














INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA
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IV. INFORMACIGN FINANCIERA SELECCIONADA
8. ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CONSOLIDADO (NIiIF ADOPTADAS)
Uds.: Miles de euros
PERIODO PERIODO
ACTUAL ANTERIOR
30/06/2011 30/06/2010
A RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO (de la cuents de pérdidas y ganancias) 1305 13.441 9.729]
B)  INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO: 1310
1. Por revalorizaciér/(reversion de la revalorizacion) del Inmovilizado material y 1311
de activos Intangibles
2. Por valoracion de instrumentos financieros: 1320
a) Activos financieros disponibles para la venta 1321
b) Otros ingresos/(gastos) 1323
3. Por coberturas de flujos de efectivo 1330
4. Diferencias de conversién 1334
5. Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes 1344
6.  Entidades valoradas por el método de la participacién 1342
7. Resto de ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto 1343
8.  Efecto impositivo 1345
C)  TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS: 1350
1. Por valoracién de instrumentos financieros: 1355
a) Activos financieros disponibles para la venta 1356
b) Otros ingresos/(gastos) 1358
2. Por coberturas de fiujos de sfectivo 1360
3. Dierencias de conversién 1364
4. Entidades valoradas por el método de la participacién 1368
5.  Resto de ingresos y gastos | al patrimonio neto 1363
6. Efecto impositivo 1370
TOTAL INGRESOS/(GASTOS) RECONOGIDOS (A + B + C) 1400 13.441 9.729
a) Atribuidos a la entidad dominante 1398 13.441 9,729
b) Atribuidos a intereses minoritarios 1399 0 [¢]
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IV. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

8. ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO (NIIF ADOPTADAS) (1/2)

Uds.: Mlles de euros

PERIODO ACTUAL

Patrimonio neto atribuido a la entidad dominante

Fondos Propios

Capital

Resuttado del
ejercicio
atribuldo a la
entidad

dominante

Acclones y

particip. en

patrimonio
propias

Prima de
emisién y
Reservas (1)

Otros
Instrumentos de
patrimonio neto

ustes por
cambios depealor

Intereses
minoritarios

Total Patrimonio
neto

Saldo Iniclal al
01/01/2011

3110

6.980

166.947 (5.190) 22.639

(577)

190.799

Ajuste por cambios de
criterio contable

I

Ajuste por errores

3112

Saldo iniclal ajustado

3116

6.980

166.947 (5.190) 22.639

(577)

190.799

I, Total ingresos/
(gastos) reconocidos

3120

13.441

13.441

Il. Operaciones con
§0cios o propietarios

3125

(232)

(4.905) 5.190 (3.373)

(3.320)

1. Aumentos/
(Reducciones) de
capital

3126

2. Conversion de
pasivos financieros
en patrimonio neto

27

3. Distribucion de
dividendos

3128

(3.373)

(3.373)

4. Operaciones con
acciones o
participaciones en
patrimonio propias
(netas)

3129

(232)

(4.905) 5,190

53

5. Incrementos/
{Reducciones) por
combinaciones de
negocios

3130

6. Otras operaciones
con socios o
propietarios

3132

Iil. Otras variaciones de
patriimonio neto

3135

21.843 (19.266)

(3.424)

(847)

1. Pagos basados en
instrumentos de
patrimonio

3136

2. Traspasos entre
partidas de
patrimonio neto

3137

19.266 (19.266)

0

3. Otras variaciones

3138

2.577

(3.424)

(847)

Saldo final al
30/06/2011

3140

6.748

183.885 0 13.441

(4.001)

200.073

(1) La columna Prima de emisién y Reservas , a efectos de cumplimentar este estado, engloba los siguientes epigrafes del patrimonio neto del Balance: 2. Prima de emision, 3.

Reservas, 5. Resultados de ejercicios anteriores, 6. Otras aportaciones de socios y 8. Menos: Dividendo a cuenta.
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IV. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

9. ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO (NIIF ADOPTADAS) (2/2)

Uds.: Miles de euros

PERIODO ANTERIOR

Patrimonio neto atribuldo & la entidad dominante

Fondos Propios

Capital

Prima de
emisién
Reservas {1)

Acclones y

particip. en

patrimonio
propias

Resultado del
ejercicio
atribuldo a la
entidad
dominante

Otros
Instrumentos de
patrimonio neto

ustes por
cambles de valor

Intereses
minoritarios

Total Patrimonio
neto

Saldo Iniclal al
01/01/2010
comparativo

riodo

3150

6.980

161.585

(1.556)

7.033

(1.189)

172.853

Ajuste por cambios de
criterio contable

61

Ajuste por errores

3162

Saldo Iniclal ajustado
(periodo comparativo)

3155

6.980

161.585

(1.556)

7.033

(1.189)

172.853

|. Total ingresos/
(gastos) reconocidos

3160

9.729

9.729

II. Operaciones con
goclos o propietarios

31685

(12)

(12)

1. Aumentos/
{Reducciones) de
capital

3166

2. Conversion de
pasivos financieros
en patrimonio neto

3167

3. Distribucion de
dividendos

3168

4. Operaciones con
acciones o
participaciones en
patrimonio propias
{netas)

3169

(12)

(12)

5. Incrementos/
(Reducciones) por
combinaciones de
negocios

3170

6. Otras operaciones
con socios 0
propietarios

3172

1ll. Otras variaciones de
patrimonio neto

3176

7.035

(7.033)

2.288

2.290

1. Pagos basados en
instrumentos de
patrimonio

3176

2, Traspasos entre
partidas de
patrimonio neto

177

7.033

(7.083)

3. Otras variaciones

3178

2

2.288

2.290

Saldo final al
30/06/2010 Speriodo
comparativo)

3180

6.980

168.620

(1.568)

9.729

1.099

184.860

(1) La columna Prima de emisién y Resarvas , a efectos de cumplimentar este estado, engloba los siguientes epligrafes del patrimonio neto del Balance: 2. Prima de emision, 3.

