion. No existe, tampoco, sistema de
remuneracion ligado a la evolucién del valor de la accién.

Durante el ejercicio 2005, los miembros del Consejo de Administracion no han
realizado con la Sociedad ni con las sociedades del Grupo operaciones ajenas al
trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

Los Administradores de Viscofan, S.A. no tienen participaciones, ni excepto por lo
mencionado a continuacion, ostentan cargos o desarrollan funciones en empresas
cuyo objeto social sea idéntico, andlogo o complementario al desarrollado por la

Sociedad.
Nombre Empresa Cargo
D. Jaime Echeverria Abona Naturin GMBH & Co Presidente Consejo Administracién
Naturin Limites Presidente Consejo Administracién
Gamex, a.s. Presidente Consejo Administracion
Viscofan CZ Presidente Consejo Administracion
Viscofan USA Inc Presidente Consejo Administraciéon
Viscofan Poland Sp. Z.0.0. Presidente Consejo Administracion
Viscofan Centroamérica
Comercial Presidente Consejo Administracion
Viscofan de México S. de
R.L. de C.U. Presidente Consejo Administracién
A.D. Koteksprodukt Presidente Consejo Administracion
D. Nestor Basterra Larroudé  Naturin GMBH & Co Consejero
Viscofan USA Inc Consejero

23 Garantias, Compromisos y Pasivos Eventuales

a) Al 31 de diciembre de 2005 la Sociedad avalaba un importe de aproximadamente
62.960.000 euros a sociedades del grupo. Asi mismo, tiene concedidos avales de
entidades financieras por un importe de 3.630.000 euros, principalmente por los
préstamos obtenidos del CDTI, el Gobierno de Navarra y el Ministerio de Ciencia
y Tecnologia (véase nota 13).

b) La Sociedad tiene contratados seguros de cambio para los cobros que se
produciran por las ventas realizadas en el ejercicio 2005 por importe de
13.625.000 dolares estadounidenses, 514.000 coronas noruegas, 1.438.000
doélares canadienses, 77.848.000 yenes japoneses y 2.363.000 zlotys polacos.

28



24

VISCOFAN, S.A.
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31 de diciembre de 2005

Hechos Posteriores

a) Con fecha 27 de enero de 2006, en cumplimiento de un acuerdo del Consejo de

Administracion celebrado el 3 de enero de 2006, se procedi6 al pago de un
dividendo bruto de 0,078 euros por accion, en concepto de dividendo a cuenta para
la totalidad de las acciones que componen el capital social de la Sociedad.

El estado contable requerido por la legislacion vigente y formulado por los
Administradores de la Sociedad en relacion con la distribucion del dividendo a
cuenta de los beneficios del ejercicio 2005, que tiene en consideracion las acciones
en cartera, es el siguiente:

Miles
de euros

Beneficio neto del ejercicio de la Sociedad al 31 de diciembre de 2005 34.309
Menos, dotaciones a reservas legales y estatutarias de caracter -

obligatorio
Beneficios maximos a distribuir 34.309
Dividendo a cuenta acordado por los Administradores de la Sociedad

(nota 3) _ 3732
Previsiones de tesoreria

Saldos en cuentas de tesoreria al 3 de enero de 2006 743

Cobros proyectados durante un afio 132.226

Pagos proyectados durante un afio incluido el dividendo a cuenta (132.877)
Saldos proyectados en cuentas de tesoreria al 3 de enero de 2007 92

b) Con efecto de 3 de enero de 2006, la Sociedad, a través de sus filiales Viscofan de

25
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México S.R.L.C.V. y Viscofan USA, Inc. ha adquirido el negocio de la sociedad
Teepak Norteamérica, que incluye sociedades en Estados Unidos y México.

Cuadros de Financiacion

Los cuadros de financiacién correspondientes a los ejercicios anuales terminados en
31 de diciembre de 2005 y 2004 se presentan en el Anexo 111, el cual forma parte
integrante de esta nota.

Medio Ambiente
La Sociedad mantiene ciertas inmovilizaciones materiales afectas a proyectos

medioambientales, cuyo coste y amortizacion acumulada a 31 de diciembre de 2005
asciende a 9.187.000 y 3.494.000 euros, respectivamente.
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VISCOFAN, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2005

Adicionalmente, durante el ejercicio 2005 la Sociedad ha incurrido en gastos cuyo fin
es la proteccion y mejora del medioambiente por un importe de 1.070.000 euros,
aproximadamente.

Los Administradores de la Sociedad consideran que no es necesario establecer
provisiones adicionales para cubrir posibles gastos o riesgos correspondientes a
actuaciones medioambientales.

Otra Informacion

KPMG Auditores, S.L., empresa auditora de las cuentas anuales de la Sociedad y
aquellas otras sociedades con las que dicha empresa mantiene alguno de los
vinculos a los que hace relacion la Disposicion Adicional decimocuarta de la Ley de
Medidas de Reforma del Sistema Financiero, han acordado con la Sociedad una
facturacion durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2005 de honorarios
por servicios profesionales de auditoria por importe de 55.365 euros.

Los importes indicados en el cuadro anterior incluyen la totalidad de los honorarios
relativos al ejercicio 2005, con independencia del momento de su facturacion.
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Empresas del Grupo
Industrias Alimentarias de Navarra, S.A.
Naturin GmbH & Co
Naturin Inc Delaware
Naturin Verwaltung, GmbH
Viscofan do Brasil
Viscofan Poland Sp.z.0.0.
Gamex CB Sro
Viscofan USA Inc.
Naturin LTD
Viscofan CZ, S.r.o.
Viscofan de México S.R.L.C.V.
Viscofan Centramérica Comercial, S.A.

Koteksprodukt AD

Valor de coste
en libros

Fondos propios

Anexo |
Pagina 1 de 2

VISCOFAN, S.A.

Detalle de Participaciones Directas en Empresas del Grupo y Asociadas

31 de diciembre de 2005

Porcentaje de Importe en
participacion Miles de euros Moneda miles Actividad Domicilio Social
100,00% 15.602 EUR 34.732 Fabricacion y comercializacion de conservas vegetales Villafranca (Navarra)
100,00% 89.436 EUR 59.725 Fabricacion y comercializacion de envolturas artificiales Weinheim (Alemania)
100,00% 7.219 usb 1.013 Financiera Dover (USA)
100,00% 21 EUR 25 Financiera Weinheim (Alemania)
100,00% 53.138 usb 57.230 Fabricacion y comercializacion de envolturas artificiales Sao Paulo (Brasil)
100,00% 447 PLN 1.338 Comercial Cracovia (Polonia)
100,00% 7.498 CzZK 316.963 Fabricacion y comercializacion de envolturas artificiales Ceske Budejovice (Republica Checa)
100,00% 34.729 usD 35.563 Fabricacion y comercializacion de envolturas artificiales Montgomery (USA)
100,00% 1.841 GBP 2.049 Comercial Seven Oaks (Reino Unido)
100,00% 10.503 CzZK 384.402 Fabricacion y comercializacion de envolturas artificiales Ceske Budejovice (Republica Checa)
99,99% 5.918 usD 7.145 Fabricacion y comercializacion de envolturas artificiales San Luis de Potosi (México)
100,00% 166 usD 185 Comercial Lagunilla Heredia (Costa Rica)
100,00% 9.311 CSD 506.572 Fabricacion y comercializacion de envolturas articifiales Novi Sad (Serbia)

235.829



IAN Peru S.A.

Naturin Vertriebs GmbH

Naturin Canadéa Vertriebs GmbH
Stephan & Hoffmann AG

Viscofan de México S.R.L.C.V.

Porcentaje de
participacion

Actividad

Anexo |
Pagina 2 de 2

VISCOFAN, S.A.
Detalle de Participaciones Indirectas en Empresas del Grupo

31 de diciembre de 2005

Domicilio social

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

0,01%

Produccion de esparragos

Carete (Peru)

Comercial Weinheim (Alemania)
Comercial Weinheim (Alemania)
Cartera Weinheim (Alemania)
Fabricacion y comercializacion de envolturas artificiales San Luis de Potosi (México)

Este anexo forma parte integrante de la nota 7 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2005, junto con la cual deberia ser leido



Anexo 1l

VISCOFAN, S.A.

Detalle y Movimiento de Fondos Propios
31 de diciembre de 2005

(Expresado en miles de euros)

Reservas
Reserva de
Capital Prima de Reserva Reserva para Reserva Reservas de Reservas revalorizacion Resultados
social emision legal acciones propias especial fusion voluntarias L.F. 23/1996 del ejercicio Total
Saldos a 31 de diciembre de 2004 14.504 59.546 2.935 250 25 119 113.471 8.991 8.451 208.292
Distribucién del beneficio de 2004
A reservas voluntarias - - - - - - 4.689 - (4.689) -
» A dividendo y reparto de prima de
emision - (4.892) - - - - - - (3.762) (8.654)
Reduccion de capital (116) - - (2.924) - - 116 - - (2.924)
Bajas reservas revalorizacion - - - - - - - @ - ®
Traspasos a reservas para acciones
propias
 Por constitucion - - - 3.599 - - (3.599) - - -
« Por cancelacion - - - (211) - - 211 - - -
Provision por acciones propias - - - (347) - - 8 - - (339)
Beneficios del ejercicio 2005 - - - - - - - - 34.309 34.309
Saldos a 31 de diciembre de 2005 14.388 54.654 2.935 367 25 119 114.896 8.990 34.309 230.683

Este anexo forma parte integrante de la nota 10 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2005, junto con la cual deberia ser leido



Anexo |11

VISCOFAN, S.A.

Cuadros de Financiacién
para los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 2005 y 2004

(Expresados en miles de euros)

Aplicaciones 2005 2004
Adquisiciones de inmovilizado
Inmovilizaciones inmateriales 1.527 354
Inmovilizaciones materiales 5.077 5.419
Inmovilizaciones financieras 9.327 7.695
Gastos a distribuir en varios ejercicios 3 -
Bajas en reservas de revalorizacion por enajenacion de
inmovilizado 1 4
Reduccion de capital 2.924 3.022
Dividendos distribuidos 8.654 8.705
Provisién por acciones propias 339 179
Cancelacion o traspaso a corto plazo de deuda a largo plazo 8.015 12.591
Total aplicaciones 35.867 37.969

Origenes 2005 2004
Recursos procedentes de las operaciones
Beneficios del ejercicio 34.309 8.451
Dotaciones a las amortizaciones del inmovilizado 10.245 11.448
Beneficios netos en la enajenacion del inmovilizado 2) (34)
Variacion de las provisiones del inmovilizado inmaterial (276) (275)
Variacion de las provisiones del inmovilizado material (72) (77)
Variacién de las provisiones del inmovilizado financiero (32.524) 8.833
Subvenciones transferidas a resultados (1.215) (66)
10.465 28.280
Deudas a largo plazo 4.401 917
Subvenciones capital recibidas netas 6 (©)
Subvenciones por derechos de emisiéon 1.188 -
Enajenacion de inmovilizado
Inmovilizaciones materiales 7 67
Inmovilizaciones financieras 3.899 13
Total origenes 19.966 29.270
Disminucion en el capital circulante 15.901 8.699
35.867 37.969

Existencias

Deudores

Acreedores a corto plazo
Inversiones financieras temporales
Acciones propias a corto plazo
Tesoreria

Ajustes por periodificacion
Provisiones para riesgos y gastos

Variacién en el capital circulante

Variaciones en el capital circulante

2005 2004

Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones

1.049 - - 3.053

- 3.074 749 -

- 13.311 - 3.396

- - - 12

117 - - 2.366

436 - - 653

32 - 32 -

- 1.150 - -

1.634 17.535 781 9.480

15.901 - 8.699 -

17.535 17.535 9.480 9.480

Este Anexo forma parte integrante de la nota 25 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2005, junto con la cual deberia ser leido




VISCOFAN, S.A.

Informe de Gestidn
31 de diciembre de 2005

1.-_Evolucién de los neqgocios y situacién de la Sociedad

Las ventas de la Sociedad han ascendido a 109,55 millones de euros en el ejercicio 2005,
6,3 millones de euros menos que la obtenida el 2004.

Esta reduccion en la cifra de ventas refleja en parte el traslado de actividad a México y
Brasil como consecuencia de las inversiones que se pusieron en marcha en el ejercicio
2004.

Las ventas han tenido una evoluciéon progresivamente positiva a lo largo del ejercicio, a
partir de un entorno de demanda débil en el primer trimestre.

El entorno de precios ha continuado siendo dificil tanto en tripa celulésica como en
coldgeno, aunque esta situacion ha dado muestras de mejora al final del ejercicio.

En cuanto a los costes, es preciso destacar el aumento de costo de la energia, méas
acusado en la segunda mitad del afio, que ha dafiado los margenes de forma importante.

Los gastos financieros se han reducido y siguen contenidos a pesar de las inversiones
realizadas con la adquisicion de Koteksprodukt y su posterior ampliacién de capital. Ambas
operaciones han supuesto un desembolso para la Sociedad de 9,4 millones de euros.

Los ingresos financieros han sido menores que los del 2004 como consecuencia de un
menor dividendo de las filiales en relacién con los percibidos en el ejercicio 2004.

El resultado de las actividades ordinarias asciende a 5,48 millones de euros, frente a los
12,9 millones del ejercicio 2004.

Sin embargo, el resultado antes de impuestos asciende a 38,85 millones de euros cifra,
significativamente superior a los 4,6 millones de euros del 2004, y es consecuencia de la
evolucion positiva del resultado de nuestras filiales y de la evolucién del euro frente a las
divisas en las que operan algunas ellas. Ello ha permitido la aplicacion de provisiones
financieras por importe de 32,5 millones de euros, al revertir parcialmente las provisiones
realizadas en ejercicios anteriores.

La cifra de impuestos sobre beneficios es de 4,6 millones de euros mientras que en 2004 el
importe fue positivo en 3,9 millones de euros como consecuencia de la aplicacion antes
mencionada y al resultado ordinario del ejercicio.

El resultado después de impuestos del ejercicio se sitla, por tanto en 34,3 millones de
euros frente a los 8,5 millones de euros del 2004.

En el balance destaca el aumento de las inmovilizaciones financieras que, como
consecuencia de las inversiones y las aplicaciones de provisiones financieras a las que se
ha hecho referencia, pasan de 164,2 a 202,1 millones de euros al término del ejercicio. Asi
mismo hay que hacer referencia al aumento de los fondos propios como consecuencia de
los resultados del ejercicio y al aumento de la deuda a corto plazo, debido en parte a la



VISCOFAN, S.A.
Informe de Gestidn

31 de diciembre de 2005

reclasificacion a corto de las deudas con entidades de crédito a largo plazo y a las
inversiones desembolsadas en Koteksprodukt.



VISCOFAN, S.A.

Informe de Gestidn
31 de diciembre de 2005

2.- Acontecimientos importantes del ejercicio

Acontecimientos importantes del ejercicio han sido los siguientes:

1.- Adquisicion del negocio de Tripasin del que la sociedad era socio minoritario. Se ha
adquirido la cartera de clientes, la propiedad industrial y la maquinaria, cesando su
produccion el ultimo trimestre del ejercicio.

La maquinaria se ha trasladado a la planta de Koteksprodukt, en Serbia.

2.- Lanzamiento con éxito de la Oferta Publica de Adquisicion de Koteksprodukt A.D. en
Serbia y subsiguiente ampliacion de capital, que nos permitir4 crecer en produccién
de colageno en un entorno de costes laborales reducidos.

3.- Evolucién previsible de la sociedad

Tras las recientes adquisiciones, 2006 se presenta como un ejercicio ilusionante en el que
la consolidacion del Grupo es fundamental y en el que el esfuerzo a realizar por los equipos
humanos de la Sociedad sera importante para la puesta a pleno rendimiento de las fabricas
y entidades adquiridas en 2005. Esta mejora y estabilizacion sera uno de los objetivos clave
para el ejercicio en curso.

Adicionalmente, sera importante la labor de asignacion de producciones y adaptacion de
cada centro del Grupo a los mercados a los que ha de abastecer, lo cual incidird en la
actividad de la sociedad al abastecerse los mercados con un criterio mas regional.

Las inversiones de aumentos de capacidad se consideran concluidas excepto las que
afecten a mejoras de eficiencia y rendimiento, o de proteccién medioambiental.

4.- Actividades de investigacién y desarrollo

Actualmente estan enfocadas a la mejora de eficiencia de las producciones que se llevan a
cabo asi como a la creacion de nuevos productos en el sector de elaborados carnicos en
gue la sociedad desarrolla su labor.

En estos campos, la sociedad es muy activa en la consecucién de apoyos institucionales,
tanto por parte del Gobierno de Navarra como por parte del CDTI.

Estas mejoras, en la medida en que los técnicos y expertos lo consideran necesario, son
objeto de proteccion mediante las correspondientes patentes.
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5.- Adquisicion de acciones propias

Viscofan, al amparo de la autorizacibn otorgada por su pasada Junta General de
Accionistas, ha venido comprado acciones propias en el ejercicio 2005 y, de forma puntual,
en lo que ha transcurrido del 2006.

En la Junta General de Accionistas celebrada el 27 de junio se acordd la amortizacion de
386.773 acciones de autocartera, lo que representaba el 0,8% del capital social.

6.- Politica de gestion de riesgos

La sociedad realiza un porcentaje significativo de sus ventas en moneda extranjera. La
politica que sigue es la de asegurar los riesgos de cambio por el periodo de cobro de las
ventas realizadas, no llevandose a cabo seguros a plazo mas largo.

Los resultados de la sociedad, asimismo, reflejan los movimientos de las provisiones por
inversiones financieras. La sociedad no realiza coberturas de tipo de cambio en relacion
con estas inversiones financieras.

La sociedad se ha mostrado capaz de competir en entornos de precios muy dificiles, por lo
qgue no cree que este sea un factor de riesgo, aunque si es un factor determinante de la
rentabilidad de las ventas.

El grado de apalancamiento de la sociedad, asi como la disponibilidad de lineas de crédito,
permiten pensar que le es posible atender sus necesidades financieras favorablemente.

Asimismo, la sociedad, con objeto de mitigar su exposicion al riesgo de tipo de interés,
tiene contratadas varias operaciones de permutas de tipo de interés.