Reservas, 5. Resultados de ejercicios anteriores, 6. Otras aportaciones de socios y 8. Menos: Dividendo a cuenta.
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1V. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA
10. A. ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO (METODO INDIRECTO) (NIIF ADOPTADAS)
Uds.: Miles de euros
PERIODO PERIODO
ACTUAL ANTERIOR
30/06/2011 30/06/2010
A) _ FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1 +2 + 3 + 4) 1435 24.708 13.344
1. Resuitado antes de impusestos 1405 18.648 13.342
2. Austes del resultado: 1410 1.227 6.425
(+) Amortizacion del inmovilizado 1411 6.456 6.425
(+/-) Otros ajustes del resultado (netos) 1412 (5.229)
3. Camblos en el capitai corriente 1415 5.410 (6.235)
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién: 1420 (577) (188)
(-) Pagos de intereses 1421 (634) (568)
{) Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio 1430
(+) Cobros de dividendos 1422
(+) Cobros de intereses 1423 57 380
(+/-) Cobros/(Pagos) por impuesto sobre beneficios 1424
{+/-) Otros cobros/(pagos) de actividades de explotacion 1425
B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (1 +2 + 3) 1460 1.003 (4.931)
1. Pagos por inversiones: 1440 (3.005) (4.931)
(-) Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio 1441
(-) Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias 1442 (3.005) {4.931)
{-) Otros activos financieros 1443
() Otros activos 1444
2. Cobros por desinversiones: 1450 4.008
(+) Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio 1451
(+) Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias 1452 4.008
(+) Otros activos financieros 1453
(+) Otros activos 1454
3. Otros fiujos de efectivo de actividades de inversién 1455
(+) Cobros de dividendos 1456
(+) Cobros de Intereses 1457
(+/-) Otros cobros/(pagos) de actividades de inversion 1458
C) _ FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (1 +2 + 3+ 4) 1490 (26.459) (8.306)
1. Cobros y (pagos) por Instrumentos de patrimonio: 1470
(+) Emisign 1471
-) Amortizacion 1472
(-) Adguisicion 1473
{+) Enajenacion 1474
2. Cobros y (pagos) por Instrumentos de pasivo financiero: 1480 (23.086) (8.306)
{+) Emisién 1481
{-) Devolucion y amortizacion 1482 (23.086) (8.306)
3. Pagos por dividendos y n ones de otros instn de patrimonio 1485 (3.373)
4. Otros flujos de efectivo de actividades de financiacién 1486
{-) Pagos de intereses 1487
(+/-) Otros cobros/(pagos) de actividades de financiacion 1488
| D) EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO [ 1ae2 | | ]
L__E) _ AUMENTO/(DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES (A + B + C D) | 1485 | (748)| 107]
| EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO [ 1409 | 14.750] 3.618]
| EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO (E + F) | 1s00 ] 14.002] 3.725)
PERIODC PERIODO
COMPONENTES DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO ACTUAL ANTERIOR
30/06/2011 30/06/2010
(+) Caja y bancos 1550 14.002 3.725
(+) Otros activos financieros 1562
(-) Menos: Descubiertos bancarios reintegrables a la vista 1553
TOTAL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO 1600 14.002 3.725

Este modelo de estado de flujos de efectivo consolidado (método directo) permite las alternativas de clasificacion de los intereses y de los dividendos, tanto recibidos como pagados, que
contemplan las NIIF adoptadas. Cada una de las partidas antericres debe ser clasificada de forma tnica y coherente, en cada ejercicio, como perteneciente a las actividades de

explotacidn, inversion o financiacion.
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IV. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

12. DIVIDENDOS PAGADOS
PERIODO ACTUAL PERIODO ANTERIOR
Euros por accién | Imports (miles de : Euros por accién | Importe (miles de
% sobre Nominal 00X auros) % sobre Nominal 0400 sUr0s)

Acciones ordinarias 2158 50,00 0,30 3.373
Resto de acciones (sin voto,rescatables,etc) 2159

Dividendos totales pagados 2160 3.373
a) Dividendos con cargo a resultados 2155 50,00 0,30 3.373
b) Dividendos con cargo a reservas o prima de emisién 2156
¢) Dividendos en especie 2157

IV. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA _

13. EMISIONES, RECOMPRAS O REEMBOLSOS DE VALORES REPRESENTATIVOS DE LA DEUDA

Uds.: Miles de euros

PERIODO ACTUAL
EMISIONES REALIZADAS POR LA ENTIDAD (Y/O SU GRUPO) Saldo vivo inicial () Recompras o | (+/-) Alushes ;
- por tipo Saldo vivo final
01/01/2011 (+) Emislones bos de cambio  olros 30/06/2011
Valores representativos de deuda emitidos en un estado
miembro de la Unién Europea, que han requerido del 2181 0 0
registro de un folleto informativo
Valores representativos de deuda emitidos en un estado
miembro de la Unién Europea que no han requerido del 2192 0 0
registro de un folleto informativo
Otros valores representativos de deuda emitidos fuera de 2193 0 0
un estado miembro de la Union Europea
TOTAL 2200 0 0
PERIODO ANTERIOR
Saldo vivo inicial e ) Recom ras 0 | (+/-) Ajustes portipo | Saldo vivo final
01/01/2010 (+) Emisiones bokos de cambio y ofros 30/06/2010
Valores representativos de deuda emitidos en un estado
miembro de la Union Europea, que han requerido del 4191 0 0
registro de un folleto informativo
Valores representativos de deuda emitidos en un estado
miembro de ia Unién Europea que no han requerido del 4192 0 0
registro de un folleto informativo
Otros valores representativos de deuda emitidos fuera de 4183 0 0
un estado miembro de la Unién Europea
TOTAL 4200 0 9
PERIODO ACTUAL
EMISIONES GARANTIZADAS Saldo vivo inicial {#- ) Ajustss por tipo Saldo vivo final
01/01/2011 () Otorgadas () Canceladas | Y35/ campio y otroa 30/06/2011
Emisiones de valores representativos de la deuda
| garantizados por el grupo (importe garantizado) 2185 0 0
PERIODO ANTERIOR
Saldo vivo Inicial ) (+/-) Ajustes portipo |  Saldo vivo final
01/01/2010 () Otorgadas () Canceladas | Y4 cambio y otros 30/06/2010
Emisiones de valores representativos de la deuda 4195 0 o
garantizados por el grupo (importe garantizado)
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IV. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA
14. DESGLOSE DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR NATURALEZA Y CATEGORIA (1/2)
Uds.: Milss de euros
PERIODO ACTUAL
ACTIVOS FINANCIEROS; Activos financieros Otros activos Activos financleros Inversiones <
NATURALEZA/CATEGOR[A mantenidos para | financleros a VR con | disponibles para la Présta:rggg{mpfrﬂdas mantenidas hasta el Dem;a
negociar camblos en PYG venta vencimiento
Instrumentos de patrimonio 2061 0 0 0
Valores representativos de
deuda 2082 0 Q 0 0 0
Derivados 20683 0 0 0
Otros actives financieros 2064 0 0 0 3 0
Largo plazo/ no comi 2085 0 0 0 3 0 0
Instrumentos de patrimonio 2086 0 0 0
Valores representativos de la
deuda 2087 0 0 0 Q 0
Derivados 2068 0 0 0
Otros activos financieros 2069 0 0 0 35.809 0
Corto plazo/ comentes 2070 0 0 0 35.809 0 0
TOTAL INDIVIDUAL 2075 0 0 of 35.812 0 o]
Instrumentos de patrimonio 2161 0 0 0
Valores representativos de
deuda 2162 0 0 0 0 0
Derivados 2163 0 0 0
Otros activos financieros 2164 0 0 0 100 0
Largo plazo/ no comrientes 2165 0 0 0 100 0 0
Instrumentos de patrimonio 2166 0 0 0
Valores representativos de la
deuda 2187 0 0 0 0 0
Derivados 2168 0 Q 0
Otros activos financieros 2169 0 0 0 0 0
Corto plazo/ corrientes 2170 0 0 Q 0 0 o]
| ToTAL CONSOLIDADO 2175 | 0 0 o 100 0 0
PERIODO ACTUAL
PASIVOS FINANCIEROS; Pasivos fi ioros | Otros pasivos financieros
NATURALEZA/CATEGORIA mantenidos para a VR con cambios en Débitoa y p:rnldas 8 | Derivados de cobertura
negociar PYG pag
Deudas con entidades de crédito 2076 0 0 0
Obligaciones y otros valores negociables 2077 0 0 0
Derivados 2078 0 0 0
Otros pasivos financieros 2079 0 0 0
Deudas a largo plazo/ Pasivos financieros no corri 2080 0 0 0 0
Deudas con entidades de crédito 2081 0 0 0
Obligaciones y otros valores negociables 2082 0 0 0
Derivados 2083 0 0 0
Otros pasivos financleros 2084 0 0 442
Deudas a corto plazo/ Pasivos financieros corrientes 2085 0 0 442 0
I TOTAL INDIVIDUAL 2080 0 0 442 0
Deudas con entidades de crédito 2176 0 0 2.916
Obligaciones y otros valores negociables 2177 0 0 0
Derivados 2178 0 0 0
Otros pasivos financieros 2179 0 0 17.071
Deudas a largo plazo/ Pasivos financieros no i 2180 0 0 19.987 0
Deudas con entidades de crédito 2181 0 0 3.290
Obligaciones y otros valores negociables 2182 0 0 0
Derivados 2183 0 0 0
Otros pasivos financieros 2184 0 0 679
Deudas a corto plazo/ Pasivos financieros corri 2185 0 0 3.969 0
| ToTAL consoLIDADO 2180 0 0 23.956 0

(Abreviaturas- VR: valor razonable/PyG: cuenta de pérdidas y ganancias)



INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA
iz

IV. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

14. DESGLOSE DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR NATURALEZA Y CATEGORIA (2/2)

Uds.: Miles de euros

PERIODO ANTERIOR
ACTIVOS FINANCIEROS; Activos financleros Otros activos Activos financieros : Inversiones .
NATURALEZA/CATEGORIA mantenidos para | financieros a VR con | disponibles para la Présmmg'mﬂamdss mantenidas hasta el D"m’:e
negoclar cambios en PYG venta vencimiento
Instrumentos de patrimonio 5061 0
Valores representativos de
deuda 5082 0
Derivados 5063 0
Otros activos financieros 5064 3
Largo plaza/ no cortl 5065 0 3
Instrumentes de patrimonio 5066
Valores representativos de la
deuda 5067
Derivados 5068
Otros activos financieros 5069 27.292
Corto plazo/ corrientes 5070 27.292
TOTAL INDIVIDUAL 5075 0 27.295
Instrumentos de patrimonio 5161
Valcres representativos de
deuda 5162
Derivados 5163
Otros activos financieros 5164 37
Largo plazo/ no corrientes 5165 37
Instrumentos de patrimonio 5166
Valores representativos de la
deuda P 5167
Derivados 5168
Otros activos financieros 5169
Corto plaza/ comentes 5170
TOTAL CONSOLIDADO 5175 | 37
PERIODO ANTERIOR
PASIVOS FINANCIEROS; Pasivos fi laros Otros pasivos financieros
NATURALEZA/CATEGORIA mantenidos para a VR con camblos en Débitos y p:rr!ldas 8 | perivados de cobertura
negociar PYG
Deudas con entidades de crédito 5076
Obligaciones y otros valores negociables 5077
Derivados 5078
Otros pasivos financieros 5079
Daeudas a largo plazo/ Pasivos financleros no cori 5080
Deudas con entidades de crédito 5081
Obligaciones y otros valores negociables 5082
Derivados 5083
Otros pasivos financieros 5084 263
Deudas & corto plazo/ Pasivos financleros correntes 5085 263
| TOTAL INDIVIDUAL 5090 263
Deudas con entidades de crédito 5176 11.939
Obligaciones y otros valores negociables 5177
Derivados 5178
Otros pasivos financieros 5179 22.087
Deudas a largo plazo/ Pasivos financieros no correntes 5180 34.026
Deudas con entidades de crédito 5181 6.096
Obligaciones y otros valores negociables 5182
Derivados 5183
Otros pasivos financieros 5184 930
Deudas a corto plazo/ Pasivos financieros corrientes 5185 7.026
| TOTAL CONSOLIDADO 5190 41.052

(Abreviaturas- VR: valor razonable/PyG: cuenta de pérdidas y ganancias)
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IV. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

15. INFORMACION SEGMENTADA

Uds.: Miles de euros

Tabla 1: Distribucién del importe neto de la cifra de negocios por &rea geogréfica
INDIVIDUAL CONSOLIDADO
AREA GEOGRAFICA
PERIODO ACTUAL PERIODO ANTERIOR PERIODO ACTUAL PERIODO ANTERIOR
Mercado interior 2210 10.638 5.978 61.787 56.565
Exportacion: 2215 57.112 50.138
a) Unién Europea 2216 45.427 43.657
b) Paises O.C.D.E 2217
c) Resto de paises 2218 11.685 6.481
TOTAL 2220 10.638 5.978 118.899 106.703
Tabla 2; Ingresos ordinarios
CONSOLIDADO
Ingresos gﬁm":&m@""m de Ingresos ordinarios entre segmentos Total ingresos ordinarios
SEGMENTOS PERIODOACTUAL|  SERIODOD  lpeRioboacTuaL|  FERIODO | pERIODO ACTUAL roistrh
Papel 2221 178.971 164.885 178.971 164.885
Actividad Forestal y Otros 2222 33.386 26.196 33.386 26.196
2223
2224
2225
2226
2227
2228
2229
2230
Caries Y i inaciones Je ngresos 2281 (93.458) (81.394) (93.458) (81.394)
TOTAL 2235 118.899 109.687 118.899 109.687
Tabla3: Resultado
CONSOLIDADO
SEGMENTOS PERIODO ACTUAL | PERIODO ANTERIOR
Papel 2250 13.777 9.414
Actividad Forestal y Otros 2251 16.067 5.136
2252
2253
2254
2255
2256
2257
2258
2259
Total itado de los segmentos sobre los que se informa 2260 29.844 14.550
(+/-) Resultados no asignados 2261
(+/-) Eliminacién de resultados internos {entre segmentos) 2262 (16.403) (4.821)
(+/-) Otros resultados 2263
L (+/-) Impuesto sobre bensficios y/o resultado de operaciones interrumpidas ' 2264 I 5‘207| 3.613'
| RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS | 2270 | 18.648 | 13.342
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16. PLANTILLA MEDIA
INDIVIDUAL CONSOLIDADO
PERIODO ACTUAL PERIODO ANTERIOR PERIODO ACTUAL PERIODO ANTERIOR
PLANTILLA MEDIA 2295 350 357
Hombres 2286 313 321
Mujeres 2297 37 36