7.- Operaciones de los administradores o persona que actle por cuenta de éstos,
realizadas, durante el ejercicio social al que se refieran las cuentas anuales, con la
sociedad cotizada o con alguna sociedad del mismo grupo, cuando las operaciones sean
ajenas al trafico ordinario de la sociedad o no se realicen en condiciones normales de
mercado.

No se ha llevado a cabo, durante el ejercicio 2005, ninguna operacién de los
administradores con la sociedad o su grupo de empresas que fuera ajena al trafico
ordinario de la sociedad o no se realizase en condiciones normales de mercado.

8.- Participaciones que los administradores tuvieran en el capital de una sociedad
con el mismo, anélogo o complementario género de actividad al que constituya el objeto
social, asi como los cargos o las funciones que en ellos ejerzan, asi como la realizacion por
cuenta propia o ajena, del mismo, analogo o complementario género de actividad del que
constituya el objeto social.

Los administradores de la sociedad no ostentan participaciones en el capital de sociedades
con el mismo, analogo o complementario género de actividad al del objeto social.
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9.- Hechos posteriores significativos acaecidos con posterioridad al cierre del

ejercicio

- Con fecha 27 de enero de 2006, en cumplimiento de un acuerdo del Consejo de
Administracion celebrado el 3 de enero de 2006, se procedi6 al pago de un
dividendo bruto de 0,078 euros por accion en concepto de dividendo a cuenta para
la totalidad de las acciones que componen el capital social de la sociedad.

- Con efecto 3 de enero de 2006, la Sociedad, a través de las filiales situadas en
Estados Unidos y en México, han adquirido el negocio de Teepak Norteamérica, que
incorporard un mercado importante de 112 millones de dodlares en 2005, la
tecnologia de fibrosa y una posibilidad de regionalizar mercados y suministros que
redundara en una reduccion de costes. Disminuird, ademas, la vulnerabilidad a la
evolucién del délar frente al euro.

Pamplona, 30 de marzo de 2006.
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31 de diciembre de 2005

FORMULACION CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

Los miembros de Consgo de Administracion de Viscofan S.A. (la Sociedad) formulan, d 30 de
marzo de 2006, las cuentas anuales de la Sociedad (integradas por € balance de situacién, la cuenta
de pérdidas y ganancias y la memoria) y d informe de gestion correspondiente al gercicio terminado
en 31 de diciembre de 2005, redactado en papd timbrado nimeros P 2055657 C a P 2055691 C,
ambos inclusive.

D. Jaime Echevarria Abona D. José Maria Cuevas Salvador
D. Nestor Basterra Larroudé D. Ifiigo de Solaun Garteiz-Goxeascoa
D2 Agatha Echevarria Canales D. José Cruz Pérez Lapazaran

D. Gregorio Marafion Bertran de Lis



Convocatoria
de la Junta General 2006






VISCOFAN, SOCIEDAD ANONIMA

El Consejo de Administracion de la Sociedad ha acordado convocar a
los sefiores accionistas a la Junta General que se celebrara con el doble
caracter de Ordinaria y Extraordinaria, en primera convocatoria, el dia 21 de
mayo de 2.006 a las 12:00 horas en el Hotel Irufia Park (C/ Ronda Ermitagafia
s/n°) de Pamplona y, para el caso de que, por no haberse alcanzado el quérum
legalmente necesario, dicha Junta General no pueda celebrarse en primera
convocatoria, en segunda convocatoria, el dia 22 de mayo de 2.006, a las
12:00 horas, en el mismo lugar, para deliberar y resolver sobre los siguientes
asuntos del

ORDEN DEL DIA

1°.- Lectura de la convocatoria.

2°.- Nombramiento, en su caso, de interventores para la elaboracion del
acta de la reunion.

3°- Examen y aprobacion, en su caso, del Balance, la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias, la Propuesta de Distribucion de Resultados incluyendo,
en su caso, la devolucion parcial de la prima de emision, la Memoria
Explicativa, el Informe de Gestion y la gestidon social, tanto individual como, en
su caso, consolidados, todos ellos correspondientes al ejercicio cerrado al 31
de diciembre de 2005.

4°- Modificacion del articulo 18° de los estatutos sociales en lo relativo a
la validez de la Junta General Ordinariay a la convocatoria de la Junta General
de accionistas y modificacion del articulo 27° en la relativo a la duracion del
cargo de administrador de la Sociedad, todo ello en cumplimiento de la
Disposicion Final Primera de la Ley 19/2005.

5°.- Modificacién de los articulos 6, 7 y 9 del Reglamento de la Junta
General de Accionistas para adaptarlo a la Disposicion Final Primera de la Ley
19/2005, en lo referente a la validez de la Junta General Ordinaria y a la
convocatoria de la Junta General de accionistas.

6°,- Nombramiento y, en su caso, renovacion de Consejeros.

7°.- Nombramiento, o renovacion en su caso, de auditores para la
revision de los estados financieros de la Sociedad y de su grupo de empresas.

8°.- Renovacién de la autorizacion para adquirir acciones propias de la
Sociedad de acuerdo con lo preceptuado en el articulo 75 de la Ley de
Sociedades Andnimas.

9°.- Otorgamiento de facultades para la ejecucidbn de los acuerdos
adoptados y, en lo necesario, delegacion en el Consejo de Administracion de la



adecuada interpretacion, subsanacion, aplicacion, complemento, desarrollo y
ejecucioén de los acuerdos adoptados.

A) Derecho a la inclusion de asunto en el orden del dia

Los accionistas que representen, al menos, el cinco por ciento del capital
social, podran solicitar que se publigue un complemento a la presente
convocatoria de Junta General incluyendo uno o mas puntos en el Orden del
Dia. El ejercicio de este derecho debera hacerse mediante notificacién
fehaciente que habra de recibirse en el domicilio social dentro de los cinco dias
siguientes a la publicacion de la presente convocatoria.

En el escrito de naotificaciéon se haréa constar el nombre o denominaciéon

social del accionista o accionistas solicitante, debiendo acreditar ante la
Sociedad que representan al menos dicho porcentaje del capital social.

B) Derecho de asistencia

Tendran derecho de asistencia (de acuerdo con el articulo 22° de los
estatutos sociales y el articulo 14 del Reglamento de la Junta General) los
accionistas que posean acciones con un nominal global de, al menos, 450
euros nominales y que, con al menos cinco dias de antelacion a la Junta, las
tengan inscritas en el correspondiente registro. La Sociedad de Gestion de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidaciéon de Valores, S.A. (Iberclear)
0, en su caso, las entidades adheridas al mismo, deberan proporcionarles los
correspondientes certificados. Los accionistas que no reunan la cantidad de
acciones exigida para la asistencia podran agruparse al indicado fin.

C) Derecho de representacion.

Todo accionista con derecho de asistencia podra hacerse representar en
la Junta General por medio de otra persona.

La representaciéon debera conferirse por escrito o por medios de
comunicacién a distancia que garanticen cebidamente la identidad del sujeto
gue ejerce su derecho al voto, con caracter especial para cada Junta.

De conformidad con los estatutos sociales, el Reglamento de Junta
General y las normas de desarrollo aprobadas por el Consejo de Administracion
de la Sociedad sobre delegacion y voto por medios de comunicacion a distancia,
la representacion podra conferirse:

a) Mediante correspondencia postal, por escrito bajo firma autdgrafa. El
accionista deberd cumplimentar y firmar el apartado correspondiente a la
delegacion de la tarjeta de asistencia emitida en papel obtenida de las
correspondientes entidades participantes en la Sociedad de Gestion de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacién de Valores, Sociedad
Anonima (Iberclear). El representante deberd aceptar la representacion,
firmando a tal fin la tarjeta de asistencia y delegacion que el accionista le habra



hecho llegar. La persona en quien delegue el voto soOlo podra ejercerlo
asistiendo personalmente a la Junta.

Cuando la representacion se confiera a algun Consejero, y/o al
Presidente, y/o al Secretario del Consejo de Administracion, bastara la recepcion
por la Sociedad de dicha delegacion.

En el caso de que en la tarjeta de asistencia no figure el nhombre del
representante, se entenderd que la representacion se otorga al Consejo de
Administracion o a la persona designada por este 6rgano.

b) Por medios telematicos bajo firma electrénica. El accionista debera
acreditar su identidad mediante firma electrénica reconocida y avanzada, en los
términos previstos en la Ley 59/2003, de 19 de diciembre, siempre que esté
basada en un certificado electrénico reconocido que haya sido emitido por la
Autoridad Publica de Certificacién Espafiola (CERES) dependiente de la Fabrica
Nacional de Moneda y Timbre y que esté en vigor. El accionista utilizara el
formulario puesto a disposicion de los accionistas por la sociedad en su pagina
web: www.viscofan.com, que cumplimentara y firmara con su firma electronica
reconocida, y que enviara al representante y a la Sociedad a la direccién que ésta
ha establecido: “jg2006@viscofan.com”. El representante debera aceptar la
representacion firmando a tal fin la impresién del formulario electronico. El
representante hard una copia del documento electrénico suscrito al efecto de su
presentacion y entrega a la Sociedad en la mesa de registro de entrada de
accionista, en el lugar y fecha sefialados para la celebracion de la Junta General.

Cuando la representacion se confiera a alguan Consejero, Yy/o al
Presidente, y/o al Secretario del Consejo de Administracion, bastara la recepcion
por la Sociedad de dicha delegacion electrénica.

La delegacion electrénica no seré valida si no se recibe por la Sociedad, al
menos, veinticuatro horas antes de b fecha prevista para la celebraciéon de la
Junta en primera convocatoria.

En el caso de que un accionista realice validamente varias delegaciones,
prevalecera la tltima recibida por la Sociedad.

D) Ejercicio del derecho de voto

Los accionistas con derecho de asistencia podran emitir su voto de las
propuestas relativas a puntos comprendidos en el orden del dia de cualquier
clase de Junta General a través de los siguientes medios de comunicacion a
distancia:

a) Mediante correspondencia postal, remitiendo la tarjeta de asistencia,
delegacion y voto emitida en papel obtenida de la Sociedad o de las
correspondientes entidades participantes en la Sociedad de Gestion de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacién de Valores, Sociedad
Anonima (Iberclear), debidamente firmada y completada al efecto. Los accionistas
deberan cumplimentar y firmar el apartado “Voto a Distancia Postal” de dicha



tarjeta. Una vez cumplimentada y firmada con firma manuscrita la tarjeta de
asistencia, delegacion y voto, en la que conste con claridad la identidad del
accionista, el numero de acciones de las que es titular, el sentido de su voto
para cada uno de los puntos del Orden del Dia, y adjuntando copia del DNI o
pasaporte, si el accionista es persona fisica y, ademas documento que acredite
la representacion, en caso de que el accionista sea persona juridica, debera
remitir todo ello en sobre cerrado al domicilio social: C/ Ilturrama 23,
Entreplanta, 31007 Pamplona a la atencion del Secretario del Consejo.

En el supuesto de que la tarjeta de asistencia no incorpore el apartado
“Voto a Distancia Postal”, el accionista que desee votar a distancia mediante voto
postal debera descargar de la pagina web de la Sociedad e imprimir en papel la
Tarjeta de Voto, cumplimentandola y firmandola junto con la tarjeta de asistencia
obtenida de las correspondientes entidades participantes en la Sociedad de
Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores,
Sociedad Anoénima (lberclear). Una vez cumplimentadas y firmadas ambas
tarjetas con firma manuscrita, y, adjuntando copia del DNI o pasaporte, si el
accionista es persona fisica y, ademas, documento que acredite la
representacion, en caso de personas juridicas, debera remitir todo ello en un
sobre cerrado al domicilio social: C/ lturrama 23, Entreplanta, 31007 Pamplona a
la atencion del Secretario del Consejo.

b) Mediante otros medios de comunicacion electronica o cualquier otro
medio de comunicacion a distancia, siempre que para tales casos el Consejo de
Administracién considere que garantizan debidamente la identidad de la persona
gue ejerce su derecho de voto y la constancia de modo inequivoco de la identidad
y condicion (accionista o representante) de los votantes, del nimero de acciones
con las que vota y del sentido de voto o, en su caso, de la abstencion. El
accionista debera rellenar el formulario establecido al efecto en la pagina web de
la Sociedad. Dicho formulario se adjuntard a un correo electrénico que sera
firmado digitalmente con firma electronica reconocida y avanzada, en los
términos previstos en la Ley 59/2003, de 19 de diciembre, siempre que esté
basada en un certificado electronico reconocido que haya sido emitido por la
Autoridad Publica de Certificacion Espafola (CERES) dependiente de la Fabrica
Nacional de Moneda y Timbre y que esté en vigor. El accionista debera remitir
dicho formulario a la direccibn de correo electronico que la Sociedad ha
establecido: “jg2006 @viscofan.com”.

El voto emitido por los sistemas a que se refieren los péarrafos anteriores
no sera valido si no se recibe por la Sociedad, al menos, veinticuatro horas antes
de la fecha prevista para la celebracion de la Junta en primera convocatoria.

Los accionistas que emitan su voto a distancia en los términos indicados
en este articulo seran considerados como presentes a los efectos de la
constitucién de la Junta de que se trate. En consecuencia, sus delegaciones
emitidas con anterioridad se entenderan revocadas y aquéllas que ellos
confirieran con posterioridad se tendran por no efectuadas.

El voto emitido a distancia a que se refiere el presente articulo sélo podra
dejarse sin efecto:



- Por revocacion posterior y expresa efectuada por el mismo medio
empleado para la emision, y dentro del plazo establecido para ésta.

- Por asistencia a la reunion del accionista que lo hubiera emitido.

- Por la venta de las acciones cuya titularidad confiere el derecho al voto,
de que tenga conocimiento la Sociedad al menos cinco dias antes de la fecha
prevista para la celebracion de la Junta.

El accionista podra votar validamente a distancia una sola vez en relaciéon
con cada posicion de valores. En el caso de que un accionista efectle varios
votos a distancia respecto de las mismas acciones, sea por via electrénica o
mediante correo postal, prevalecera el voto que primero haya sido recibido por la
Sociedad, quedando invalidados los recibidos en fecha posterior.

En caso de emplearse medios electronicos, solo cabra una actuacion
electronica para cada tipo de operacion (una votacion y una delegacion).

La Sociedad contrastara la informacion proporcionada por cada accionista
con la que facilite la Sociedad de Gestion de los sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. (lberclear), en su calidad de
entidad encargada del registro contable de las acciones de la Sociedad.

Es responsabilidad exclusiva del accionista la custodia del Certificado de
Usuario, asi como los datos de creacion de firma y del dispositivo para votar o
delegar de forma electronica.

Suspension de los sistemas electronicos/fallos interconexion: la Sociedad
se reserva el derecho a modificar, cancelar, suspender, o restringir los
mecanismos de voto y delegacion electrénicos cuando razones técnicas o de
seguridad lo requieran o impongan.

Si por circunstancias técnicas no imputables a la Sociedad o por razones
de seguridad derivadas de circunstancias sobrevenidas ajenas a aquella, se
produjeren averias, fallos en la conexién, caidas de lineas o cualquier otra
eventualidad de igual o similar indole, la Sociedad no sera responsable de los
perjuicios que pudieran ocasionarse al accionista, no pudiendo invocar esta
circunstancia como privacion ilegitima de los derechos del accionista.

E) Derecho de informacion

De acuerdo con los articulos 11 a 13 del Reglamento de la Junta
General y el articulo 25 de los estatutos sociales, desde el momento de la
convocatoria de la Junta General, estaran a disposicion de los sefores
accionistas para su consulta y obtencién de forma gratuita, tanto en papel en el
domicilio social: C/ Iturrama 23, Entreplanta, 31007 Pamplona, como en
formato electronico en la pagina web de la Sociedad, el Balance, la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias, la Memoria, el Informe de Auditoria, tanto individuales
como consolidados, el Reglamento del Consejo, el Reglamento de Junta
General, el Informe de Gobierno Corporativo, el informe de los administradores
sobre la modificacion de estatutos propuesta, asi como la demas
documentacién e informes que, conforme a la legislacion vigente, han tenido



gue elaborar los administradores relativos a los puntos que se someten a su
aprobacion de acuerdo con el presente orden del dia. Dicha informacion se
enviara de forma gratuita a los accionistas que lo soliciten.

Desde la publicacion de la convocatoria, los accionistas, acreditando
debidamente su condicion, podran realizar sugerencias o propuestas sobre los
asuntos comprendidos en el orden del dia a través del servicio de atencién al
accionista, respecto de las cuales el Consejo de Administracién decidira la
procedencia y forma mas adecuada de que sean trasladadas a la Junta, y en su
caso, sometidas a votacion.

Hasta el séptimo dia anterior al previsto para la celebracion de la Junta
General, y durante el transcurso de la misma con relacion a los asuntos
incluidos en el orden del dia, los accionistas podran asimismo solicitar de los
administradores informaciones o aclaraciones y podran formular preguntas
acerca de la informacion facilitada, asi como de cualquier otra informacion
accesible al publico que se hubiera facilitado por la Sociedad desde la ultima
Junta General. Los administradores facilitaran esta informacion en ese
momento 0 por escrito, a menos que esto perjudique los intereses sociales.

F) Prima de asistencia.

La Sociedad abonara una prima de asistencia de 0,005 € por accion a
las acciones presentes o representadas en la Junta General que hayan
acreditado debidamente su asistencia o representacion en la misma.

Nota: Aunque en este anuncio estan previstas dos convocatorias de
acuerdo con la legislacién vigente, se recuerda a los sefiores accionistas que,
tradicionalmente, no ha sido posible celebrar la Junta General en primera
convocatoria, por no haberse alcanzado el quérum exigido por la Ley para la
adopcién de los acuerdos que componen el orden del dia, por lo que es
previsible que la Junta General se celebre en segunda convocatoria, es decir,
el dia22 de mayo de 2006.

Pamplona, 30 de marzo de 2006.
El Consejo de Administracién
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PROPUESTA DE ACUERDOS QUE EL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DE VISCOFAN, SOCIEDAD ANONIMA FORMULA A LA
JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD, A CELEBRAR EN
PRIMERA CONVOCATORIA EL DIA 21 DE MAYO DE 2.006 Y, EN SEGUNDA
CONVOCATORIA, EL DIA 22 DE MAYO DE 2.006.

A) TERCER PUNTO DEL ORDEN DEL DIA

En relacion con el Tercer Punto del Orden del dia: Examen vy
aprobaciéon, en su caso, del Balance, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, la
Propuesta de Distribucion de Resultados incluyendo, en su caso, la
devoluciéon parcial de la prima de emision, la Memoria Explicativa, el Informe
de Gestion vy la gestion social, tanto individual como, en Su caso,
consolidados, todos ellos correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de
diciembre de 2.005.