IV. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

17. REMUNERACIONES RECIBIDAS POR LOS ADMINISTRADORES Y POR LOS DIRECTIVOS

ADMINISTRADORES: Importe (miles euros)

Concapto retributivo: PERIODO ACTUAL I PERIODO ANTERIOR
Retribucién fija 2310 169 137
Retribucién variable 2311 537 380
Dietas 2312 9 9
Atenciones estalutarias 2313 0 0
Operaciones sobre acciones y/u otros instrumentos financieros 2314 0 [¢]
Otros 2315 0 0
TOTAL 2320 715 526

Otros beneficios:
Anticipos 2326 0 0
Créditos concedidos 2327 0 0
Fondos y planes de pensiones: Aportaciones 2328 0 0
Fondos y planes de pensiones: Obligaciones contraidas 2329 0 0
Primas de seguros de vida 2330 0 0
Garantfas constituidas a favor de los Consejeros 2331 0 0

Importe (miles euros)

DIRECTIVOS: PERIODO ACTUAL I PERIODO ANTERIOR
I Total remuneraciones recibidas por los directivos 2325 634 l 410
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18. TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS (1/2)

Uds.: Miles de suros

OPERACIONES VINCULADAS PERIODO ACTUAL
Personas,
Acclonistas Administradores y ' Otras partes
GASTOS E INGRESOS: socledades o Total

significativos Directivos sntidades del grupo anﬁt%as
1) Gastos financieros 2340 0 0
2) Contratos de gestion o colaboracion 2341 0 0
3) Transferencias de 1+D y acuerdos sobre licencias 2342 0 0
4) Arrendamientos 2343 0 0
5) Recepcion de servicios 2344 0 0
6) Compra de bienes (terminados o en cursa) 2345 0 0
7) Correcciones valorativas por deudas incobrables o de
dudoso cobro 2348 0 0
8) Pérdidas por baja o enajenacion de activos 2347 0 0
9) Otros gastos 2348 0 0
GASTOS (1+2+3+4+5+6+7+8+9) 2350 0 0
10) Ingresos financieros 2351 0 0
11) Contrates de gestion o colaboracion 2352 0 0
12) Transferencias de 1+D y acuerdos sobre licencias 2353 0 0
13) Dividendos recibidos 2354 0 0
14) Arrendamientos 2355 0 0
15) Prestacion de servicios 2356 0 0
16) Venta de bienes {terminados o en curso) 2357 0 0
17) Beneficios por baja o enajenacion de activos 2358 0 0
18) Otros ingresos 2359 0 0
INGRESOS (10 + 11 + 12+ 13+ 14 + 15+ 16 + 17 + 18) 2360 0 0

PERIODO ACTUAL
Personas,
Acclonistas Administradores y g Otras partes
OTRAS TRANSACCIONES: . as o Total

significativos Directivos antidades del grupo vincu
Compra de activos materiales,intangibles u otros activos 2371 0 0
Acuerdos de financiaclén: créditos y aportaciones de
capital (prestamista) 2372 0 0
Contratos de arrendamiento financiero (arrendador) 2373
Amortizacion ¢ cancelacién de créditos y contratos de 2377
arrendamiento (arrendador) .
Venta de activos materiales, intangibles u otros activos 2374
Acuerdos de financiacion préstamos y aportaciones de 2375
capital (prestatario)
Contratos de arrendamiento financiero (arrendatario) 2376
Amortizacion o cancelacion de créditos y contratos de 2378
arrendamiento (arrendatario)
Garantfas y avales prestados 2381
Garantias y avales recibidos 2382
Compromisos adquiridos 2383
Compromisos/Garantias cancelados 2384

| Dividendos y otros beneficlos distribuidos 2386 l I |
l Otras operaciones 2385 | | |
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IV. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

18. TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS (2/2)

Uds.: Miles de euros

OPERACIONES VINCULADAS PERIODO ANTERIOR
GASTOS E INGRESOS: ot iben Bl IR et el ﬁxﬁ; oo e foes Total
1) Gastos financieros 6340 0 0
2) Contratos de gestion o colaboracién 6341 0 0
3) Transferencias de I+D y acuerdos sobre licencias 6342 0 0
4) Arrendamientos 6343 0 0
5) Recepcion de servicios 6344 0 0
6) Compra de bienes (terminados o en curso) 68345
7) Correcciones valorativas por deudas incobrables o de 6346
dudoso cobro
8) Pérdidas por baja 0 enajenacion de activos 6347
9) Otros gastos 6348
GASTOS (1 +2+3+4+5+6+7+8+9) 6350 0 0
10) Ingresos financieros 6351
11) Contratos de gestion o colaboracion 6352
12) Transferencias de I+D y acuerdos sobre licencias 6353
13) Dividendos recibidos 6354
14) Arrendamientos 6355
15) Prestacion de servicios 6356
16) Venta de bienes {terminados o en curso) 68357
17) Beneficios por baja o enajenacion de activos 8358
18) Otros ingresos 6359
INGRESOS (10 + 11 +12+ 13+ 14+ 15 + 16 + 17 + 18) 8360
PERIODO ANTERIOR
OTRAS TRANSACCIONES: drictas, | Administradoresy sorio0ntes o Otras partas Total
entidades del grupo
Compra de activos materiales,intangibles u otros activos 6371
Acuerdos de financiacion: créditos y aportaciones de 6372
capital (prestamista)
Contratos de arrendamiento financiero (arrendador) 6373
Amortizacion o cancelacion de créditos y contratos de 6377
arrendamiento (arrendador)
Venta de activos materiales, intangibles u otros activos 6374
Acuerdos de financiacion préstamos y aportaciones de 6375
capital (prestatario)
Contratos de arrendamiento financiero (arrendatario) 6376
Amortizacion o cancelacion de créditos y contratos de 6378
arrendamiento (arrendatario)
Garantias y avales prestados 6381
Garantias y avales recibidos 6382
Compromisos adquiridos 6383
Compromisos/Garantias cancelados 6384
| Dividendos y otros beneficios distribuidos 8386 l |

l Otras operaciones
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V. NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIERlON$T lEbI!?ThEEM(E)DIOS/ CUENTAS ANUALES RESUMIDAS DEL PERIODO