Se propone a los sefiores accionistas aprobar el Balance, la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias, la Memoria explicativa, el Informe de Gestidén y la Gestion
Social llevada a cabo durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2.005
tanto de la Sociedad Viscofan, S.A. como el Balance, la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias, la Memoria explicativa, el Informe de Gestion y la Gestion Social llevada
a cabo durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2.005 consolidados del
Grupo de empresas del que es matriz dicha Sociedad.

Se propone, en el balance individual de Viscofan, destinar a dividendos con
cargo a los resultados del ejercicio 2.005 la cantidad de 3.732.030,43 Euros, y a
reservas voluntarias la cantidad de 30.577.037,08 Euros. Por consiguiente, se
propone declarar el dividendo repartido en el mes de enero de 2006 en la cuantia de
0,078 Euros por accion como dividendo Unico con cargo a bs resultados del
ejercicio 2005.

Asimismo se propone llevar a cabo una devolucion parcial de la prima de
emision de acciones en la cuantia de 0,110 Euros por accion, lo que representa una
cifra total de 5.275.578,66 Euros, las cuales se haran efectivas a los sefiores
accionistas el dia 15 de junio de 2.006.

En el reparto de dividendo propuesto esta ya incluida la atribucion del
importe correspondiente a las acciones de autocartera segun el art. 79, 1° de la
vigente Ley de Sociedades Andnimas.

B) CUARTO PUNTO DEL ORDEN DEL DIA

En relacion con el Cuarto Punto del Orden del dia: Modificacién del
articulo 18° de los estatutos sociales en lo relativo a la validez de la Junta
General Ordinaria y a la convocatoria de la Junta General de accionistas y
modificaciéon del articulo 27° en lo relativo a la duracién del cargo de
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administrador de la Sociedad, todo ello en cumplimiento de la Disposicion
Final Primera de la Ley 19/2005.

El Consejo de Administracion propone a la Junta General la modificacion de
los articulos 18° y 272 de los estatutos sociales, para su adaptacién a la reforma de
la legislacion aplicable a las Sociedades Andnimas introducida por la Disposicion
Final Primera de la Ley 19/2005.

Las modificaciones propuestas se refieren a:

a) La validez de la Junta General Ordinaria aunque haya sido convocada o
se celebre fuera de plazo.

b) La ampliacion del plazo de convocatoria de la junta general a un mes
antes de la fecha fijada para su celebracion.

c) La posibilidad de que accionistas que representen, al menos, el cinco por
ciento del capital social, puedan solicitar que se publique un complemento a la
convocatoria de Junta General de accionistas incluyendo uno o mas puntos en el
orden del dia.

d) Se extiende la duracibn méxima del cargo de administrador de la
Sociedad a seis afos.

Asimismo se establece que la caducidad del cargo de administrador se
producird cuando, una vez vencido el plazo, se haya celebrado la Junta General
siguiente o hubiese trascurrido el término legal para la celebracion de la Junta que
deba resolver sobre la aprobacion de cuentas del ejercicio anterior.

Una vez tomado el acuerdo y, a partir de entonces, los articulos modificados
pasaran a tener la siguiente redaccion:

“Art. 18°: La convocatoria para las Juntas habr& de hacerse, conforme a la
Ley, por el Consejo de Administracion, mediante anuncio publicado en el Boletin
Oficial del Registro Mercantil y en uno de los diarios de mayor circulacion de la
provincia, con un mes de antelacién, por lo menos, a la fecha prevista para la
celebracion de la Junta.

La Junta General Ordinaria sera valida aunque haya sido convocada o se
celebre fuera de plazo.

El anuncio de convocatoria expresara la fecha de la reunion, los asuntos
gue hayan de tratarse en la misma y la fecha en la que, si procediera, se reunira
en segunda convocatoria, debiendo mediar, entre una y otra, por lo menos, un
plazo de veinticuatro horas.

Los accionistas que representen, al menos, el cinco por ciento del capital
social, podran solicitar que se publiqgue un complemento a la convocatoria de
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Junta General de accionistas incluyendo uno o mas puntos en el orden del dia. El
ejercicio de este derecho deberd hacerse mediante notificacién fehaciente que
habra de recibirse en el domicilio social dentro de los cinco dias siguientes a la
publicacion de la convocatoria.

El complemento de la convocatoria debera publicarse con quince dias de
antelacién como minimo a la fecha establecida para la reunion de la Junta.

La falta de publicacion del complemento de la convocatoria en el plazo
legalmente fijado sera causa de nulidad de la Junta.”

“Art. 27°. Para ser nombrado consejero no se requiere la condicion de
accionista. La duracién del cargo de Consejero es por un plazo de seis afios
desde la fecha de su nombramiento.

El nombramiento de los administradores caducard cuando, vencido el
plazo, se haya celebrado la Junta General siguiente o hubiese trascurrido el
término legal para la celebracién de la Junta que deba resolver sobre la
aprobacioén de cuentas del ejercicio anterior.

La Junta General y, en su defecto, el mismo Consejo, podran nombrar
entre los Consejeros un Presidente, un Vicepresidente Primero, un Vicepresidente
Segundo, un Vicepresidente Tercero y un Secretario (el cual no necesitara
ostentar la condicion de Consejero) del Consejo de Administracion, que también
actuaran como tales en la Junta General. La designacion del Presidente y de
cualquiera de los Vicepresidentes por el mismo Consejo debera cumplir los
requisitos del articulo 141.2 de la Ley de Sociedades Andnimas, a los efectos del
articulo 30 de estos estatutos.

La retribucion del Consejo consistira en el uno coma cinco (1,5) por ciento
de los beneficios liquidos antes de impuestos con los requisitos establecidos en el
articulo 130 de la Ley de Sociedades Andnimas. Su distribucién entre los
miembros del Consejo se efectuara con arreglo al acuerdo que a este respecto
adopte el Consejo en cada caso.”

C) QUINTO PUNTO DEL ORDEN DEL DIA

En relacion con el Quinto Punto del Orden del dia: Modificacion de los
articulos 6, 7 y 9 del Reglamento de la Junta General de Accionistas para
adaptarlo a la Disposicion Final Primera de la Ley 19/2005, en |lo referente ala
validez de la Junta General Ordinariay a la convocatoria de la Junta General
de Accionistas.

El Consejo de Administracion propone la modificacion del Reglamento de la
Junta General de Accionistas para su adaptacion a la reforma de la legislacion
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aplicable a las Sociedades Andnimas introducida por la Disposicion Final Primera
de la Ley 19/2005.

Las modificaciones propuestas se refieren a:

a) La validez de la Junta General Ordinaria aunque haya sido convocada o
se celebre fuera de plazo.

b) La ampliacion del plazo de convocatoria de la junta general a un mes
antes de la fecha fijada para su celebracion.

c) La posibilidad de que accionistas que representen, al menos, el cinco por
ciento del capital social, puedan solicitar que se publique un complemento a la
convocatoria de Junta General de accionistas incluyendo uno o mas puntos en el
orden del dia.

En consecuencia, el Consejo de Administracion propone la modificacion de
los articulos 6, 7 y 9 del Reglamento de la Junta General.

Una vez tomado el acuerdo y, a partir de entonces, los articulos
modificados pasaran a tener la siguiente redaccion:

“Articulo 6.- Convocatoria de la Junta General.

La convocatoria de la Junta debera realizarse por lo menos un mes antes
de la fecha fijada para su celebracién.

La Junta General Ordinaria seré valida aunque haya sido convocada o se
celebre fuera de plazo.”

“Articulo 7.- Contenido de la convocatoria.

El anuncio expresara la fecha de la reunion y todos los asuntos que en
ella han de tratarse, que conformaran el Orden del Dia.

El anuncio de convocatoria contendra:
a) Lugar, fecha y hora de la reuniéon en primera y, en su caso, segunda
convocatoria, debiendo mediar entre la primera y la segunda reunion, por lo

menos, un plazo de veinticuatro horas.

b) El orden del dia de la Junta, redactado con claridad y precision, que
comprenderd los asuntos que han de tratarse en la reunion.

c) Los requisitos exigidos para poder asistir a la Junta y los medios de
acreditarlos ante la Sociedad.
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d) Los medios de comunicacion a distancia que, de conformidad con la
Ley, los Estatutos, y el presente Reglamento pueden utilizar los accionistas para
hacer efectivo sus derechos de representacion, agrupacion, voto; asi como los
requisitos, plazos y procedimientos establecidos para su utilizacion.

e) El derecho de los accionistas de hacerse representar en la Junta por
otra persona sea 0 no accionista, y los requisitos y procedimientos para ejercer
este derecho.

f) El derecho de informacion que asiste a los accionistas y la forma de
ejercerlo.

El orden del dia que figure en la convocatoria se determinard por el
Consejo de Administracion.

Los accionistas que representen, al menos, el cinco por ciento del capital
social, podran solicitar que se publique un complemento a la convocatoria de una
Junta General de accionistas incluyendo uno o més puntos del orden del dia. El
ejercicio de este derecho debera hacerse mediante notificacion fehaciente que
habra de recibirse en el domicilio social dentro de los cinco dias siguientes a al
publicacién de la convocatoria.

El complemento de la convocatoria debera publicarse con quince dias de
antelacién como minimo a la fecha establecida para la reunién de la Junta.

La falta de publicacion del complemento de la convocatoria en el plazo
legalmente fijado sera causa de nulidad de la Junta.

Desde la publicacion de la convocatoria, los accionistas, acreditando
debidamente su condicidén, podran realizar sugerencias o propuestas sobre los
asuntos comprendidos en el orden del dia a través del servicio de atencion al
accionista, respecto de las cuales el Consejo de Administracion decidira la
procedencia y forma mas adecuada de que sean trasladadas a la Junta, y en su
caso, sometidas a votacion.

Lo dispuesto en este articulo se entiende sin perjuicio de la inclusién, en
el anuncio, de contenidos adicionales o de la realizacion de la convocatoria con
menor 0 mayor antelaciéon, en los supuestos especiales en que asi venga exigido
por la Ley”.

“Articulo 9.- Requisitos formales de la convocatoria.
La convocatoria debe ser publicada en el Boletin Oficial del Registro

Mercantil y en uno de los peridédicos de mayor tirada en la provincia donde la
Sociedad tiene su domicilio social, al menos un mes antes de su celebracién.
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Ademas, la convocatoria se comunicara a la CNMV y se publicara en la
pagina web de la Sociedad con la misma antelacion.”

D) SEXTO PUNTO DEL ORDEN DEL DIA

En relacion con el Sexto Punto del Orden del dia: Nombramiento vy, en
Su caso, renovacion, de Consejeros.

El Consejo propone el nombramiento por un periodo de 6 afios a partir del
dia de la fecha de D. Alejandro Legarda Zaragieta como Consejero de la Sociedad.

E) SEPTIMO PUNTO DEL ORDEN DEL DIA

En relacion con el Séptimo Punto del Orden del dia: Nombramiento, o
renovacion, en su caso, de auditores para la revision de los estados
financieros de la sociedad y de su grupo de empresas.

Se propone nombrar auditores de las cuentas de Viscofan, Sociedad
Andnima y de las cuentas consolidadas del grupo de sociedades de los que dicha
Sociedad es Sociedad dominante, para el ejercicio 2.006, a la entidad KPMG
Auditores S.L., inscrita con el numero S0702 en el Registro oficial de Auditores de
Cuentas, que tiene domicilio social en Paseo de la Castellana n® 95, 28046 Madrid,
con C.I.LF. B-78510153, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid el 11 de marzo
de 1.997, en el tomo 11961, Folio 84, Seccion 8, Hoja M 188007, inscripcion
primera.

F) OCTAVO PUNTO DEL ORDEN DEL DIA

En relacion con el Octavo Punto del Orden del dia: Renovacion de la
autorizacion para adquirir acciones propias de acuerdo con lo preceptuado
en el articulo 75 delalLey de Sociedades Andnimas.

Se propone dejar sin efecto la autorizacion para adquirir acciones propias
que se concedio al Consejo de Administracion en la Junta General de accionistas
de la Sociedad de 27 de junio de 2.005.

Se propone autorizar al Consejo de Administracion para que, mediante la
persona, Sociedad o entidad que estime oportunas, compre y venda en el mercado
acciones de la propia sociedad, al precio de cotizacion del dia en que se lleve a
cabo la transaccion, en el numero de acciones maximo que permite la Ley de
Sociedades Andénimas y disposiciones concordantes con ella, a un precio minimo
del 100 % y méximo del 5.000 % del valor nominal.

La autorizacion propuesta lo es por un periodo maximo de 18 meses desde
la fecha del acuerdo y se concede al Consejo de Administracién sujeta a las
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limitaciones legales existentes para la adquisicion de acciones propias y, mas
especificamente, a las contenidas en el articulo 75 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Andnimas.

En el supuesto de necesitar el Consejo de Administracion hacer uso de la
autorizacion que le concede la Junta General, las acciones en cartera de la propia
Sociedad estarian sujetas al régimen que para ellas marca el articulo 79 del citado
texto legal.

G) NOVENO PUNTO DEL ORDEN DEL DiA

En relacién con el Noveno Punto del Orden del dia: Otorgamiento de
facultades para la ejecucion de los acuerdos adoptados y, en lo necesario,
delegacion en el Consejo de Administracion de la adecuada interpretacion,
subsanacion, aplicaciéon, complemento, desarrollo y ejecucién de los
acuerdos adoptados.

Se propone:

- Delegar, en lo que fuera necesario, en el Consejo de Administracion la
adecuada interpretacion, subsanacion, aplicacion, complemento, desarrollo vy
ejecucioén de los acuerdos adoptados.

- Facultar a D. Jaime Echevarria Abona, a D. José Antonio Canales Garcia y
a D. Juan Ignacio Villegas Diaz para que, con caracter solidario e indistinto, puedan
elevar a publicos los acuerdos de entre los adoptados que lo precisen asi como
llevar a cabo los depoésitos de cuentas o solicitudes de inscripcion que la Ley
prescribe. Se les faculta para que efectlen las gestiones necesarias para lograr la
inscripcion de los mismos en el Registro Mercantil y en cualquier otra instancia,
registro u organismo en que sea necesario 0 conveniente, asi como para llevar a
cabo las gestiones que sean precisas en relacién a los mismos ante la Comision
Nacional del Mercado de Valores y las Sociedades Rectoras de las Bolsas de
Valores, y todo ello con facultades de subsanacion, en su caso.
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INFORME ELABORADO POR EL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE
"VISCOFAN, SOCIEDAD ANONIMA" RELATIVO A LA MODIFICACION
ESTATUTARIA QUE EL MISMO PROPONE A LA JUNTA GENERAL DE
ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD CONSISTENTE EN SU ADAPTACION A LA
DISPOSICION FINAL PRIMERA DE LA LEY 19/2005.

A) OBJETIVO DEL INFORME.

El Consejo de Administracion cumple, con el presente informe, con su
obligacion de informar a los accionistas del cambio de estatutos sociales que
entiende debe llevarse a cabo.

Este informe lo emite y aprueba d Consejo de Administracion de la
Sociedad en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 144.1.12) de la Ley de
Sociedades Anonimas en relacion con la modificacién de los articulos 18°y 27°
de los estatutos sociales, cuya aprobacion se propone a la Junta General de
Accionistas convocada para los dias 21 y 22 del mes de mayo de 2.006.

B) CONTENIDO DE LA MODIFICACION ESTATUTARIA QUE SE
PROPONE.

La Ley 19/2005, de 14 de noviembre, sobre la Sociedad Europea
domiciliada en Espafia, ha introducido modificaciones en el texto Refundido de la
Ley de Sociedades Andnimas a través de su Disposicion Final Primera.

En concreto, se afiade un nuevo parrafo al articulo 95 que establece que
la Junta General Ordinaria sera vélida aunque haya sido convocada o se celebre
fuera de plazo.

Igualmente se modifica el articulo 97 de la Ley de Sociedades An6nimas
para ampliar el plazo de convocatoria de la junta general a un mes antes de la
fecha fijada para su celebracion.

Ademas, se incorpora la posibilidad de que accionistas que representen,
al menos, el cinco por ciento del capital social, puedan solicitar que se publique
un complemento a la convocatoria de Junta General de accionistas incluyendo
uno 0 mas puntos en el orden del dia y se regula el ejercicio de este derecho.

Por otra parte, la Disposicién Final Primera de la Ley 19/2005 modifica el
articulo 126 de la Ley de Sociedades Andnimas, relativo a la duracion del cargo
de administrador de la Sociedad, para extender su duracion maxima a seis afos.

Asimismo establece que la caducidad del cargo de administrador se
producira cuando, una vez vencido el plazo, se haya celebrado la Junta General
siguiente o hubiese trascurrido el término legal para la celebracién de la Junta
gue deba resolver sobre la aprobacion de cuentas del ejercicio anterior.
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Todo ello hace necesario modificar los estatutos de la Sociedad para
adaptarlos a la nueva redaccion de la Ley de Sociedades Anénimas.

En consecuencia, el Consejo de Administracion propone a la Junta
General la modificacion de los articulos 18° y 272 de los estatutos sociales, cuya
redaccion actual es la siguiente:

Art. 18°: La convocatoria para las Juntas habra de hacerse, conforme a
la Ley, por el Consejo de Administracion, mediante anuncio publicado en el
Boletin Oficial del Registro Mercantil y en uno de los diarios de mayor circulacion
de la provincia, con quince dias de antelacién, por lo menos, a la fecha prevista
para la celebracion de la Junta.

El anuncio de convocatoria expresara la fecha de la reunién, los asuntos
gue hayan de tratarse en la misma y la fecha en la que, si procediera, se reunira
en segunda convocatoria, debiendo mediar, entre una y otra, por lo menos, un
plazo de veinticuatro horas.

Art. 27°: Para ser nombrado consejero no se requiere la condicién de
accionista. Sin embargo, la composicion del Consejo se adaptara siempre a las
exigencias legales necesarias para que la Sociedad mantenga su condicion
navarra.

La duracion del cargo de Consejero es por cinco afios desde la fecha de
Su nombramiento.