(1) Notas explicativas a los estados finencieros: En este apartado se adjuntarén Notas explicativas a los estados financieros intermedios y al resto de la Informacién financiera
seleccionada del capitulo IV de este modelo, y contendran, al menos, los desgloses de informacién minima requeridos en las Instrucciones para la elaboracion del informe financiero

semestral,
(2) Cuentas anuales resumidas:

(2.1) Emisores que elaboren cuentas anuales resumidas consolidadas:Si los modelos de estados financieros consolidados de los apartados 6, 7, 8, 9y 10.A ¢ 10.B del capitulo IV
de Informacion financiera seleccionada no dan cumplimiento a los requisitos que establece la norma internacional de contabilidad adoptada aplicable a la informacion financiera
intermedia; o si voluntariamente el emisor elabora unas cuentas anuales resumidas consolidadas del periodo intermedio incluyendo sus medelos propics de estados financieros
resumidos, adjuntara en este apartado las Cuentas anuales resumidas consolidadas del periodo intermedio, que contendrén, al menos, todos los desgloses minimos requeridos
por la norma internacional de contabllidad adoptada aplicable a la informacién financiera intermedia, sin perjuicio de la obligacién de cumplimentar adicionalmente la informacion
financiera del capitulo IV Informacion financiera seleccionada.

(2.2) Emisores que no elaboren cuentas anuales resumidas consolidadas: En el caso excepclonal de que los modelos de estados financieros individuales de los apartados 1, 2, 3,
4y 5 del capitulo {V de Informacién financiera seleccionada no den cumplimiento a los requisitos que establece el articulo 13 del Real Decreto 1362/2007; ¢ si voluntariamente el
emisor elabora unas cuentas anuales resumidas individuales del perfodo intermedio incluyendo sus modelos propios de estados financieros resumidos, adjuntara en este
apartado las Cuentas anuales resumidas individuales del perfodo intermedio, que contendran, al menos, todos los desgloses minimos requeridos en el apartado C.2.1) de las
Instrucciones de este modelo, sin perjuicio de la obligacién de cumplimentar adicionalmente los datos contenidos en el capitulo 1V Informacion financiera selecclonada.
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BUSINESS TRENDS
(Report at June 30, 2011)

1. MAIN FIGURES

Thousands of euros 30/06/201 | 30/06/2010 % Change
Revenues 118,899 106,703 11.43
EBITDA 22,529 19,955 12.90
% 18.95 18.70
Net profit and loss 13,441 9,729 38.15
Net debt -1,794 14,311

Revenues totalled €1 18,899 thousand-and-represents-an-11.43%_ increase compared with last year
(IstHalf2010: €106,703).

The profit before taxes recorded by Iberpapel Group rose by 39.77% to €18,648 thousand
(I'stHalf2010: €13,342 thousand).

Net profit rose during‘the first six months of 2010 to €13,441 thousand (lstHalf2010: €9,729
thousand), a 38.15% increase compared to 2010 First Half results.



2. CONSOLIDATED INCOME STATEMENT FOR Ist Half of 2011 compared with

Ist Half of 2010

Thousand euro 30/06/201 1 30/06/2010 % Change
Revenue 118,899 106,703 11.43
Other income 3,538 3,084 14.72
Revenue 122,437 109,787 11.52
F():rfz;nrgei;n inventories of finished products and work in 6369 4253 49.75
Supplies -42,992 -40,206 6.93
Personnel expenses -9,150 -8,600 6.40
Other costs -41,397 -36,773 12.57
EBITDA 22,529 19,955 12.90
Depreciation/amortization -6,456 -6,425 0.48
Profit/(loss) on disposal of assets 3,152 - -
EBIT 19,225 13,530 42.09
Financial income/expense -577 -188

Profit before taxes 18,648 13,342 39.77
Taxes -5,207 -3,613 44.12
NET PROFIT 13,441 9,729 38.15

Accumulated net revenues recorded by Iberpapel Group at 30 June 2011 amounted to €118,899
thousand (lIstHalf2010: €106,703 thousand), which ‘is an 11.43% increase. The most significant

components were as follows:

30/06/201 1 30/06/2010 Variance %
Sale of paper 96,569 86,545 11.58
Sale of timber 725 2,112 -65.66
Sale of Electricity A 21,605 18,046 19.72

The significant increase in revenues is due to the higher volume of paper sales

in terms of physical

units, up 3% compared with the same period last year, and an 8% increase in the selling price

compared with the first half of 2010.

The following graph shows evolution in base 100, referencing 2000, with respect to our selling prices.
This increase started in the second quarter of the previous year and consolidated in the first and
second quarter of this year, but is still far from the levels attained in 2000.
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Production of cellulose pulp increased by 3% compared with the same period last year.
4

The heading “Other expenses™shows the incrg@sé in both gas and electricity.

As of June 2011, Iberpapel Group has imported one shipment of Eucalyptus from its properties in
South America (23,200 cubic meters).

The Group'sfgross operating profit rose to €22,529 .thousand (lstHalf2010: €19,955  thousand),
4 4

which is a "12.90% increase. The EBITDA <on net revenues consolidates, growing/to 18.95%

(IstHalf2010: 18.90%) 4 : y



3.

CONSOLIDATED BALANCE SHEET AT 30/06/2011 AND 31/12/2010

ASSETS (Thousand euro) Date Date
30/06/201 1 31/12/2010
l. Property, plant and equipment 162,809 167,787
IV. | Other intangible assets 7,085 6,325
V. Non-current financial assets 100 24
VIl. | Biological assets 14,960 14,227
VIII. | Deferred tax assets 8,577 10,407
A) NON-CURRENT ASSETS 193,531 198,770
Il. Inventories 18,147 23,450
Ml Trade and other receivables 52,192 44,664
VII. | Cash and other cash equivalents 14,002 14,750
B) CURRENT ASSETS 84,341 82,864
TOTAL ASSETS (A+B) 277,872 281,634
Date Date
LIABILITIES (Thousand euro) 30/06/2011 31/12/2010
l. Share capital 6,748 6,980
Il. | Retained earnings and other reserves 158,454 141,516
lll | Dividend
IV. |Result for year 13,441 22,639
IV. | Less: Treasury shares -5,190
V. | Exchange differences -4,001 -577
VI. | Share premiuf account 25,431 25,431
A) EQUITY 200,073 190,799
. Bank l@ans 2916 1,445
Il. Deferred tax liabilities 6,279 2,943
lll | Provisions =
IV. | Other non-current liabilities 17,071 19,074
B) NON-CURRENT LIABILITIES 26,266 23,462
I Bank loans 3,290 27,847
Il. | Trade and other payables 43,301 35,666
lll | Provisions for other current liabilities 4,263 3,180
IV | Other current liabilities 679 679
C) CURRENT LIABILITIES 51,533 67,373
TOTAL LIABILITIES AND EQUITY (A+B+C) 277,872 281,634
a) Investment