La Junta General y, en su defecto, el mismo Consejo, podran nombrar
entre los Consejeros un Presidente, un Vicepresidente Primero, un
Vicepresidente Segundo, un Vicepresidente Tercero y un Secretario (el cual no
necesitara ostentar la condicién de Consejero) del Consejo de Administracion,
gue también actuaran como tales en la Junta General. La designacion del
Presidente y de cualquiera de los Vicepresidentes por el mismo Consejo debera
cumplir los requisitos del articulo 141.2 de la Ley de Sociedades An6nimas, a los
efectos del articulo 30 de estos estatutos.

La retribucion del Consejo consistira en el uno coma cinco (1,5) por
ciento de los beneficios liquidos antes de impuestos con los requisitos
establecidos en el articulo 130 de la Ley de Sociedades Andnimas. Su
distribucion entre los miembros del Consejo se efectuara con arreglo al acuerdo
gue a este respecto adopte el Consejo en cada caso.”

Una vez tomado el acuerdo y, a partir de entonces, los articulos
modificados pasaran a tener la siguiente redaccion:

“Art. 18°: La convocatoria para las Juntas habra de hacerse, conforme a
la Ley, por el Consejo de Administracion, mediante anuncio publicado en el
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Boletin Oficial del Registro Mercantil y en uno de los diarios de mayor circulacion
de la provincia, con un mes de antelacién, por lo menos, a la fecha prevista para
la celebracion de la Junta.

La Junta General Ordinaria sera valida aunque haya sido convocada o
se celebre fuera de plazo.

El anuncio de convocatoria expresara la fecha de la reunion, los asuntos
gue hayan de tratarse en la misma y la fecha en la que, si procediera, se reunira
en segunda convocatoria, debiendo mediar, entre una y otra, por lo menos, un
plazo de veinticuatro horas.

Los accionistas que representen, al menos, el cinco por ciento del
capital social, podran solicitar que se publique un complemento a la
convocatoria de Junta General de accionistas incluyendo uno o mas puntos en el
orden del dia. El ejercicio de este derecho debera hacerse mediante notificacion
fehaciente que habra de recibirse en el domicilio social dentrote los cinco dias
siguientes a la publicacion de la convocatoria.

El complemento de la convocatoria debera publicarse con quince dias
de antelaciéon como minimo a la fecha establecida para la reunion de la Junta.

La falta de publicacion del complemento de la convocatoria en el plazo
legalmente fijado sera causa de nulidad de la Junta.”

“Art. 27°: Para ser nombrado consejero no se requiere la condicion de
accionista. La duracion del cargo de Consejero es por un plazo de seis afios
desde la fecha de su nombramiento.

El nombramiento de los administradores caducara cuando, vencido el
plazo, se haya celebrado la Junta General siguiente o hubiese trascurrido el
término legal para la celebracion de la Junta que deba resolver sobre la
aprobacion de cuentas del ejercicio anterior.

La Junta General y, en su defecto, el mismo Consejo, podran nombrar
entre los Consejeros un Presidente, un Vicepresidente Primero, un
Vicepresidente Segundo, un Vicepresidente Tercero y un Secretario (el cual no
necesitara ostentar la condicion de Consejero) del Consejo de Administracion,
gue también actuaran como tales en la Junta General. La designacion del
Presidente y de cualquiera de los Vicepresidentes por el mismo Consejo debera
cumplir los requisitos del articulo 141.2 de la Ley de Sociedades Andnimas, a los
efectos del articulo 30 de estos estatutos.

La retribucion del Consejo consistira en el uno coma cinco (1,5) por
ciento de los beneficios liquidos antes de impuestos con los requisitos
establecidos en el articulo 130 de la Ley de Sociedades Andnimas. Su
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distribucion entre los miembros del Consejo se efectuara con arreglo al acuerdo
gue a este respecto adopte el Consejo en cada caso.”

C) APROBACION DEL INFORME.

El presente informe ha sido emitido y aprobado por unanimidad por el
Consejo de Administracion de la Sociedad en su reunién celebrada el dia 30 de

marzo de 2.006.

En Pamplona, a 30 de marzo de 2.006.
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INFORME ELABORADO POR EL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE
"VISCOFAN, SOCIEDAD ANONIMA" RELATIVO A LA MODIFICACION DEL
REGLAMENTO DE LA JUNTA GENERAL QUE EL MISMO PROPONE A LA
JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD CONSISTENTE EN
SU ADAPTACION A LA DISPOSICION FINAL PRIMERA DE LA LEY 19/2005.

A) OBJETIVO DEL INFORME.

El Consejo de Administracion emite el presente informe con el fin de
informar a los accionistas del cambio que entiende debe llevarse a cabo en el
Reglamento de la Junta General.

Este informe lo emite y aprueba el Consejo de Administracion de la
Sociedad para dar cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 3 del Reglamento de
la Junta General, en relacién con la competencia de la Junta General para
aprobar modificaciones posteriores a dicho Reglamento.

El objeto del presente informe es la modificacion de los articulos 6, 7y 9
de dicho Reglamento de la Junta General, cuya aprobacién se propone a la Junta
General de Accionistas convocada para los dias 21 y 22 del mes de mayo de
2.006.

B) CONTENIDO DE LA MODIFICACION QUE SE PROPONE.

La Ley 19/2005, de 14 de noviembre, sobre la Sociedad Europea
domiciliada en Espafia, ha introducido modificaciones en el texto Refundido de la
Ley de Sociedades Andnimas a través de su Disposicion Final Primera, algunas
de las cuales afectan al contenido actual del Reglamento de la Junta General.

En concreto, se afiade un nuevo parrafo al articulo 95 que establece que
la Junta General Ordinaria sera valida aungue haya sido convocada o se celebre
fuera de plazo.

Igualmente se modifica el articulo 97 de la Ley de Sociedades Andonimas
para ampliar el plazo de convocatoria de la junta general a un mes antes de la
fecha fijada para su celebracion.

Ademas, se incorpora la posibilidad de que accionistas que representen,
al menos, el cinco por ciento del capital social, puedan solicitar que se publique
un complemento a la convocatoria de Junta General de accionistas incluyendo
uno 0 mas puntos en el orden del dia y se regula el ejercicio de este derecho.

Todo ello hace necesario modificar el Reglamento de la Junta General
para adaptarlo a la nueva redaccion de la Ley de Sociedades Anénimas.
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En consecuencia, el Consejo de Administracion propone a la Junta
General la modificacién de bs articulos 6, 7 y 9 del Reglamento de la Junta
General, cuya redaccion actual es la siguiente:

“Articulo 6.- Convocatoria de la Junta General.

La convocatoria de la Junta deberé realizarse por lo menos quince dias
antes de la fecha fijada para su celebracion.”

“Articulo 7.- Contenido de la convocatoria.

El anuncio expresara la fecha de la reunion y todos los asuntos que en
ella han de tratarse, que conformaran el Orden del Dia.

El anuncio de convocatoria contendra:

a) Lugar, fecha y hora de la reunién en primera y, en su caso, segunda
convocatoria, debiendo mediar entre la primera y la segunda reunion, por lo
menos, un plazo de veinticuatro horas.

b) El orden del dia de la Junta, redactado con claridad y precisién, que
comprenderd los asuntos que han de tratarse en la reunion.

c) Los requisitos exigidos para poder asistir a la Junta y los medios de
acreditarlos ante la Sociedad.

d) Los medios de comunicacion a distancia que, de conformidad con la
Ley, los Estatutos, y el presente Reglamento pueden utilizar los accionistas
para hacer efectivo sus derechos de representacién, agrupacion, voto; asi como
los requisitos, plazos y procedimientos establecidos para su utilizacion.

e) El derecho de los accionistas de hacerse representar en la Junta por
otra persona sea 0 no accionista, y los requisitos y procedimientos para ejercer
este derecho.

f) El derecho de informacién que asiste a los accionistas y la forma de
ejercerlo.

El orden del dia que figure en la convocatoria se determinara por el
Consejo de Administracion, sin perjuicio del derecho que asiste a los
accionistas que sean titulares de, al menos, un cinco por ciento del capital
social desembolsado, de solicitar, por conducto notarial, la inclusién en él de
otros asuntos.
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Desde la publicacién de la convocatoria, los accionistas, acreditando
debidamente su condicion, podran realizar sugerencias o propuestas sobre los
asuntos comprendidos en el orden del dia a través del servicio de atencion al
accionista, respecto de las cuales el Consejo de Administracion decidira la
procedencia y forma mas adecuada de que sean trasladadas a la Junta, y en su
caso, sometidas a votacion.

Lo dispuesto en este articulo se entiende sin perjuicio de la inclusion,
en el anuncio, de contenidos adicionales o de la realizacion de la convocatoria
con menor 0 mayor antelacion, en los supuestos especiales en que asi venga
exigido por la Ley.”

“Articulo 9.- Requisitos formales de la convocatoria.

La convocatoria debe ser publicada en el Boletin Oficial del Registro
Mercantil y en uno de los periddicos de mayor tirada en la provincia donde la
Sociedad tiene su domicilio social, al menos quince dias antes de su
celebracion.

Ademas, la convocatoria se comunicara a la CNMV y se publicara en la
pagina web de la Sociedad con la misma antelacién.”

Una vez tomado el acuerdo y, a partir de entonces, los articulos
modificados pasaran a tener la siguiente redaccion:

“Articulo 6.- Convocatoria de la Junta General.

La convocatoria de la Junta debera realizarse por lo menos un mes antes
de la fecha fijada para su celebracion.

La Junta General Ordinaria sera valida aunque haya sido convocada o
se celebre fuera de plazo.”

“Articulo 7.- Contenido de la convocatoria.

El anuncio expresara la fecha de la reunion y todos los asuntos que en
ella han de tratarse, que conformaran el Orden del Dia.

El anuncio de convocatoria contendra:
a) Lugar, fecha y hora de la reunion en primera y, en su caso, segunda

convocatoria, debiendo mediar entre la primera y la segunda reunion, por lo
menos, un plazo de veinticuatro horas.
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b) El orden del dia de la Junta, redactado con claridad y precisidon, que
comprendera los asuntos que han de tratarse en la reunion.

c) Los requisitos exigidos para poder asistir a la Junta y los medios de
acreditarlos ante la Sociedad.

d) Los medios de comunicacion a distancia que, de conformidad con la
Ley, los Estatutos, y el presente Reglamento pueden utilizar los accionistas
para hacer efectivo sus derechos de representacion, agrupacion, voto; asi como
los requisitos, plazos y procedimientos establecidos para su utilizacion.

e) El derecho de los accionistas de hacerse representar en la Junta por
otra persona sea 0 no accionista, y los requisitos y procedimientos para ejercer
este derecho.

f) El derecho de informacidén que asiste a los accionistas y la forma de
ejercerlo.

El orden del dia que figure en la convocatoria se determinara por el
Consejo de Administracion.

Los accionistas que representen, al menos, el cinco por ciento del
capital social, podran solicitar que se publigue un complemento a la
convocatoria de una Junta General de accionistas incluyendo uno o mas puntos
del orden del dia. El ejercicio de este derecho deberda hacerse mediante
notificacion fehaciente que habra de recibirse en el domicilio social dentro de
los cinco dias siguientes a al publicacién de la convocatoria.

El complemento de la convocatoria debera publicarse con quince dias
de antelacién como minimo a la fecha establecida para la reunién de la Junta.

La falta de publicacién del complemento de la convocatoria en el plazo
legalmente fijado sera causa de nulidad de la Junta.

Desde la publicaciéon de la convocatoria, los accionistas, acreditando
debidamente su condicion, podran realizar sugerencias o propuestas sobre los
asuntos comprendidos en el orden del dia a través del servicio de atencién al
accionista, respecto de las cuales el Consejo de Administracion decidira la
procedencia y forma mas adecuada de que sean trasladadas a la Junta, y en su
caso, sometidas a votacion.

Lo dispuesto en este articulo se entiende sin perjuicio de la inclusion,
en el anuncio, de contenidos adicionales o de la realizacion de la convocatoria
con menor 0 mayor antelacion, en los supuestos especiales en que asi venga
exigido por la Ley”.
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“Articulo 9.- Requisitos formales de la convocatoria.

La convocatoria debe ser publicada en el Boletin Oficial del Registro
Mercantil y en uno de los peridédicos de mayor tirada en la provincia donde la
Sociedad tiene su domicilio social, al menos un mes antes de su celebracion.

Ademas, la convocatoria se comunicara a la CNMV y se publicara en la
pagina web de la Sociedad con la misma antelacién.”

C) APROBACION DEL INFORME.

El presente informe ha sido emitido y aprobado por unanimidad por el
Consejo de Administracion de la Sociedad en su reunion celebrada el dia 30 de
marzo de 2.006.

En Pamplona, a 30 de marzo de 2.006.
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MODELO DE INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS

SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

Para una mejor comprension del modelo y posterior elaboraciéon del mismo, es necesario leer
las instrucciones que para su cumplimentacion figuran al final del presente informe.

A

ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

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

Fecha tltima modificacion

Capital social (€)

NUmero de acciones

14.387.941,80

47.959.806

En el caso de que existan distintas clases de acciones, indiquelo en el

siguiente cuadro:

Clase

NUmero de acciones

Nominal unitario

ORDINARIAS

47.959.806

0,30

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

Nombre o denominacion NUmero de acciones Ndmero de acciones % Total sobre el
social del accionista directas indirectas (*) capital social
QMC DEVELOPMENT 2.860.774 0 5,965

CAPITAL FUND PLC
BESTINVER GESTION 0 3.828.464 7,983
SGIIC

(*) A través de:

Nombre o denominacion social del titular
directo de la participacién

Numero de acciones directas

% Sobre el capital social

ACC. CUP. Y OB. SEGOVIANAS SICAV 73.083 0,152
ATON INVERSIONES SICAV 11.221 0,023
BESTINFOND F.I. 604.073 1,260
BESTINVER BOLSAF.I. 2.399.454 5,003
BESTINVER MIXTO F.I. 254.314 0,530
BESTINVER RENTAF.I. 62.577 0,130
CAMPO DE ORO SICAV 5.900 0,012
CARTERA MILLENNIUM SICAV 7.195 0,015
CORFIN INVERSIONES SICAV 26.768 0,056
DINERINVER SICAV 76.264 0,159
DIVALSA INVERSIONES SICAV 8.603 0,018
ENTRECAR INVERSIONES SICAV 10.130 0,021
H202 INVERSIONES SICAV 11.773 0,025
INV. EN BOLSA SIGLO XXI SICAV 18.520 0,039
LINKER INVERSIONES SICAV 5.800 0,012
MAXIMUS INVERSIONES SICAV 9.894 0,021
PERICLES INVERSIONES SICAV 14.235 0,030
PASGOM INVERSIONES SICAV 9.375 0,020
RODAON INVERSIONES SICAV 23.811 0,050
SOIXA SICAV 77.854 0,162
TEXRENTA INVERSIONES SICAV 60.133 0,125
TIBEST CINCO SICAV 36.896 0,077
TIGRIS INVERSIONES SICAV 12.788 0,027
ZAMARRON SICAV 7.803 0,016
Total: 3.828.464

Indique los movimientos en la estructura accionarial mas significativos,
acaecidos durante el ejercicio:
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Nombre o denominacién social del

accionista

Fecha
operacion

Descripcion de la operacion

A.3. Complete

los siguientes cuadros sobre

los miembros del

consejo de

administracion de la sociedad, que posean acciones de la sociedad:

Nombre o Fecha primer Fecha ultimo Ndmero de Numero de % Total
denominacién nombramiento | nombramiento acciones acciones sobre el
social del consejero directas indirectas (*) capital
social
DON JAIME 17-10-1975 27-06-2005 111.954 57.897 0,354
ECHEVARRIA
ABONA
DON NESTOR 29-07-1997 05-05-2003 65.299 12.236 0,162
BASTERRA
LARROUDE
DONA AGATHA 24-06-1998 05-05-2003 16.749 0 0,035
ECHEVARRIA
CANALES
DON JOSE MARIA 09-01-1987 17-06-2002 10.640 0 0,022
CUEVAS
SALVADOR
DON JOSE CRUZ 24-06-1998 05-05-2003 210 0 0,000
PEREZ LAPAZARAN
DON INIGO SOLAUN 19-01-1998 05-05-2003 25.382 25.835 0,107
GARTEIZ-
GOXEASCOA

(*) A través de:

Nombre o denominacién social del titular directo de la Numero de acciones directas
participacion

DON NESTOR BASTERRA MARTINEZ 6.118
DON IGNACIO BASTERRA MARTINEZ 6.118
DONA CONCEPCION CANALES JAUREGUIBEITIA 57.897
DONA M2 ANGELES BUSTILLO BASTERRA 25.835

Total: 95.968

% Total del capital social en poder del consejo de administracién | 0,680 |

Complete

los siguientes cuadros sobre

los miembros del

consejo de

administracion de la sociedad, que posean derechos sobre acciones de la
sociedad:

Nombre o denominacién
social del consejero

Numero de
derechos de opcidn
directos

Numero de
derechos de opcién
indirectos

Numero de
acciones
equivalentes

% Total
sobre el
capital
social

A4,

Indique, en su caso, las relaciones de indole familiar, comercial, contractual o

societaria que existan entre los titulares de participaciones significativas, en

la medida en que sean conocidas por

la sociedad,

salvo que sean

escasamente relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:

Nombres o denominaciones sociales

relacionados

Tipo de relacion

Breve descripcién

AL

Indigue, en su caso, las relaciones de indole comercial, contractual o

societaria que existan entre los titulares de participaciones significativas, y la
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sociedad, salvo que sean escasamente relevantes o deriven del giro o trafico
comercial ordinario:

Nombres o denominaciones sociales Tipo de relacion Breve descripcién
relacionados

A.6. Indique los pactos parasociales celebrados entre accionistas que hayan sido
comunicados a la sociedad:

Intervenientes pacto parasocial % del capital social Breve descripcion del pacto
afectado

Indigue, en su caso, las acciones concertadas existentes entre los
accionistas de su empresa y que sean conocidas por la sociedad:

Intervenientes accion concertada % del capital social Breve descripcion de la accion
afectado concertada

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

A.7. Indique si existe alguna persona fisica o juridica que ejerza o pueda ejercer el
control sobre la sociedad de acuerdo con el articulo 4 de la Ley del Mercado
de Valores:

Nombre o denominacién social

Observaciones

A.8. Complete los siguientes cuadros sobre la autocartera de la sociedad:

A fechade cierre del ejercicio:

Numero de acciones directas Numero de acciones indirectas (*) [ % Total sobre el capital social

76.102 0 0,159

(*) A través de:

Nombre o denominacién social del titular directo de la Numero de acciones directas
participacién

Total:

Detalle las variaciones significativas, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 377/1991,
realizadas durante el ejercicio:

Fecha Numero de acciones Numero de acciones % Total sobre el
directas indirectas capital social
Resultados obtenidos en el ejercicio por operaciones de autocartera 0
(en miles de euros)
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A.9.