Investments in property, plant and equipment totalled €3,005 thousand (IstHalf2010: €4,931) and the

most significant item is the civil works for the new purifying plant.




b) Other intangible assets

This heading includes CO2 emission rights granted this year and measured at the price established at
| January 201 1.

c) Biological assets

The measurement of biological assets is done on an annual basis by the independent expert
“GALTIER FRANCO IBERICA, S.A.”

d) Share capital reduction
The General Meeting held on 22 June 201 | resolved to:

Reduce the Company’s share capital by €231,469.80, through the redemption of 385,783 of its own
shares, previously acquired on the basis of authorisations granted by the General Shareholders’
Meeting and within the limits envisaged in the Spanish Companies Act

The capital reduction is charged to the voluntary reserve and a reserve for redeemed share capital is
set up totalling €231,469.80 (amount equal to the par value of the redeemed shares, which shall only
be distributed upon fulfilment of thessame requirements ‘as those established for the capital
reduction, under the provisions of section c) of Article 335 of the Spanish Companies Act 2010 As a
result, in accordance with the ppoévisions of said rule, the Company’s creditors shall not have the
right to contest specified in Article 334 of the Spanish Companies Act 2010 in relation to the agreed
capital reduction. “

The reduction does not’entail the return of contributions since the Company. owns the redeemed
shares. Therefore, thé purpose of the reduction will be to redeem treasury shares.

The reduction of.€apital through the write-off of treasury shares will take place over. six months as
from the time this Resolution is adopted.

The resolution relating to the capital reduction entails an alteration to Article 5 of the Articles of
Association, whose wording, up until now, has been as follows

ARTICLE 5. Share capital is SIX MILLION NINE HUNDRED AND SEVENTY NINE THOUSAND
EIGHT HUNDRED AND EIGHTY FOUR EUROS (€6,979,884.00)

Said capital is divided into ELEVEN MILLION SIX HUNDRED AND THIRTY THREE THOUSAND
ONE HUNDRED AND FORTY (11,633,149) fully subscribed ordinary shares, with a par value of
0.60 euros each, of a single class and series.

Once the resolution has been adopted, the Article shall thereafter read as follows:

ARTICLE 5. Share capital is SIX MILLION SEVEN HUNDRED AND FORTY EIGHT THOUSAND
FOUR HUNDRED AND FOURTEEN EUROS AND TWENTY CENTS (€6,748,414.20).

Said capital is divided into ELEVEN MILLION TWO HUNDRED AND FORTY SEVEN THOUSAND
THREE HUNDRED AND FIFTY SEVEN (11,247,357) fully subscribed ordinary shares, with a par
value of 0.60 euros each, of a single class and series.



e) Bank borrowings

Short and long-term bank borrowings at 30/06/201 | totalled €6,206 thousand (31/12/2010: €29,292
thousand). During the first half of the year the Group reduced its debt by €23,086 thousand (-
78.81%).

Thousand euro 30/06/201 1 31/12/2010
Short and long-term bank borrowings 6,206 29,292
Less: Cash and cash equivalents -14,002 -14,750
Net debt -1,796 14,542
EQUITY 200,073 190,799
Leveraging index _ -3.90% 7.62%
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4. EVOLUTION OF THE COMPANY'S SHARES

As regards the performance of the Stock Markets, the first half of the year has been characterised by
high volatility and a significant change in tone between the first and second quarter. If, during the first
quarter, the improvement of European and US macroeconomic data and corporate results led to
good performance on stock markets, the second quarter was negatively influenced by fears that the
recovery from recession will be delayed, interest rate increases in Europe and a certain slowdown of
corporate results. But, especially, the very negative performance has derived from the problems
affecting the refinancing of the Greek debt and the difficulties faced by European authorities to reach
and agreement regarding that refinancing. The fears have affected all countries, especially the so-
called "peripherals", including Italy. United States is also facing public debt problems given the lack of
a political agreement to increase the maximum debt level.

In this context, the IBEX ended the period with a gain of 5.08% after having reached levels of nearly
I5%, the Eurostoxx rose by 1.99% and the Dow Jones by 7.23%.

Iberpapel's shares continue to benefit in terms of performance from the magnificent results obtained
during the period and their consistency. The €ompany. ended the year with and outstanding return
of 12.99% compared with the 5.08% gain in" the Ibex or the 7.71% of the Ibex Index for small and
medium cap companies.

Iberpapel performance versus indexes
as of June 30th 201 |
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The initial price during the period was €14.77% and ended the half year at €16.35. The maximum
price was €16.80 and the minimum price was €13.75. At June 30" , the company's market
capitalisation was €190,196 thousand.



RELEVANT EVENTS

03/02/2011 The Board of Directors adopted a resolution to distribute an interim
dividend against 2010 profits totalling €0.30 (gross), which represents
a 275% increase compared with the previous year's dividend.

07/02/2011 The full text of the Board of Director's Regulations is attached, which
was amended at the Board meeting held on 3 February 2011.

06/05/2011 The proposed resolutions to be presented to the General Meeting are
attached.

06/05/201 1 Calling of the General Meeting for Shareholders.

24/06/201 1 Resolutions adopted by shareholders at the general meeting held on 22

June 201 | are attached.
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INFORME DE GESTION AL 30 DE JUNIO DE 2011 DE LA SOCIEDAD IBERPAPEL
GESTION Y SOCIEDADES DEPENDIENTES.

1. Acciones propias

Durante el ejercicio, la Sociedad adquirio 673 acciones propias en la Bolsa. El importe total
desembolsado para adquirir las acciones fue de 9 miles de euros. Asimismo se enajenaron durante
el ejercicio 4.044 acciones por un importe de 6| miles de euros. A 22 de junio de 2011, la
Sociedad poseia un total de 385.783 acciones propias por un coste original de 5.137 miles de
euros. Dichas acciones representan el 3,366% del capital social de la Sociedad. Estas acciones se
mantienen como autocartera.