A.10.

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

Acuerdo adoptado en la Junta General celebrada el 27 de junio de 2005:

"Se acuerda dejar sin efecto la autorizacién para adquirir acciones propias que se
concedié al Consejo de Administracién en la Junta General de accionistas de la
Sociedad de 14 de junio de 2.004.

Se acuerda autorizar al Consejo de Administracién para que, mediante la persona,
Sociedad o entidad que estime oportunas, compre y venda en el mercado acciones
de la propia sociedad, al precio de cotizacion del dia en que se lleve a cabo la
transaccion, en el nimero de acciones maximo que permite la Ley de Sociedades
Andnimas y disposiciones concordantes con ella, a un precio minimo del 100 % y
maximo del 5.000 % del valor nominal.

Se concede al Consejo de Administracion de la Sociedad la presente autorizacion
por un periodo maximo de 18 meses desde la fecha del presente acuerdo.

La presente autorizacion se concede al Consejo de Administracion sujeta a las
limitaciones legales existentes para la adquisicion de acciones propias y, mMas
especificamente, a las contenidas en el articulo 75 del Texto Refundido de la Ley
de Sociedades An6nimas.

En el supuesto de necesitar el Consejo de Administracion hacer uso de la
autorizacion que le concede la Junta General, las acciones en cartera de la propia
Sociedad estarian sujetas al régimen que para ellas marca el articulo 79 del citado
texto legal."

Indique, en su caso, las restricciones legales y estatutarias al ejercicio de los
derechos de voto, asi como las restricciones legales a la adquisicién o
transmisién de participaciones en el capital social:

No hay restricciones legales o estatutarias al ejercicio del derecho de voto salvo las
inherentes a la situacién de autocartera. No hay restricciones legales o estatutarias
a las adquisicién o transmisién de participaciones en el capital social.

ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

B.1. Consejo de Administracién
B.1.1. Detalle el nimero maximo y minimo de consejeros previstos en los
estatutos:
NUumero méaximo de consejeros 9
NUmero minimo de consejeros 3
B.1.2. Complete el siguiente cuadro con los miembros del consejo:
Nombre o Representante | Cargo en el Fecha primer Fecha ultimo | Procedimiento
denominacién social consejo nombramiento | nombramiento de eleccion

del consejero
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DON JAIME

ECHEVARRIA ABONA

PRESIDENTE

17-10-1975

27-06-2005

ELECCION POR
LA JUNTA
GENERAL DE
ACCIONISTAS
Y
NOMBRAMIENT
O PARA EL
CARGO POR EL
CONSEJO DE
ADMINISTRACI
ON

DON JOSE MARIA

CUEVAS SALVADOR

VICEPRESIDE
NTE

09-01-1987

17-06-2002

ELECCION POR
LA JUNTA
GENERAL DE
ACCIONISTAS
Y
NOMBRAMIENT
O PARA EL
CARGO POR EL
CONSEJO DE
ADMINISTRACI
ON

DON NESTOR
BASTERRA
LARROUDE

CONSEJERO

29-07-1997

05-05-2003

ELECCION POR
LA JUNTA
GENERAL DE
ACCIONISTAS
Y
NOMBRAMIENT
O PARA EL
CARGO POR EL
CONSEJO DE
ADMINISTRACI
ON

DON INIGO SOLAUN

GARTEIZ-
GOXEASCOA

CONSEJERO

19-01-1998

05-05-2003

ELECCION POR
LA JUNTA
GENERAL DE
ACCIONISTAS
Y
NOMBRAMIENT
O PARA EL
CARGO POR EL
CONSEJO DE
ADMINISTRACI
ON

DONA AGATHA
ECHEVARRIA
CANALES

CONSEJERO

24-06-1998

05-05-2003

ELECCION POR
LA JUNTA
GENERAL DE
ACCIONISTAS
Y
NOMBRAMIENT
O PARA EL
CARGO POR EL
CONSEJO DE
ADMINISTRACI
ON

DON JOSE CRUZ

PEREZ LAPAZARAN

CONSEJERO

24-06-1998

05-05-2003

ELECCION POR
LA JUNTA
GENERAL DE
ACCIONISTAS
Y
NOMBRAMIENT
O PARA EL
CARGO POR EL
CONSEJO DE
ADMINISTRACI
ON
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DON GREGORIO

MARANON BERTRAN
DE LIS

CONSEJERO 29-01-1999

05-05-2003 ELECCION POR
LA JUNTA
GENERAL DE
ACCIONISTAS
Y
NOMBRAMIENT
O PARA EL
CARGO POR EL
CONSEJO DE
ADMINISTRACI
ON

[ Nimero Total de Consejeros [

7]

Indique los ceses que se hayan producido durante el periodo en el
consejo de administracion:

Nombre o denominacion social del consejero

Fecha de baja

B.1.3. Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo y su
distinta condicién:

CONSEJEROS EJECUTIVOS

Nombre o denominacién social del
consejero

Comision que ha propuesto su
nombramiento

Cargo en el organigrama de la
sociedad

DON JAIME ECHEVARRIA ABONA

NOMBRAMIENTOS

PRESIDENTE

CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES

Nombre o denominacion social del
consejero

Comision que ha propuesto su
nombramiento

Nombre o denominacion social del
accionista significativo a quien
representa o que ha propuesto su
nombramiento

DON NESTOR BASTERRA NOMBRAMIENTOS UNIDAD FAMILIAR
LARROUDE
DON INIGO SOLAUN GARTEIZ- NOMBRAMIENTOS UNIDAD FAMILIAR

GOXEASCOA

CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Nombre o denominacion social del | Comisién que ha propuesto su Perfil
consejero nombramiento

DON JOSE MARIA CUEVAS NOMBRAMIENTOS ABOGADO

SALVADOR

DONA AGATHA ECHEVARRIA NOMBRAMIENTOS ABOGADA ECONOMISTA

CANALES

DON JOSE CRUZ PEREZ NOMBRAMIENTOS INGENIERO AGRONOMO

LAPAZARAN

DON GREGORIO MARANON NOMBRAMIENTOS ABOGADO

BERTRAN DE LIS

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS

Nombre o denominacion social del consejero

Comision que ha propuesto su

nombramiento

Detalle los motivos por los que no se puedan considerar dominicales
o independientes:
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Indique las variaciones que, en su caso, se hayan producido durante
el periodo en la tipologia de cada consejero:

Nombre o denominacion social del Fecha del Condicion anterior Condicién actual
consejero cambio
B.1.4. Indique si la calificacion de los consejeros realizada en el punto

anterior se corresponde con la distribucion prevista en el reglamento
del consejo:

Siguiendo lo indicado en el articulo 8 del Reglamento del Consejo de
Administracién que dispone que “incluiran la presencia en el Consejo de un
namero razonable de consejeros independientes y tenderd a mantener
mayoria de consejeros externos a la gestién” el consejo de administracién
de Viscofan estd compuesto en su mayoria por consejeros externos
(dominicales e independientes).

B.1.5.

el o los consejero/s delegadol/s:

Indique, en el caso de que exista, las facultades que tienen delegadas

Nombre o denominacién social del consejero

Breve descripcién

B.1.6.

Identifigue, en su caso, a los miembros del consejo que asuman

cargos de administradores o directivos en otras sociedades que
formen parte del grupo de la sociedad cotizada:

Nombre o denominacion social del | Denominacion social de la entidad Cargo
consejero del grupo

DON JAIME ECHEVARRIA ABONA IAN, S.A. PRESIDENTE

DON JAIME ECHEVARRIA ABONA NATURIN GMBH & CO. KG PRESIDENTE

DON JAIME ECHEVARRIA ABONA STEPHAN & HOFFMAN AG PRESIDENTE

DON JAIME ECHEVARRIA ABONA NATURIN INC (DELAWARE) PRESIDENTE

DON JAIME ECHEVARRIA ABONA VISCOFAN USA INC. PRESIDENTE

DON JAIME ECHEVARRIA ABONA VISCOFAN POLAND SP. Z O.0. PRESIDENTE

DON JAIME ECHEVARRIA ABONA GAMEX S.R.O. PRESIDENTE

DON JAIME ECHEVARRIA ABONA VISCOFAN CZ S.R.O. PRESIDENTE

DON JAIME ECHEVARRIA ABONA VISCOFAN DE MEXICO S. DE R.L. PRESIDENTE
DE C.V.

DON JAIME ECHEVARRIA ABONA VISCOFAN CENTROAMERICA PRESIDENTE
COMERCIAL SOCIEDAD ANONIMA

DON NESTOR BASTERRA IAN, S.A. CONSEJERO

LARROUDE

DON NESTOR BASTERRA NATURIN GMBH & CO. KG CONSEJERO

LARROUDE

DON NESTOR BASTERRA VISCOFAN USA INC. CONSEJERO

LARROUDE

DON NESTOR BASTERRA STEPHAN & HOFFMAN AG VICEPRESIDENTE

LARROUDE

DON JAIME ECHEVARRIA ABONA NATURIN LIMITED PRESIDENTE

DON JAIME ECHEVARRIA ABONA A.D. KOTEKSPRODUKT PRESIDENTE

B.1.7.

Detalle, en su caso,

los consejeros de su sociedad que sean

miembros del consejo de administracién de otras entidades cotizadas
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en mercados oficiales de valores en Espafia distintas de su grupo,
gue hayan sido comunicadas a la sociedad:

Nombre o denominacioén social del Entidad cotizada Cargo
consejero

DON JAIME ECHEVARRIA ABONA IBERPAPEL GESTION, S.A. PRESIDENTE

DON JOSE MARIA CUEVAS IBERPAPEL GESTION, S.A. CONSEJERO

SALVADOR

DON NESTOR BASTERRA IBERPAPEL GESTION, S.A. CONSEJERO

LARROUDE

DON INIGO SOLAUN GARTEIZ- IBERPAPEL GESTION, S.A. CONSEJERO

GOXEASCOA

DON GREGORIO MARANON PROMOTORA DE CONSEJERO

BERTRAN DE LIS INFORMA CIONES S.A.

DON GREGORIO MARANON SOGECABLE, S.A. CONSEJERO

BERTRAN DE LIS

DON GREGORIO MARANON ALTADIS, S.A. CONSEJERO

BERTRAN DE LIS

DON GREGORIO MARANON COMPANIA DE DISTRIBUCION CONSEJERO

BERTRAN DE LIS INTEGRAL LOGISTA, S.A.

B.1.8. Complete los siguientes cuadros

respecto a la remuneracién

agregada de los consejeros devengada durante el ejercicio:

a) En la sociedad objeto del presente informe:

Concepto retributivo Datos en miles de euros
Retribucion fija 0
Retribucién variable 0
Dietas 0
Atenciones Estatutarias 1.201
Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros 0
Otros 0
Total: 1.201

Otros Beneficios Datos en miles de euros
Anticipos 0
Créditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones 0
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas 0
Primas de seguros de vida 0
Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros 0

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

grupo:
Concepto retributivo Datos en miles de euros
Retribucion fija 0
Retribucion variable 0
Dietas 0
Atenciones Estatutarias 56
Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros 0
Otros 0
Total: 56
Otros Beneficios Datos en miles de euros
Anticipos 0
Créditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones 0
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas 0
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Primas de seguros de vida 0
Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros 0
¢) Remuneracién total por tipologia de consejero:
Tipologia consejeros Por sociedad Por grupo
Ejecutivos 286 28
Externos Dominicales 372 28
Externos Independientes 543 0
Otros Externos 0 0
Total: 1.201 56
d) Respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante:
Remuneracién total consejeros (en miles de euros) 1.257
Remuneracién total consejeros/ beneficio atribuido a la sociedad dominante 3,000

(expresado en %)

B.1.9. Identifique a los miembros de la alta direccién que no sean a su vez
consejeros ejecutivos, e indique la remuneracién total devengada a

su favor durante el ejercicio:

Nombre o denominacién social

Cargo

DON JUAN IGNACIO VILLEGAS DIAZ

DIRECTOR GENERAL

DON JOSE ANTONIO MORIONES GUINDA

DIRECTOR FABRICACION VISCOFAN S.A.

DON JOSE VICENTE SENDIN AZANZA

DIRECTOR FABRICACION VISCOFAN S.A.

DON GABRIEL LARREA LALAGUNA DIRECTOR COMERCIAL
DON RICARDO ROYO RUIZ DIRECTOR FINANCIERO VISCOFAN S.A.
DON JOSE IGNACIO RECALDE IRURZUN DIRECTOR I&D

DON JUAN JOSE ROTA ARRIETA

DIRECTOR RRHH VISCOFAN S.A.

DON MANUEL NADAL MACHIN

DIRECTOR INFORMACION Y SISTEMAS
VISCOFAN S.A.

DON ACHIM WALTER

GESCHAFTSFUHRER ADMINISTRACION Y
VENTAS NATURIN GMBH & CO KG

DON MATTHIAS GOEHRIG

GESCHAFTSFUHRER PRODUCCION

NATURIN GMBH & CO KG

DON WALDEMAR SZYMANSKI DIRECTOR GENERAL VISCOFAN POLAND
SP.Z0.0.

DON JAN BAUER DIRECTOR GENERAL GAMEX Y
VISCOFAN CZ

DON MIROSLAV KAMIS DIRECTOR PRODUCCION GAMEX Y
VISCOFAN CZ

DON JOSE ANTONIO CANALES GARCIA DIRECTOR GENERAL VISCOFAN DO
BRASIL

DON LUIS BERTOLI DIRECTOR ADMINISTRATIVO

FINANCIERO VISCOFAN DO BRASIL

DON ELY MIGUEL WEINSTEIN

DIRECTOR PRODUCCION VISCOFAN DE
BRASIL

DON JOSE MARIA FERNANDEZ MARTIN

DIRECTOR GENERAL VISCOFAN USA INC.

DON DAVID LAMBERT

DIRECTOR VENTAS VISCOFAN USA INC.

DON ANTONIO ARMENDARIZ GARCIA

DIRECTOR GENERAL VISCOFAN DE
MEXICO S. DER.L. DE C.V.

DON JOSE DOMINGO OTAMENDI ZABALA

CONSEJERO ADJUNTO PRESIDENTE IAN
S.A.

DON ALEJANDRO MARTINEZ CAMPO

DIRECTOR GENERAL IAN S.A.

DON JESUS GAINZA GAINZA

DIRECTOR GENERAL NATURIN LIMITED

DON JUAN CARLOS GARCIA DE LA RASILLA PINEDA DIRECTOR GENERAL DE AD.
KOTEKSPRODUKT
[Remuneracién total alta direccién (en miles de euros) | 2.666 |
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B.1.10.

Identifique de forma agregada si existen clausulas de garantia o
blindaje, para casos de despido o cambios de control a favor de los
miembros de la alta direccion, incluyendo los consejeros ejecutivos,
de la sociedad o de su grupo. Indique si estos contratos han de ser
comunicados y/o aprobados por los drganos de la sociedad o de su
grupo:

[ NGmero de beneficiarios [ 3]

Consejo de Administracion Junta General

Organo que autoriza las clausulas X

SI NO

.SeinformaalaJunta General sobre las clausulas? X

B.1.11.

B.1.12.

Indigque el proceso para establecer la remuneracidon de los miembros
del consejo de administracién y las clausulas estatutarias relevantes
al respecto.

Segun el Articulo 27° de los estatutos sociales: “La retribucion del Consejo
consistird en el uno coma cinco por ciento de los beneficios liquidos antes
de impuestos con los requisitos establecidos en el articulo 130 de la Ley de
Sociedades Andnimas. Su distribucidn entre los miembros del consejo se
efectuara con arreglo al acuerdo que a este respecto adopte el consejo de
administracion en cada caso”.

Y en el articulo 30° establece sobre la retribucién del Comité Ejecutivo: “La
retribucion del Comité Ejecutivo sera del uno como cinco por ciento de los
beneficios liquidos antes de impuestos con los limites del articulo 130 de la
Ley de Sociedades Andnimas.

Su distribucién entre los miembros del Comité se hard con arreglo al
acuerdo que a este respecto adopte el Comité en cada caso”.

Hasta el presente ejercicio, en ambos casos, la distribucion ha sido
igualitaria entre los respectivos componentes.

El Presidente ejecutivo no percibe ringuna remuneracion por su condicién
de ejecutivo.

Asimismo, dentro del Consejo de Administracion funciona una Comisién de
Retribuciones cuya mision es la de determinar y supervisar la politica de
remuneraciones de los altos ejecutivos asi como la propuesta de reparto
de la retribucién de los consejeros.

Indique, en su caso, la identidad de los miembros del consejo que
sean, a su vez, miembros del consejo de administracién o directivos
de sociedades que ostenten participaciones significativas en la
sociedad cotizada y/o en entidades de su grupo:

Nombre o denominacién social del Nombre o denominacion social del Cargo
consejero accionista significativo
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Detalle, en su caso, las relaciones relevantes distintas de las
contempladas en el epigrafe anterior, de los miembros del consejo de
administracién que les vinculen con los accionistas significativos y/o
en entidades de su grupo:

Nombre o denominacion social del Nombre o denominacion social del Descripcion relacion
consejero accionista significativo
B.1.13. Indique, en su caso, las modificaciones introducidas durante el

B.1.14.

ejercicio en el reglamento del consejo.

No se han producido modificaciones en el gjercicio.

Indique los procedimientos de nombramiento, reeleccion, evaluacion
y remocién de los consejeros. Detalle los drganos competentes, los
tramites a seguir y los criterios a emplear en cada uno de los
procedimientos.

Segun se recoge en el articulo 26 de los Estatutos sociales:

" La representacion y administracion de la Sociedad estard encomendada a
un Consejo de Administracion, compuesto por tres miembros como minimo
y nueve como maximo.

Su nombramiento corresponde a la Junta General, debiendo observarse lo
establecido en el articulo 137 de la Ley de Sociedades Andnimas”.

Y el articulo 27 establece que:

“Para ser nombrado consejero no se requiere la condicién de accionista.
Sin embargo, la composicion del Consejo se adaptara siempre a las
exigencias legales necesarias para que la Sociedad mantenga su
condicion navarra.

La duracion del cargo de Consejero es por cinco afios desde la fecha de su
nombramiento.

La Junta General y, en su defecto el mismo Consejo, podran nombrar entre
los Consejeros un Presidente, un Vicepresidente Primero, un
Vicepresidente Segundo, un Vicepresidente Tercero y un Secretario (el
cual no necesitara ostentar la condicion de Consejero) del Consejo de
Administracion, que también actuardn como tales en la Junta General. La
designacion del Presidente y de cualquiera de los Vicepresidentes por el
mismo Consejo deberd cumplir los requisitos del articulo 141.2 de la Ley se
Sociedades Andnimas, a los efectos del articulo 30 de estos estatutos”.

El Reglamento del Consejo recoge al respecto en el articulo 6 :

“El Consejo de Administracion estara formado por el nimero de
Consejeros que determine la Junta General dentro de los limites fijados por
los estatutos sociales.

El Consejo propondra a la Junta General el nimero que, de acuerdo con
las cambiantes circunstancias de la compafiia, resulte mas adecuado para
asegurar la debida representatividad y el eficaz funcionamiento del mismo”.

Y en el articulo 8 se establece que:

“Los nombramientos de Consejeros los realizara la Junta General o el
propio Consejo de Administracién en los casos previstos por la Ley.

Las propuestas que el Consejo eleva a la Junta General relativas a los
nombramientos o reelecciones de consejeros, dentro de los limites que
marcan los estatutos, se hacen previa propuesta de la Comisién de
Nombramientos, incluirdn la presencia en el Consejo de un namero
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razonable de consejeros independientes y tenderd a mantener mayoria de
consejeros externos a la gestion”.

Asimismo el articulo 14 del Reglamento del consejo de Administracion
recoge la comisién de nombramientos y se expresa:

“Dentro del Consejo de Administracién funcionard una Comision de
Nombramientos.

Serd mision de la Comision de Nombramientos el cuidar la idoneidad e
integridad en la seleccion de Consejeros y altos ejecutivos.

Sus miembros seran nombrados por el Consejo en pleno y su nimero no
serd inferior a tres.

Correspondera al Consejo de Administracion tanto el nombramiento de sus
miembros como la remocién de los mismos. Los miembros de la Comision
cesardn autométicamente cuando lo hagan en su condicién de consejeros
de la Sociedad”

B.1.15. Indique los supuestos en los que estan obligados a dimitir los
consejeros.

Segun el articulo 27 del Reglamento del Consejo de Viscofan:

“Los consejeros deberan poner su cargo a disposicion del Consejo de
Administracion y formalizar, si este lo considera conveniente, su dimision
en los siguientes casos:

a) Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de
incompatibilidad o prohibicion legalmente previstos.

b) Cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo los
intereses & la Sociedad o cuando desaparezcan los motivos por los que
fue nombrado”.

B.1.16. Explique si la funcion de primer ejecutivo de la sociedad recae en el
cargo de presidente del consejo. En su caso, indique las medidas que
se han tomado para limitar los riesgos de acumulacion de poderes en
una Unica persona:

s X]  no [

Medidas para limitar riesgos

La funcion del primer ejecutivo de la sociedad recae en el cargo del Presidente del Consejo. Todas las operaciones
relevantes de la sociedad son estudiadas previamente por el Comité Ejecutivo y, en su caso, por el Consejo de
Administracion.

Hata el momento no se ha adoptado ninguna operacion, ni siquiera por razones de urgencia, sin la aprobacion del
Comité o, en su caso, del Consejo de Administracion.

B.1.17. ¢/Se exigen mayorias reforzadas, distintas de las legales, en algun tipo
de decision?:

s X

Indique cémo se adoptan los acuerdos en el consejo de
administracion, sefialando al menos, el minimo quérum de asistencia
y el tipo de mayorias para adoptar los acuerdos:

Adopcion de acuerdos

Descripcion del acuerdo | Quérum [ Tipo de Mayoria

Pagina 13



Todos

El Consejo de Administracion
queda validamente
constituido cuando concurran
a la reunién, presentes o
representados, la mitad mas
uno de los componentes.

Los acuerdos se adoptan por
mayoria absoluta de los
consejeros concurrentes a la
reunién y sera dirimente el
voto del Presidente en caso
de empate.

B.1.18. Explique si existen requisitos especificos, distintos de los relativos a
los consejeros, para ser nombrado presidente.

s ] o [X

Descripcién de los requisitos

B.1.19. Indique si el presidente tiene voto de calidad:

s x] o []

Materias en las que existe voto de calidad

Segun el articulo 28 de los Estatutos sociales:

" Los acuerdos de adoptaran por mayoria absoluta de los consejeros concurrentes a la reunién y sera diremente el
voto del presidente en caso de empate".

En iguales términos se expresa el articulo 7 del Reglamento del Consejo.

B.1.20. Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen alguin
limite a la edad de los consejeros:

s X

Edad limite presidente
Edad limite consejero delegado
Edad limite consejero

B.1.21. Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen un
mandato limitado para los consejeros independientes:

s X

[ Nimero maximo de afios de mandato | 0]

B.1.22. Indique si existen procesos formales para la delegacion de votos en el
consejo de administracion. En su caso, detallelos brevemente.

El Consejo de Administracién de la Sociedad aprobd, en su reunion de 9
de mayo de 2005, las Normas sobre Voto y Delegacién a Distancia, que
incluyen el procedimiento para delegacién del voto en el Consejo de
Administraciéon, aunque éste no presenta particularidades con respecto al
procedimiento general.
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B.1.23. Indique el niumero de reuniones que ha mantenido el consejo de
administracién durante el ejercicio. Asimismo, sefiale, en su caso, las
veces que se hareunido el consejo sin la asistencia de su Presidente:

Numero de reuniones del consejo 11
Numero de reuniones del consejo sin la asistencia del Presidente 0

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

Numero de reuniones de la comision ejecutiva o delegada

NUumero de reuniones del Comité de auditoria

Numero de reuniones de la Comisién de nombramientos y retribuciones

Numero de reuniones de la comision de estrategia e inversiones

(o] Nl N B\S] Ké

NUumero de reuniones de la comision

B.1.24. Indique si las cuentas anuales individuales y consolidadas que se
presentan para su aprobacion al consejo estan previamente
certificadas:

s X1 o [

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

Nombre

Cargo

DON JUAN IGNACIO VILLEGAS DIAZ

DIRECTOR GENERAL

DON RICARDO ROYO RUIZ

DIRECTOR FINANCIERO VISCOFAN, S.A.

DON ACHIM WALTER GESCHAFTFUHRER ADMINISTRACION Y
VENTAS NATURIN GMBH & CO KG
DON WALDEMAR SZYMANSKI DIRECTOR GENERAL VISCOFAN POLAND

SP.Z0.0.

DON JAN BAUER

DIRECTOR GENERAL GAMEX Y
VISCOFAN CZ

DON JOSE ANTONIO CANALES GARCIA

DIRECTOR GENERAL VISCOFAN DO
BRASIL

DON JOSE MARIA FERNANDEZ MARTIN

DIRECTOR GENERAL VISCOFAN USA INC.

DON ANTONIO ARMENDARIZ GARCIA

DIRECTOR GENERAL VISCOFAN DE
MEXICO S. DE R.L. DE C.V.

DON ALEJANDRO MARTINEZ CAMPO

DIRECTOR GENERAL DE IAN, S.A.

DON JESUS GAINZA GAINZA

DIRECTOR GENERAL DE NATURIN
LIMITED

DON JUAN CARLOS GARCIA DE LA RASILLA PINEDA DIRECTOR GENERAL DE AD.
KOTEKSPRODUKT

DON EDDIER YUNNI SOTO SALAS DIRECTOR GENERAL VISCOFAN
CENTROAMERICA COMERCIAL

B.1.25. Explique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por el consejo
de administracién para evitar que las cuentas individuales vy
consolidadas por él formuladas se presenten en la Junta General con
salvedades en el informe de auditoria.

El Consejo de Administracion, para evitar que las cuentas formuladas por
él se presenten en la Junta General con salvedades en el informe de
auditoria, tiene como norma que se elaboren de acuerdo con los principios
contables que sean de aplicacion.

Con caréacter previo a su formulacién, los auditores revisan las cuentas en
su version proforma.
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B.1.26.

B.1.27.

B.1.28.

La comisién de auditoria se relne con los auditores para, ademas de velar
por su independencia, lograr que las cuentas anuales no contengan
salvedades y se hagan con los principios contables que sean de aplicacion.

Detalle las medidas adoptadas para que la informacién difundida a los
mercados de valores sea transmitida de forma equitativa y simétrica.

El Reglamento del Consejo de Administracion en el articulo 34 recoge la
actuacion del consejo en lo relativo a comunicaciones con los accionistas y
con los mercados de valores: "El Consejo velara porque se ofrezca
informacién precisa y fiable a los accionistas de la Sociedad y al mercado
de cualquier informacién de la que haya tenido conocimiento sobre las
actividades de la sociedad, su resultado, accionistas titulares de
participaciones significativas, operaciones vinculadas, pactos parasociales,
autocartera y cualquiera otra que deba hacerse publica por Ley o de
acuerdo con los estatutos de la Sociedad, asi como toda aquélla que el
Consejo entienda que pueda ser de interés publico.

La informacién financiera periddica serd homogénea y fiable y sera
sometida, en su caso, a la correspondiente comisién”.

Asimismo y en cumplimento de la Disposicién Adicional Cuarta de la Ley
44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema
Financiero, el Consejo de Administracion de Viscofan, S.A. aprobé el 24 de
Julio de 2003 el Reglamento Interno de Conducta en materias relativas al
mercado de valores, y que fue puesto a disposicion de los accionistas e
inversores en el registro publico de la CNMV, y ademas puede consultarse
en la pagina web de la compafiia (www.viscofan.com).

En este Reglamento se especifica que la informacion relevante debera
difundirse inmediatamente al mercado mediante comunicacion a la
Comisiéon Nacional del Mercado de Valores, con caracter previo a su
difusion por cualquier otro medio y tan pronto como sea conocido el hecho,
se haya adoptado la decisién o se haya firmado el acuerdo o contrato con
terceros.

La informacién que se suministre al mercado ha de ser veraz, clara,
completa y, cuando asi lo exija la naturaleza de la informacion,
cuantificada, de manera que no induzca a confusibn o engafio. La
informacion se difundira también en la pagina web de Viscofan.

Cuando Viscofan considere que la informacién no deba ser hecha publica
por afectar a sus intereses legitimos, informard inmediatamente a la
CNMV, y solicitara la dispensa de la difusiébn de conformidad con lo
previsto en el articulo 91 LMV.

El Consejo de Administracién procura el cumplimiento estricto de esta
normativa de la que se ha dotado asi como cualquiera otra de caracter
general que pueda resultar de aplicacion.

¢El secretario del consejo tiene la condicidon de consejero?:

s [ Mo [X]

Indique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por la sociedad
para preservar la independencia del auditor, de los analistas
financieros, de los bancos de inversion y de las agencias de
calificacion.
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B.1.29.

Se procedié a la rotacion de socio de auditoria para el informe del afio
2004, de acuerdo con la Ley Financiera (Ley 44/2002 de 22 de noviembre).
Existe una total colaboracién y puesta a disposicién de los auditores de la
informacién con que cuenta la sociedad y su grupo.

En lo referente a analistas y bancos de inversion son los mecanismos
previstos en el articulo 34 del Reglamento del Consejo, ademas del
seguimiento de la normativa aplicable.

No se han solicitado los servicios de agencias de calificacion.

Indique si la firma de auditoria realiza otros trabajos para la sociedad
ylo su grupo distintos de los de auditoria y en ese caso declare el
importe de los honorarios recibidos por dichos trabajos y el
porcentaje que supone sobre los honorarios facturados a la sociedad
y/o su grupo.

s X]  no [

Sociedad Grupo Total
Importe de otros trabajos distintos de los de auditoria 28.360 39.080 67.440
(miles de euros)
Importe trabajos distintos de los de auditoria / Importe 23,760 21,200 22,206
total facturado por la firma de auditoria (en %)

B.1.30. Indique el numero de afios que la firma actual de auditoria lleva de
forma ininterrumpida realizando la auditoria de las cuentas anuales de
la sociedad y/o su grupo. Asimismo, indique el porcentaje que
representa el nimero de afios auditados por la actual firma de
auditoria sobre el nimero total de afios en los que las cuentas
anuales han sido auditadas:

Sociedad Grupo

Numero de afios ininterrumpidos 13 13

Sociedad Grupo
N° de afios auditados por la firma actual de auditoria/ N° de afios 56,500 86,660
que la sociedad ha sido auditada (en %)

B.1.31. Indique las participaciones de los miembros del consejo de
administracion de la sociedad en el capital de entidades que tengan el
mismo, andlogo o complementario género de actividad del que
constituya el objeto social, tanto de la sociedad como de su grupo, y
gue hayan sido comunicadas a la sociedad. Asimismo, indique los
cargos o funciones que en estas sociedades ejerzan:

Nombre o denominacion social del Denominacion de la % participacion Cargo o funciones
consejero sociedad objeto

B.1.32. Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los

consejeros puedan contar con asesoramiento externo:

s [® wo [
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Detalle el procedimiento
Segun el articulo 18 del Reglamento del Consejo de Viscofan:
“Los consejeros podran solicitar, a través del Presidente, la contratacion de aquellos asesores externos que
consideren necesarios para el correcto desarrollo de su labor de consejeros.
Corresponde al Consejo en pleno la adopcion del acuerdo que corresponda, en caso, sobre la realizacién o no de
dicho asesoramiento externo, sobre la persona o entidad a prestarlo, sobre los limites al acceso a la informacion

reservada de la compafiia que dicho asesor ha de tener y sobre la aprobacion, en su caso, de la correspondiente
partida de gasto”.

B.1.33. Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los
consejeros puedan contar con la informacidén necesaria para preparar

las reuniones de los Organos de administracion con tiempo
suficiente:

s X wo [

Detalle el procedimiento
El Reglamento del Consejo de Administracion en su artic ulo 17 expone:
"Los consejeros recibirdn la informacion precisa para el desarrollo de su labor a tiempo y con la profundidad

adecuada a los asuntos de que se trate. Podran recabar informacién adicional cuando lo estimen conveniente, la cual
se canalizara a través del Secretario del Consejo de Administracion”.

B.1.34. Indiqgue si existe un seguro de responsabilidad a favor de los
consejeros de la sociedad.

s X]  no []

B.2. Comisiones del Consejo de Administracion

B.2.1. Enumere los 6rganos de administracion:

Nombre del érgano N° de miembros Funciones
COMISION EJECUTIVA 3 INCLUIDAS EN EL PUNTO B.2.3
COMISION DE AUDITORIA 3 INCLUIDAS EN EL PUNTO B.2.3.
COMISION DE RETRIBUCIONES Y 3 INCLUIDAS EN EL PUNTO B.2.3.
DE NOMBRAMIENTOS

B.2.2. Detalle todas las comisiones del consejo de administracion y sus

miembros:
COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Nombre Cargo
DON JAIME ECHEVARRIA ABONA PRESIDENTE
DON JOSE MARIA CUEVAS SALVADOR VOCAL
DON NESTOR BASTERRA LARROUDE VOCAL

COMITE DE AUDITORIA

Nombre Cargo
DON GREGORIO MARANON BERTRAN DE LIS PRESIDENTE
DONA AGATHA ECHEVARRIA CANALES VOCAL
DON JOSE CRUZ PEREZ LAPAZARAN VOCAL

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
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Nombre Cargo
DON JAIME ECHEVARRIA ABONA PRESIDENTE
DON JOSE MARIA CUEVAS SALVADOR VOCAL
DON JOSE CRUZ PEREZ LAPAZARAN VOCAL

COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES

Nombre Cargo

B.2.3.

Realice una descripcion de las reglas de organizacién vy
funcionamiento, asi como las responsabilidades que tienen
atribuidas cada una de las comisiones del consejo.

El articulo 30° de los estatutos sociales establece:

"I.) La Comision Ejecutiva

La comision Ejecutiva estd compuesta por entre tres y cinco miembros del
Consejo de Administracion. Forman parte de la misma el Presidente, el
Vicepresidente Primero y entre uno y tres consejeros nombrados por el
mismo Consejo.

El Comité Ejecutivo adoptard sus acuerdos por mayoria de votos y sera
dirimente el voto del Presidente. Sera Presidente del Comité el que lo sea
del Consejo. Al Comité Ejecutivo corresponderan, como delegacion
permanente del Consejo de Administracion, todas las facultades de éste
excepto las siguientes: Venta, permuta y gravamen de bienes inmuebles,
instalaciones industriales o mercantiles y negocios de todas clases,
constitucion y modificacion de derechos reales sobre dichos bienes
inmuebles, instalaciones y negocios, enajenacion, disposicion, dominio y
gravamen de bienes inmuebles, constitucion y modificacion de hipotecas
inmobiliarias, someter cuestiones a arbitrajes privados y las indelegables
legalmente.

ii) La Comisién de Auditoria

La Comisién de Auditoria fue creada por acuerdo del Consejo de
Administracion de la sociedad del dia 8 de enero de 1.999 y su regulacion
se incluyé en el Reglamento de funcionamiento del propio Consejo,
aprobado en su reunion de 30 de marzo de 1.999. Posteriormente, la Junta
General de accionistas celebrada el 5 de mayo de 2003 aprobd la
modificacion del articulo 30 de los estatutos sociales para incorporar a los
mismos la Comision de Auditoria, en cumplimiento del articulo 47 de la Ley
44/2002, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero.

Ademés su funcionamiento esta regulado en el articulo 13 del Reglamento
del Consejo aprobado por el Consejo de Administraciéon de Viscofan, en su
reunion de fecha 23 de febrero de 2.004, para adecuarlo a las reformas
introducidas por la Ley 26/2003 y normativa concordante en lo que
entiende es aplicable a la sociedad.

La comision de auditoria esta formada por un minimo de tres miembros
gue son nombrados por el Consejo de Administracién. Los miembros de la
Comisiéon de auditoria nombran entre ellos a un Presidente, que es
sustituido cada cuatro afios y puede ser reelegido una vez transcurrido un
afo desde el cese.