Por otra parte, La Junta General de Accionistas celebrada el 22 de junio del 201 | acordo:

“Reducir el capital social de la Compania en la cuantia de 231.469,8 euros, mediante la
amortizacion de 385.783 acciones propias que se encuentran en autocartera, las cuales han sido
previamente adquiridas en base a las autorizaciones efectuadas por la Junta General de Accionistas
y dentro de los limites previstos‘en la Ley de Sociedades Anonimas.

La reduccion de capital se realiza con cargo a reserva voluntaria; procediéndose a la dotacion de
una reserva por capital amortizado por importe de 231.469,8 euros (cantidad igual al valor
nominal de las acciones amortizadas)-de-la-que-solo~sera posible disponer con los mismos
requisitos exigidos para la'reduccion del capital social, en aplicacionfde los previsto en el apartado
c) del articulo 335 defla Ley de Sociedades de Capital. En consécuencia, conforme a lo sehalado
en dicho precepto; los acreedores de la Sociedad no tendran derecho de oposicion al que se
refiere el articulo 334 de la Ley de Sociedades de Capital‘en relacion con la reduccion de capital
acordada.

La reduccién no entraha devolucion de aportacionés por ser la propia Sociedad la titular de las
acciones amortizadas. Por lo. tanto, la finalidad de la reduccion serafamortizar accionés propias.
Esta reduccion- de. capital mediante-la"amortizacion de acciones-propias-se-llevara a cabo en el
plazo de seis meses a contar desde la adopcion de este acuerdo.

El acuerdo de reduccion de capital implica una modificacion del articulo 5° de los estatutos
sociales, cuya redaccion hasta el momento era la siguiente:

ARTICULO 5°.- El capital social es de SEIS MILLONES NOVECIENTOS SETENTA Y NUEVE MIL
OCHOCIENTOS OCHENTA Y CUATRO EUROS (6.979.884,00 euros.)

Dicho capital esta dividido en ONCE MILLONES SEISCIENTAS TREINTA Y TRES MIL CIENTO
CUARENTA (11.633.140) acciones ordinarias, de 0,60 euros de valor nominal cada una de ellas,
integramente suscritas y desembolsadas, pertenecientes a una Unica clase y serie.

Una vez tomado el acuerdo y, a partir de entonces, pasara a tener la siguiente redaccion:
ARTICULO 5°.- El capital social es de SEIS MILLONES SETECIENTOS CUARENTA Y OCHO
MIL CUATROCIENTOS CATORCE EUROS Y VEINTE CENTIMOS (6.748.414,2 euros).

Dicho capital esta dividido en ONCE MILLONES DOSCIENTAS CUARENTA Y SIETE MIL
TRESCIENTAS CINCUENTA Y SIETE (11.247.357) acciones ordinarias, de 0,60 euros de valor
nominal cada una de ellas, integramente suscritas y desembolsadas, pertenecientes a una Unica
clase y serie”.



2. Investigacion y desarrollo

El Grupo continua progresando en su esfuerzo en el desarrollo de programas |+D+i, bUsqueda de
nuevos productos, mejora en el proceso productivo, asi como haciendo un seguimiento constante
de las tecnologias que puedan afectar en cada proceso de negocio.

3. Gestion del riesgo

3.1. Entorno de control de riesgos

Iberpapel considera prioritario el mantenimiento de un entono de control en su organizacion,
aspecto que constituye la base de todos los demas elementos de control interno, aportando
disciplina y estructura.

Entre otros, las politicas, el estilo de la gestion y la estructura organizativa estan disehados de
modo que todas aquellas actividades desarrolladas por los distintos profesionales que forman
parte del Grupo se lleven a cabo de forma integra. Gracias a la filosoffa de la direccion y a su
competencia profesional, se ha desarrollado y se potencia constantemente una cultura de control
interno dentro de la organizacion,

La Alta Direccion se encarga del disefio y revision de la estructura organizativa, la definicion de las
lineas de responsabilidad y autoridad con una, adecuada distribucion de tareas y funciones, asf
como de que existan los procedimientos suficientes para su‘correcta difusion en la entidad.



3.2. Principales Riesgos

Durante el ejercicio 2011, los riesgos evaluados y con cobertura suficiente han sido entre otros:

Riesgo de la situacion economica global.

Riesgos de mercado / competencia y precios de venta / materias primas.

Riesgos forestales.

Riesgos regulatorios / medioambientales.

Riesgos relativos a nuevas inversiones y otros

Riesgos de dahos materiales y pérdida de beneficios.

a) Sistemas de control de los principales riesgos

Los sistemas de control existentes se consideran adecuados al perfil de riesgo y pueden agruparse
en las siguientes categorias:

i)

i)

Riesgos de mercado / competencia y precios de venta / materias primas.

Mantenimiento de una estructurafde costes muy.competitiva que permite afrontar,
2

comparativamente mejor respecto de la competencia, el impacto de las épocas de crisis

en el mercado.

Riesgos forestales.

Sistemas de control de dispersion de la masa forestal, tres areas forestales alejadas
(Argentina, Uruguay y Huelva), con'una razghable dispersion de las fincas dentro de cada
area, ademas se realizan de forma periodica trabajos de limpieza de montes, cortafuegos,
etc., reduciendo considerablemeénte el impacto de los posibles danos por .incendios.

Riesgos regulatorios / medioambientales:

Planes y sistemas para el aseguramiento de la calidad de los productos o servicios: la
politica de calidad definida por Iberpapel tiene como maxima prioridad la satisfaccion de
los clientes y la mejora continla. La existencia de un sistema de gestion de la calidad
seglin la norma ISO 9001 minimiza los riesgos de la no calidad tanto en sus productos
como en los servicios que suministra.

Con respecto a los riesgos ambientales, |berpapel cuenta con un sistema de gestion
medioambiental segiin la norma ISO 14001, que compatibiliza la eficacia de su actividad
con la preservacion del Medio Ambiente en el contexto de las exigencias que plantea la
legislacion medioambiental.



Dentro del capitulo medioambiental, Iberpapel cuenta también con 2 sistemas de cadena
de custodia que garantizan la trazabilidad de la madera que proviene de bosques
gestionados de manera sostenible ; Iberpapel dispone de un sistema de cadena de
custodia segun el standard PEFC (Programme for the Endorsement of Forest
Certification ) y otro segun el standard FSC (Forest Stewardship Council), ambos para
su planta industrial de Hernani, que eliminan el riesgo de utilizacion de madera ilegal o
producida de forma no sostenible.

De la misma forma, las plantaciones de Uruguay y Argentina disponen de certificados de
Gestion Forestal Sostenible segin el standar FSC, y de cadena de custodia segiin la
misma norma.

Los objetivos basicos de la politica de calidad son los siguientes:

Revisar, mejorar y optimizar los procesos y controles existentes, para garantizar de
esta forma la calidad y trazabilidad de los productos.