Esta comisidon se relne cada vez que la convoque su Presidente, por
decisién del Consejo de Administracion, a peticion de la mayoria de sus
miembros, o cuando corresponda de acuerdo con las previsiones legales o
estatutarias de la compaiiia.
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Sin perjuicio de otras funciones que le asigne el Consejo de
Administracion, la Comision de Auditoria tiene las siguientes
responsabilidades:

- Informar en la Junta General de accionistas sobre las cuestiones que
planteen los accionistas en materias de su competencia.

- Proponer al Consejo de Administracion, para su sometimiento a la Junta
General, la designacién de Auditor de Cuentas a que se refiere el Articulo
204 de la Ley de Sociedades andnimas.

- Supervisar, cuando proceda, los servicios de auditoria interna.

- Conocer el proceso de informacién financiera y de los sistemas internos
de control de la Sociedad.

Mantener las relaciones con el Auditor de Cuentas para recibir
informacidon sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la
independencia de éste, y cualesquiera otras relacionadas con el proceso
de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como recibir informacion y
mantener con el Auditor de Cuentas las comunicaciones previstas en la
legislacion de auditoria y en las normas técnicas de auditoria.

Esta Comision esta formada por consejeros externos."

En cuanto a la Comisién de Retribuciones, esta regulada por el articulo 15
del Reglamento del Consejo:

"iii. Comisién de Retribuciones.

La misién de la Comision de Retribuciones es la de determinar y supervisar
la politica de remuneracién de los altos ejecutivos asi como la propuesta
de reparto de la retribucion de los consejeros.

Los miembros de esta comision son nombrados por el Consejo en pleno y
su namero no puede ser inferior a tres."

B.2.4. Indique, en su caso, las facultades de asesoramiento, consulta y en
su caso, delegaciones que tienen cada una de las comisiones:
Denominacion comision Breve descripcién
COMISION EJECUTIVA INCLUIDO EN EL PUNTO ANTERIOR
COMISION DE AUDITORIA INCLUIDO EN EL PUNTO ANTERIOR
COMISION DE RETRIBUCIONES Y NOMBRAMIENTOS INCLUIDO EN EL PUNTO ANTERIOR
B.2.5. Indique, en su caso, la existencia de reglamentos de las comisiones
del consejo, el lugar en que estan disponibles para su consulta, y las
modificaciones que se hayan realizado durante el ejercicio. A su vez,
se indicard si de forma voluntaria se ha elaborado algun informe
anual sobre las actividades de cada comision.
No existen reglamentos de las comisiones del Consejo.
B.2.6. En el caso de que exista comision ejecutiva, explique el grado de

delegacion y de autonomia de la que dispone en el ejercicio de sus
funciones, para la adopcién de acuerdos sobre la administracién y
gestion de la sociedad.

Segun se recoge en el articulo 30 de los estatutos sociales:

“Al Comité Ejecutivo corresponderan, como delegacién permanente del
Consejo de Administracién, todas las facultades de éste excepto las
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B.2.7.

siguientes: Venta, permuta y gravamen de bienes inmuebles, instalaciones
industriales o mercantiles y negocios de todas clases, constitucién y
modificacion de derechos reales sobre dichos bienes inmuebles,
instalaciones y negocios, enajenacion disposicién, dominio y gravamen de
bienes inmuebles, constitucion y modificacion de hipotecas inmobiliarias,
someter cuestiones a arbitrajes privados y las indelegables legalmente”.

Indiqgue si la composicion de la comisidon ejecutiva refleja la
participacion en el consejo de los diferentes consejeros en funcién de
su condicién:

s X

En caso negativo, explique la composicion de su comision ejecutiva

La composicion de la comisién ejecutiva no refleja la participacion en el consejo de los diferentes consejeros en

funcién de su condicién por razones de operatividad y eficiencia para que su composicion responda a su caracter de
Ejecutivo y no sea meramente una repeticion del mismo Consejo.

B.2.8.

En el caso de que exista la comision de nombramientos, indique si
todos sus miembros son consejeros externos:

s ] o [X

C OPERACIONES VINCULADAS

C.1. Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de
recursos u obligaciones entre la sociedad o entidades de su grupo, y los
accionistas significativos de la sociedad:

Nombre o Nombre o Naturalezadela | Tipo delaoperacion | Importe (miles de
denominacién denominacién relacion euros)
social del accionista social de la

significativo

sociedad o entidad
de su grupo

C.2. Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de
recursos u obligaciones entre la sociedad o entidades de su grupo, y los
administradores o directivos de la sociedad:

Nombre o Nombre o Naturaleza de la | Tipo delaoperacion | Importe (miles de
denominacién denominacién operacion euros)
social de los social de la

administradores o
directivos

sociedad o entidad
de su grupo

C.3.

Detalle las operaciones relevantes realizadas por la sociedad con otras

sociedades pertenecientes al mismo grupo, siempre y cuando no se eliminen
en el proceso de elaboracién de estados financieros consolidados y no
formen parte del trafico habitual de la sociedad en cuanto a su objeto y
condiciones:

Denominacioén social de la entidad de su grupo

Breve descripcion de la operacion | Importe (miles de

euros)
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D

C4.

C.5.

D.1.

Identifique, en su caso, la situacion de conflictos de interés en que se
encuentran los consejeros de la sociedad, segun lo previsto en el articulo 127
ter de la LSA.

No se han dado situaciones de este tipo.

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

El articulo 22 del Reglamento del Consejo expresa el deber de lealtad al que estan
sometidos los consejeros y que les obliga a “informar al Consejo, previamente a su
ocurrencia o tan pronto como tengan conocimiento de su existencia de cualquier
situacion de conflicto de intereses con la sociedad y su grupo de empresas, con
obligacion de dimisiéon inmediata en caso de persistencia de tal conflicto o de que
su presencia en el consejo sea contraria a los intereses de la sociedad.

Asimismo, los consejeros se abstendran de votar en los asuntos en que tengan
interés.

Las situaciones de conflicto de intereses en que se encuentren los Consejeros se
incluirdn en el informe anual de gobierno corporativo.

Los consejeros no podran tampoco desempefiar, por si 0 por persona interpuesta,
cargos de cualquier orden en empresas 0 sociedades competidoras de Viscofan y
su grupo de sociedades, ni tampoco prestar a favor de las mismas servicios de
representacion o asesoramiento.

Este deber de lealtad del consejero en sus distintas facetas abarca, igualmente, las
actividades realizadas por personas vinculadas a él, de acuerdo con la definicion
contemplada en este reglamento”.

Ademas los consejeros estdan sometidos por el articulo 25 del Reglamento del
Consejo al deber de pasividad por el que “no podran utilizar el nombre de la
Sociedad ni prevalerse de su condicién para realizar operaciones por cuenta propia
0 por personas vinculadas.

El deber de pasividad del consejero implica no hacer uso privado de las
informaciones reservadas recibidas en ejercicio de su cargo de consejero ni llevar a
cabo, en beneficio propio o de personas vinculadas a él, inversiones u operaciones
comerciales surgidas en conexion con el ejercicio del mismo.

Los Consejeros se abstendran de realizar o de sugerir su realizacién a cualquier
persona, operaciones sobre valores de la Sociedad o de sus sociedades
vinculadas sobre las que disponga por razon de su cargo de informacién
privilegiada”.

El Reglamento interno de conducta obliga asimismo en su articulo 8° a: “comunicar
al Consejo de Administraciéon de la Sociedad las vinculaciones economicas,
familiares o de otro tipo que puedan dar lugar a conflictos de interés, para lo cual
valoraran particularmente los supuestos que puedan tener tal consideracion.

En cualquier caso, tendran la consideracion de vinculacion econémica, familiar o de
otro tipo que pueda dar lugar a conflictos de interés aquellas que, en opinién de un
observador externo y ecuanime, podrian comprometer la actuacion imparcial del
sujeto en cuestién, aunque a juicio de éste no sea asi”.

SISTEMAS DE CONTROL DE RIESGOS

Descripcién general de la politica de riesgos de la sociedad y/o su grupo,
detallando y evaluando los riesgos cubiertos por el sistema, junto con la
justificacion de la adecuacién de dichos sistemas al perfil de cada tipo de
riesgo.
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D.2.

Identificamos los principales riesgos a que se ve sometida la actividad de la
sociedad y del grupo de empresas Viscofan de acuerdo a los siguientes grupos:

a) Riesgos de mercado. Evolucion tecnoldgica. Es decir, riesgos por actividades de
empresas competidoras o de productos sustitutivos.

b) Riesgos de crédito al ser nuestras ventas, mayoritariamente, a crédito.

¢) Riesgos cambiarios por el gran ndmero de transacciones que se llevan a cabo
en moneda distinta de la sociedad productora.

d) Riesgos dafios materiales.

e) Riesgos de pérdida de beneficio por dafios materiales.

f) Riesgos de responsabilidad civil.

g) Riesgos de transporte de mercancias.

h) Riesgos medioambientales.

i) Riesgos laborales.

Ademas de estos riesgos existen otros riesgos puntuales, inherentes a la actividad
qgue el grupo desarrolla, y que por sus caracteristicas necesitan un seguimiento de
control distintos:

A,- Por ser la actividad clave una actividad proveedora de la industria carnica han
sido importantes en el pasado los efectos de la aparicion de enfermedades que
puedan provocar una reduccion fuerte en la demanda, cambio en los habitos de los
consumidores, o0 escasez de materia prima. En su dia, la aparicion de la
enfermedad de las vacas locas supuso una caida de demanda importante, aunque
se recuperd con el tiempo. Se trata de riesgos puntuales, normalmente de efecto
limitado en el tiempo y geogréficamente, pero que pueden ser importantes en las
zonas geogréficas afectadas, aunque éstas sean limitadas.

B,- En la actividad de la divisidbn conservera es importante el riesgo derivado de la
dependencia de las cosechas, lo que implica una variabilidad importante de los
precios de los suministros base asi como de su disponibilidad.

Indique los sistemas de control establecidos para evaluar, mitigar o reducir
los principales riesgos de la sociedad y su grupo.

La politica de Viscofan es proceder a la oportuna cobertura de estos riesgos
cuando existen en el mercado podlizas de seguro disponibles para lograr esa
cobertura y su coste es asumible.

Esas coberturas se llevan a cabo, en ocasiones, a nivel global del grupo y, en
ocasiones, a nivel de compafiia individual. Los tipos de polizas suscritas con
compafiias aseguradoras cubren supuestos de:

- Riesgos de dafios materiales. Estas coberturas se revisan periddicamente de
acuerdo con los técnicos de las compafiias aseguradoras para detectar los riesgos
e implementar las medidas correctoras necesarias.

- Riesgos de pérdida de beneficios por dafios materiales.

- Riesgos de responsabilidad civil.

- Riesgos de transporte de mercancias.

- Riesgos de crédito.

En lo que se refiere a los riesgos cambiarios la politica del grupo es el asegurar los

cobros en divisa distinta de aquélla en la que opera la filial que ha hecho la venta
con caracter de saldo neto, es decir, el saldo de los ingresos y los pagos a efectuar
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en la misma divisa. Este seguro del neto se contrata en d momento en que se
genera el derecho al cobro, es decir en el momento de la entrega de la mercancia
gue da origen a ese derecho de cobro.

El riesgo cambiario asociado a las ventas en divisa diferente de la de la entidad
fabricante se trata, asimismo, d reducir tratando de distribuir geograficamente la
produccién de forma que se adapten mejor a los mercados de destino con el fin de
gue la divisa de produccion y la de facturacion reflejen las menores fluctuaciones
posibles.

No cubrimos con seguros de cambio los riesgos del tipo de cambio derivados de la
traslacion de los resultados al tener sociedades que operan en divisas distintas del
euro.

Riesgos de mercado y evolucién tecnolégica. La sociedad y su grupo de empresas
tratan de cubrirlos con la labor de sus correspondientes departamentos de
Investigacion y Desarrollo. Esta tarea incluye la vigilancia de la actividad de
fabricantes de productos competidores o sustitutivos de los que produce el grupo
Viscofan. Asimismo incluye el desarrollo de productos y aplicaciones que permitan
incrementos de ventas o mayores eficiencias por nuestros clientes de forma que
los productos Viscofan comparen favorablemente con cualquier alternativa que
puedan estudiar nuestras clientes.

Externamente, tiene contratadas tareas de vigilancia tecnolégica en los campos en
los que el grupo esta activo con distintos centros tecnolégicos que le permiten estar
al dia de las lineas de desarrollo que puedan afectar a sus actividades.

Los riesgos medioambientales se cubren por los correspondientes departamentos
responsables en los centros productivos que, encuadrados en las respectivas
Direcciones de Produccién, tienen como responsabilidad la tarea de cumplimiento
de las exigencias de respeto al medioambiente que sean de aplicacién en cada
caso. Dichos departamentos pueden, llegado el caso, proceder a la parada de la
produccién si las circunstancias lo aconsejan. Estos riesgos son, asimismo, objeto
de vigilancia por las administraciones encargadas de ello.

Por su naturaleza ¢ grupo productor de alimentos o substancias en contacto con
alimentos, el grupo tiene los correspondientes planes de calidad y de sistemas de
gestibn normalizados segun el estandar 1SO9001. Estos sistemas de gestion
normalizados, exigen la planificacion previa de los procesos de produccion,
cumplimentar el seguimiento, y efectuar procesos para comprobar la calidad final
del producto.

Por ser nuestro mercado objetivo basico la industria carnica se ha implantado un
sistema de trazabilidad del producto que permite detectar desde el origen cada
materia prima para la identificacién de eventuales problemas.

Se ha establecido el correspondiente control de puntos criticos y pautas de higiene
para regular las condiciones en las que se deben llevar a cabo la poduccion asi
como el comportamiento del personal (HACCP).

Con el fin de minimizar, asimismo el efecto de las crisis sanitarias en lo que se
refieren al abastecimiento de primeras materias, se ha llevado a cabo la busqueda
de fuentes fiables y competitivas de suministro de materia prima, y una adecuada
diversificacion de las fuentes de suministro que reduzca el riesgo ante esas crisis.

Como hemos indicado antes, en los supuestos en que se han dado crisis que
afectan al sector carnico, éstas han sido Imitadas en el tiempo y en el espacio
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D.3.

D.4.

D.5.

geografico al que afectan. Para reducir los efectos que estas crisis puedan tener en
la demanda de los productos del grupo, se ha tratado de diversificar al maximo los
mercados en que se venden los productos del grupo para limitar el efecto global y
poder tener flexibilidad de adaptacion a las circunstancias de cada momento.

Los riesgos que pueden afectar a la seguridad y salud laboral se tratan por los
departamentos correspondientes, que estan integrados en las unidades de
produccion. La sociedad cuenta con un servicio de prevencion propio. También ha
realizado la Evaluacibn de Riesgos y la planificacibn de las Actividades
Preventivas, lo que implica valoracién de los procesos susceptibles de generar
riesgos y la toma de las medidas necesarias para evitarlos, tanto técnicas como
humanas, y su sistema de prevencion es auditado por una entidad externa.

En el supuesto, que se hubiesen materializado algunos de los riesgos que
afectan a la sociedad y/o su grupo, indique las circunstancias que los han
motivado y si han funcionado los sistemas de control establecidos.

Indigue si existe alguna comisién u otro 6rgano de gobierno encargado de
establecer y supervisar estos dispositivos de control y detalle cuales on sus
funciones.

La funcién dltima de supervision corresponde al Consejo de Administracién. Dentro
de él la comision de Auditoria tiene funciones de control de determinados riesgos
de los indicados para lo que se encuentra asistida por el equipo auditor externo del

grupo.

Identificacién y descripcion de los procesos de cumplimiento de las distintas
regulaciones que afectan a su sociedad y/o a su grupo.

La sociedad cuenta con un departamento de asesoria juridica que, conjuntamente
con los asesores externos contratados segin la materia de que se trate, velan por
el cumplimiento de las regulaciones que son aplicables al grupo.

E  JUNTA GENERAL

E.1.

Enumere los quérum de constitucion de la junta general establecidos en los
estatutos. Describa en qué se diferencian del régimen de minimos previsto en
la Ley de Sociedades Andnimas (LSA).

El Reglamento de la Junta General de Accionistas de Viscofan SA se expresa de la
siguiente forma en su Capitulo VI.

“Articulo 17

Quoérum de constitucion.

La Junta General de Accionistas quedard validamente constituida en primera
convocatoria cuando los accionistas presentes o representados posean, al menos,
el 25 por 100 del capital suscrito con derecho a voto.

En segunda convocatoria, sera valida la constitucion de la Junta cualquiera que
sea el capital concurrente a la misma.

A efectos de constitucion de la Junta, los accionistas que emitan sus votos a
distancia seran tenidos en cuenta como presentes.

Articulo 18

Qudrum especial.

No obstante, para que la Junta General, Ordinaria o Extraordinaria , pueda acordar
validamente sobre la emision de obligaciones, el aumento o la disminucion de
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E.2.

capital social, la transformacién, a la fusién, la escisiébn o la disoluciéon de la
Sociedad, y, en general, cualquier modificacion de los estatutos sociales, sera
precisa, en primera convocatoria, la concurrencia de accionistas presentes o
representados que posean, al menos, el 50 por 100 del capital suscrito con
derecho a voto.

En segunda convocatoria serd suficiente la concurrencia del 25 por 100 de dicho
capital.

Cuando concurran accionistas que representen menos del 50 por 100 del capital
suscrito con derecho a voto, los acuerdos a que se refiere el apartado anterior sélo
podran adoptarse validamente con el voto favorable de los dos tercios del capital
presente o representado en la Junta.”

En los siguientes términos se expresa en los estatutos sociales de Viscofan:

Articulo 20: “la Junta General de Accionistas quedara vélidamente constituida en
primera convocatoria cuando los accionistas presentes o representados posean, al
menos el 25 por 100 del capital suscrito con derecho a voto.

En segunda convocatoria, serd valida la constitucion de la Junta cualquiera que
sea el capital concurrente a la misma”.

Y el articulo 21 de los estatutos sociales: “No obstante lo dispuesto en el articulo
anterior, para que la Junta General, Ordinaria o Extraordinaria, pueda acordar
validamente sobre la emision de obligaciones, el aumento o la disminucion de
capital social, la transformacién, la fusion, la escisién o la disolucién de la Sociedad
y, en general, cualquier modificacién de los estatutos sociales, sera precisa, en
primera convocatoria, la concurrencia de accionistas presentes o0 representados
gue posean, al menos, el 50 por 100 del capital suscrito con derecho a voto.

En segunda convocatoria sera suficiente la concurrencia del 25 por 100 de dicho
capital.

Cuando concurran accionistas que representen menos del 50 por 100 del capital
suscrito con derecho a voto, los acuerdos a que se refiere el apartado anterior sélo
podran adoptarse validamente con el voto favorable de los dos tercios del capital
presente o representado en la Junta”.

No hay diferencias con el régimen de minimos previsto en la Ley de Sociedades
Anénimas.

Explique el régimen de adopcion de acuerdos sociales. Describa en qué se
diferencia del régimen previsto en la LSA.

El Articulo 22 del Reglamento de la Junta General de Accionistas de Viscofan
recoge el apartado C) la adopcion de acuerdos y proclamacion de resultados y se
expresa en los siguientes términos:

“C) Adopcion de acuerdos y proclamacion del resultado.

1. La aprobacién de los acuerdos requerira las siguientes mayorias:

a) Con caracter general, los acuerdos se adoptaran por mayoria, es decir, que las
propuestas de acuerdos quedaran aprobadas cuando el numero de votos a favor
de cada propuesta sea mayor que el numero de votos en contra de la misma
(cualquiera que sea el nimero de votos en blanco y abstenciones).

b) Para acordar la emision de obligaciones, el aumento o disminucién del capital,
transformacién, fusibn o escision de la Sociedad y, en general, cualquier
modificacibn de los Estatutos Sociales, ser4 necesario el voto favorable
correspondiente a los dos tercios de las acciones presentes o representadas en la
Junta, cuando concurran accionistas que representen menos del cincuenta por
ciento del capital suscrito con derecho a voto.

2,- El Presidente declara aprobados los acuerdos cuando tenga constancia de la
existencia de votos a favor suficientes, sin perjuicio de las manifestaciones que los
accionistas asistentes hagan al Notario o la Mesa acerca del sentido de su voto.

3,- Lo dispuesto en este articulo se entiende sin perjuicio de los supuestos en que
la Ley exige el voto a favor de todos o una clase de accionistas para la validez de
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E.3.

E.4.

E.5.

determinados acuerdos, o impide adoptarlos con la oposiciébn de accionistas que
representen un determinado porcentaje del capital.”

Asimismo los Estatutos Sociales en su articulo 24 recoge que “los acuerdos se
adoptardn por mayoria de votos y se haran constar en el libro de actas de la
Sociedad.

Cada accién da derecho a un voto.

Las actas seran firmadas por el Presidente y el Secretario y las certificaciones que
se expidan iran autorizadas con las firmas de ambos”.

No hay diferencias con el régimen de minimos previsto en la Ley de Sociedades
Anénimas.

Relacione los derechos de los accionistas en relacion con las juntas
generales, que sean distintos a los establecidos en la LSA.

En cuanto a los derechos de los accionistas sobre informacion, impugnacion,
procedimientos, aprobacién de actas y demas extremos relativos a las Juntas,
seran de aplicacion las normas contenidas en la Ley de Sociedades Andnimas, el
reglamento de la Junta General de Accionistas de Viscofan SA y demas normativa
aplicable.

Indique, en su caso, las medidas adoptadas para fomentar la participacion de
los accionistas en las juntas generales.

Con el fin de fomentar la participacion de los accionistas en las juntas generales el
consejo acordo el reparto de prima de asistencia de 0,005 euros por accién en la
Junta General que se celebr6 el 27 de junio de 2005.

Indique si el cargo de presidente de la junta general coincide con el cargo de
presidente del consejo de administracion. Detalle, en su caso, qué medidas
se adoptan para garantizar la independencia y buen funcionamiento de la
junta general:

s X no [

Detalle las medidas
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La presidencia de la Junta General de Accionistas recae sobre quien es presidente del Consejo de Administracion.
Con respecto a las medidas de independencia y buen funcionamiento el Articulo 23 del Reglamento de la Junta
General de Accionistas de Viscofan se recoge en el apartado B) Intervenciones e informacion y se expresa en los
siguientes términos:

“B,-) Intervenciones e informacion

1. Las intervenciones de los accionistas se produciran por el orden en que sean llamados al efecto por la Mesa. Los
accionistas dispondran inicialmente de un maximo de cinco minutos para cada intervencion, sin perjuicio ce la
facultad de prorroga del Presidente. No obstante lo anterior, cuando el nimero de intervenciones solicitadas u otras
circunstancia asi lo aconseje, el Presidente podré fijar una duracion méaxima por intervencion inferior a cinco minutos,
respetando en todo caso la igualdad de trato entre los accionistas intervinientes y el principio de no discriminacion.
2. Los Administradores estaran obligados a proporcionar la informacion solicitada, salvo que concurra alguna de las
circunstancias previstas en el articulo 13 precedente o que la informacion solicitada no se encuentre disponible en el
propio acto de la Junta. En este caso, la informacion se facilitara por escrito dentro de los siete dias siguientes a la
terminacion de la Junta, a cuyo efecto el accionista indicara el domicilio o la direccién donde hacerle llegar la
informacion.

3. La informacion o aclaracion solicitada sera facilitada por el Presidente o, en su caso y por indicacion de éste, por el
Presidente del Comité de Auditoria, el Secretario, un Administrador o, si resultare conveniente, cualquier empleado o
experto en la materia que estuviere presente.

4. En ejercicio de sus facultades de ordenacion del desarrollo de la Junta, y sin perjuicio de otras actuaciones, el
Presidente:

(i) podra solicitar a los intervinientes que aclaren cuestiones que no hayan sido comprendidas o no hayan quedado
suficientemente explicadas durante la intervencion;

(i) podra llamar al orden a los accionistas intervinientes para que circunscriban su intervencién a los asuntos propios
de la Junta y se abstengan de realizar manifestaciones improcedentes o de ejercitar de un modo abusivo u
obstruccionista su derecho;

(iii) podra anunciar a los intervinientes que esta préximo a concluir el tiempo de su intervencién para que puedan
ajustar su discurso y, cuando hayan consumido el tiempo concedido para su intervencion o si persisten en las
conductas descritas en el epigrafe (ii) anterior, podra retirarles el uso de la palabra.”

E.6. Indique, en su caso, las modificaciones introducidas durante el ejercicio en el
reglamento de la junta general.

Durante el ejercicio al que se refiere el presente informe no se produjeron
modificaciones en el Reglamento de la Junta General.

El Reglamento de la Junta General, tal y como fue aprobado por la Junta General
de Accionistas el pasado 14 de Junio de 2004, se encuentra inscrito en el Registro
Mercantil de Navarra con fecha 17 de Julio de 2004 y esta a disposicién en nuestra
pagina web: www.viscofan.com

E.7. Indigue los datos de asistencia en las juntas generales celebradas en el
ejercicio al que se refiere el presente informe:

Datos de asistencia

Fecha Junta % de presencia % en % voto a distancia Total %
General fisica representacion
27-06-2005 7,560 69,900 7,320 84,780

E.8. Indique brevemente los acuerdos adoptados en las juntas generales
celebrados en el ejercicio al que se refiere el presente informe y porcentaje
de votos con los que se ha adoptado cada acuerdo.

La Junta General de accionistas de Viscofan, S.A. celebrada el dia 27 de junio de
2005, en segunda convocatoria, adoptd los siguientes acuerdos:

1.- Se aprobaron el Balance, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, la Memoria
explicativa, el Informe de Gestion y la Gestion Social llevada a cabo durante el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2.004 tanto de la Sociedad Viscofan, S.A.
como consolidados del Grupo de empresas del que es matriz dicha Sociedad.
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E.9.

Asimismo se aprobd llevar a cabo una devolucion parcial de la prima de emisién de
acciones en la cuantia de 0,102 Hiros por accion, que se haran efectivas a los
sefiores accionistas el dia 5 de julio del 2.005.

El acuerdo se adopté con un porcentaje de votos a favor de 99,94%.

3.- Se acordé nombrar auditores de las cuentas de Viscofan, Sociedad Anénima y
de las cuentas consolidadas del grupo de sociedades de los que dicha Sociedad es
Sociedad dominante, para el ejercicio 2.005, a la entidad KPMG Auditores S.L.

El acuerdo se adopté con un porcentaje de votos a favor de 99,94%.

4.- Se acordd reelegir como Consejero de la Sociedad a D. Jaime Echevarria
abona, el cual ha sido, igualmente, reelegido en sus cargos como Presidente del
Consejo y Presidente del Comité Ejecutivo, en reuniones del Consejo y del Comité
celebradas inmediatamente después de la Junta General.

El acuerdo se adopté con un porcentaje de votos a favor de 90,17%.

5.- Se acordd reducir el capital de la sociedad, con la finalidad de amortizar
acciones propias, en 116.031,90 euros (ciento dieciséis mil treinta y un euros con
noventa céntimos de euro), por amortizacion de 386.773 (trescientas ochenta y
seis mil setecientas setenta y tres) acciones propias de la Sociedad, con la
consiguiente modificacion del articulo 5° de los estatutos sociales

El capital resultante como consecuencia de la reduccion es de 14.387.941,80 euros
(catorce millones trescientos ochenta y siete mil novecientos cuarenta y un euros
con ochenta céntimos de euro) representado por 47.959.806 acciones (cuarenta y
siete millones, novecientas cincuenta y nueve mil ochocientas seis acciones) de
0,30 euros (30 céntimos de euro) de valor nominal cada una de ellas.

El acuerdo se adopt6 con un porcentaje de votos de 99,93%.

6.- Se acordd autorizar al Consejo de Administracion por un periodo maximo de 18
meses, sujeto a las limitaciones legales existentes para la adquisicion de acciones
propias, para que compre y venda en el mercado acciones de la propia sociedad, al
precio de cotizacion del dia en que se lleve a cabo la transaccion, en el nimero de
acciones maximo que permite la Ley de Sociedades Andénimas y disposiciones
concordantes con ella, a un precio minimo del 100 % y maximo del 5.000 % del
valor nominal.

El acuerdo se adopt6 con un porcentaje de votos de 99,93%.

7.- Se acordé otorgar facultades a D. Jaime Echevarria Abona y a D. Juan Ignacio
Villegas Diaz para la elevaciébn a publico, depdsito y registro de los acuerdos
adoptados y, en lo necesario, delegacion en el Consejo de Administracion de la
adecuada interpretacion, subsanacion, aplicacion, complemento, desarrollo y
ejecucion de los acuerdos adoptados.

El acuerdo se adopt6 con un porcentaje de votos de 99,94%.

Indique, en su caso, el nUmero de acciones que son necesarias para asistir a

la Junta General y si al respecto existe alguna restriccion estatutaria.

Segun consta en el Reglamento de la Junta General de Accionistas en el Capitulo
V, se expresa:
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“Apartado 14: Derecho de asistencia.

Tendran derecho de asistencia (de acuerdo con el articulo 22° de los estatutos
sociales), los accionistas que posean acciones con un nominal global de, al menos,
450 euros y que con al menos cinco dias de antelacion a la Junta, las tengan
inscritas en el correspondiente registro. Los accionistas que no reunan la cantidad
de acciones exigida para la asistencia podran agruparse al indicado fin.

Articulo 15, Acreditacion del accionista:

La Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, compensacion y Liquidacion
de Valores SA (lberclear) o, en su caso, la entidad o entidades que sean
competentes para realizar dicha funcién o las entidades adheridas a las mismas,
deberan proporcionarles los correspondientes certificados o cualquier otro titulo
justificativo de la titularidad de las acciones con posterioridad a la publicacion de la
convocatoria.”

También los Estatutos sciales en los articulos 22° se expresan de la siguiente
forma:

“Tendran derecho de asistencia a Junta General los accionistas que posean
acciones con un nominal global de, al menos, 450 euros y que las tengan inscritas
en el correspondiente registro con cinco dias de antelacion a la fecha prevista de
celebracién de la Junta.

El Servicio de Compensacion y Liguidacién de Valores o, en su caso, las entidades
adheridas al mismo, deberan proporcionarles los correspondientes certificados que
permitan el ejercicio de los derechos inherentes a su condicion de accionistas.

Los accionistas que no reuniesen la cantidad de acciones exigida para la asistencia
podran agruparse al indicado fin.

E.10. Indique y justifique las politicas seguidas por la sociedad referente a las
delegaciones de voto en la junta general.
El Reglamento de la Junta General en el Capitulo V — Articulo 16 recoge:
“Representacion.
Todo accionista con derecho de asistencia podré hacerse representar en la Junta
General por medio de otra persona.
La representacion debera conferirse por escrito o por medios de comunicacién a
distancia que garanticen debidamente la identidad del sujeto que ejerce su derecho
a voto, con caracter especial para cada Junta.”
En términos semejantes se expresa el articulo 23 de los Estatutos sociales:
"Todo accionista con derecho de asistencia podra hacerse representar en la Junta
General por medio de otra persona.
Dicha representacién debera conferirse por escrito o por medios de comunicacién a
distancia, siempre gque se garantice debidamente la identidad del sujeto que ejerce
su derecho al voto.
La representacion debera conferirse con caracter especial para cada Junta.”

E.11. Indique si la compafiia tiene conocimiento de la politica de los inversores
institucionales de participar o no en las decisiones de la sociedad:

s []  no
Describa la politica
E.12. Indique la direccién y modo de acceso al contenido de gobierno corporativo

en su pagina web.
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Esta informacién esta accesible al publico general y a los accionistas en la pagina
web de la compafiia (www.viscofan.com), en el apartado relacién con inversores -
Gobierno corporativo.

GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO CORPORATIVO

Indique el grado de cumplimiento de la sociedad respecto de las recomendaciones
de gobierno corporativo existentes, o, en su caso, la no asuncion de dichas
recomendaciones.

En el supuesto de no cumplir con alguna de ellas, explique las recomendaciones,
normas, practicas o criterios, que aplica la sociedad.

En tanto el documento Unico al que se refiere la ORDEN ECQ/3722/2003, de 26 de
diciembre, no sea elaborado, deberan tomarse como referencia para completar
este apartado las recomendaciones del Informe Olivencia y del Informe Aldama.

El seguimiento de las recomendaciones enumeradas en el llamado Cdédigo de buen
Gobierno (Cdadigo Olivencia) es el que se indica a continuacion:

A) Recomendacién 12. Se sigue.

B) Recomendacioén 2°. Se sigue.

C) Recomendacion 32. Se sigue.

D) Recomendacion 43. Se sigue.

E) Recomendacion 52. Se sigue.

F) Recomendacién 62. Se sigue.

G) Recomendacion 72 en lo referente a la proporcion de miembros del Comité Ejecutivo.
No se ha seguido la misma por razones de operatividad y eficiencia para que su
composicién respondiera a su caracter de Ejecutivo y no fuese meramente una repeticion
del mismo Consejo.

H) Recomendacion 82 No se considera oportuna la creacion de una comisidon especifica
de evaluacion del sistema de gobierno, pues la autoevaluacion de su funcionamiento se
entiende que debe corresponder al Consejo en su conjunto, teniendo todos sus
miembros capacidad y libertad para evaluar la labor de cada uno de los miembros que lo
componen.

1) Recomendacién 92. Se sigue.

J) Recomendacion 102, Se sigue.

K) Recomendacién 112. Se sigue.

L) Recomendacion 122. Se sigue.

M) Recomendacion 132. El consejo entiende que debe ser la capacidad e idoneidad de
las personas involucradas en cada momento la que fije, en su caso, la edad de retiro o de
cambio de responsabilidades, ya que tales situaciones no guardan, necesariamente,
relacién con la edad de dichas personas.

N) Recomendacion 142. Se sigue.

N) Recomendacién 152. Se sigue.

0) Recomendacion 162. Se sigue.

P) Recomendacién 172. Se sigue.

Q) Recomendacion 182. Se sigue.

R) Recomendacion 192, Se sigue.

S) Recomendacion 202. Se sigue.

T) Recomendacion 212, Se sigue.

U) Recomendacién 222. Se sigue.

OTRAS INFORMACIONES DE INTERES
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Si considera que existe algln principio 0 aspecto relevante relativo a las practicas
de gobierno corporativo aplicado por su sociedad, que no ha sido abordado por el
presente Informe, a continuacién, mencione y explique su contenido.

Dentro de este apartado podra incluirse cualquier otra informacion, aclaracién o
matiz, relacionados con los anteriores apartados del informe, en la medida en que
sean relevantes y no reiterativos.

En concreto, indique si la sociedad estd sometida a legislacion diferente a la
espafiola en materia de gobierno corporativo y, en su caso, incluya aquella
informacién que esté obligada a suministrar y sea distinta de la exigida en el
presente informe.

1. Apartado B.1.8. a) La cifra corresponde a la remuneracidon agregada de los consejeros
del uno coma cinco por ciento de beneficios liquidos para el Consejo y uno coma cinco
por ciento de beneficios liquidos para el Comité segun los articulos 27° y 30° de los
estatutos de la Sociedad reflejados en el apartado B.1.11. El reparto ha sido siempre,
hasta ahora, igualitario entre todos los miembros, respectivamente.

B.1.8. d) El porcentaje de remuneracién total se ha calculado sobre beneficio de la
sociedad dominante de acuerdo con las clausulas estatutarias anteriormente citadas.

2. Apartado B.1.9. Los datos corresponden a la situacion a 31 de diciembre de 2005, no
reflejandose cambios posteriores a dicha fecha, que seran incluidos en el informe
correspondiente al ejercicio 2006.

3. Apartado B.1.10. Los tres beneficiarios corresponden a miembros de alta direccién. En
ningln caso corresponde a Consejeros. No se ha informado a la Junta General porque
no se consideran significativos.

4. Apartado B.1.29. El importe por otros trabajos distintos a los de auditoria corresponde
en su mayoria a la due diligence previa a la adquisicion de Koteksprodukt.

5. Apartados C.1, C.2 y C.3. No existe ninguna operacion & las descritas en estos
apartados.

6. Apartado E.11. Algunos inversores institucionales se han venido dirigiendo a la
Sociedad en cada Junta General de Accionistas con instrucciones precisas de voto sobre
cada uno de los puntos del orden del dia. Las personas en quienes se ha delegado, han
ejecutado las instrucciones correspondientes en cada caso.

Este informe anual de gobierno corporativo ha sido aprobado por el Consejo de
Administracion de la sociedad, en su sesion de fecha 30-03-2006.
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