Dar una respuesta adecuada a las reclamaciones, estableciendo un proceso en el que
se estudie, registre y responda dichas reclamaciones.

Iberpapel mantiene un compromiso de cumplimiento de las legislaciones europeas,
estatales y autonomicas‘aplicables, participando activamente en el desarrollo de nuevos
compromisos medioambientales. La ‘herramienta que_facilita el seguimiento de este
compromiso es el procedimiento de. identificacion y.acceso a requisitos legales y otros
requisitos, integrado dentro del siStema de gestion/medioambiental.

Con el fin de minimizar el riesgo y garantizar la menor aféccion posible en su entorno,
Iberpapel mantiene un elevado nivel de aplicacion de las'Mejores Tecnologias disponibles
(MTD) enflos procesos de fabricacion. Estas MTD derivan de la aplicacion de la directiva
comunitaria IPPC 96/6 | /CE de control integrado<de la polucion, englobada en enero de
2014 dentro de la nueva directiva de emisiones industriales (DEIl) junto con otras 6
directivas de control industrial.

La implantacioh de estas MTDshace que el proceso preductivo se realiceé mediante las
técnicas._con_menor_impacto ambiental para el.entorno. existente-“Algunas de estas
técnicas empleadas por Iberpapel en su proceso son:

Recogida y tratamiento de eliminacion de las principales fuentes de olor.

- Blanqueo ECF (sin empleo de cloro)

- Destilacion de condensados sucios para su reutilizacion como agua de lavado

- Tratamiento de efluentes

- Utilizacion de cogeneracion para la produccion simultanea de energia térmica y
eléctrica.

- Optimizacion de la concentracion del combustible en la caldera de recuperacion
para minimizar las emisiones atmosféricas

Asimismo, se prosigue con su politica de reforestacion, con un enfoque orientado hacia
los llamados “Mecanismos de Desarrollo Limpio” (Clean Development Mechanism,
CDM). El objetivo de esta politica es lograr, a través de estos mecanismos regulados en
el Protocolo de Kyoto y en la legislacion Europea, créditos validos para el comercio de
emisiones de gases de efecto invernadero mediante proyectos de reduccion de CO2 en paises en
vias de desarrollo.



b)

Este proyecto supone un referente mundial para el sector forestal, ya que los métodos
de calculo desarrollados por el Grupo seran aplicables a cualquier otro proyecto.

El mencionado proyecto se ha desarrollado mediante un programa de repoblacion
forestal con eucaliptos en suelos fundamentalmente degradados y erosionados de escaso
valor para otras aplicaciones. El proyecto sigue un innovador modelo de silvopastoreo
que posibilita la estancia de ganado en las fincas al abrigo de los arboles en crecimiento.
Este sistema permite aunar objetivos sociales, medioambientales y economicos,
constituyendo un ejemplo de forestacion sostenible.

iv) Riesgos relativos a nuevas inversiones y otros

Existencia de un programa de desarrollo, analisis y seguimiento de inversiones que
permite afrontar de forma satisfactoria los procesos de crecimiento del negocio.

v) Riesgos de dahos materiales y pérdida de beneficios

El Grupo sigue la politica de contratar las polizas de seguros y las coberturas necesarias
para mitigar, en la medida de los posible, los riesgos derivados de la pérdida de
beneficios, dahos materiales, cobro de clientes, averia en maquinaria, etc. En este
sentido, las principales polizas vigentes contratadas por el Grupo son las siguientes
(entre otras):

Pérdidas de Beneficios (incluy&tddas las empresas industriales).
Seguro de averfa,de maquinaria (incluye dahos del bien y pérdida de beneficio).

Dahos materiales (seguro a todo riesgo).

Cobro de clientes (el grupo asegura las .Ventas tanto nacionales como de
exportacion).

Responsabilidad civil (incluyendo causanté y dano).

Responsaijidad_ civil de Administradores y Directivos;

Sistema de control interno de la informacién financiera

Los riesgos de la informacion financiera son evaluados con el fin de analizar el impacto de
los potenciales eventos en la consecucion de los objetivos relacionados con la fiabilidad
esta. Continuamente se trabaja en la actualizacion del proceso para identificar cualquier
riesgo relevante, evitando que se debilite la actividad de control. Este proceso es un pilar
basico del sistema de control y descansa a su vez, en el buen conocimiento del negocio y de
los procedimientos disehados en la preparacion de la informacion financiera.

Es por ello que la organizacion trabaja actualmente en un sistema de control interno de la

informacion financiera capaz de:



Especificar los objetivos de control con claridad para facilitar la identificacion de los
riesgos que pueden producir errores materiales.

Identificar los riesgos asociados a los objetivos globales de la entidad para asegurar la
fiabilidad de la informacion financiera (existencia y ocurrencia; integridad; valoracion;
presentacion, desglose y comparabilidad; y derechos y obligaciones).

Identificar y analizar los riesgos asociados al logro de estos objetivos para determinar
qué controles deben ser implantados.

3.3. Actividades de control

El Grupo por medio de los Organos responsables del sistema de control interno de la entidad
disena e implanta las actividades de control que deben realizarse en cada nivel de la organizacion
para reducir los riesgos detectados. Las actividades de control son comunicadas por la Alta
Direccion de forma que son comprendidas por los empleados correspondientes y desarrolladas
de adecuadamente.

Todos los controles se disehan con el objetivo de prevenir, detectar, mitigar, compensar y
corregir el impacto potencial de los riesgos con la antelacion necesaria. Para ello, y dependiendo
del tipo de actividad de que se trate, se disehan actividades de control preventivas (mitigan el
riesgo) y/o detectivas (localizacion una vez se producen), asi como controles manuales y/o
automatizados.

34 Informacion y comunicacion 4

Los sistemas de informacion.y comunicacion identifican, recogen, procesan y distribuyen la
informacion necesaria que permite a cada usuario involucrado realizar las funciones correctas,
difundiendo a la organizacion los criterios, pautas, instrucciones y, en general, la informacion con
la que deben contar sus miembros para desarrollar sus funciones y el tiempo que disponen para
su desempeho.

3.5. Procedimiento interno de supervision

r . s
El Grupo ha evaluado los riesgos de.acuerdo al modelo universal estandar de riesgos, realizando
las revisiones que se han considerado necesarias para la actualizacion del mapa de riesgos.
Asimismo, se ha procedido a calcular el impacto de dichos riesgos, asi como las acciones de
seguimiento y gestion correspondientes a cada uno de los campos de actuacion mencionados.

Considerando fundamental mantener un sistema de supervision con el fin de conocer el nivel de
funcionamiento y operatividad en tiempo y forma del sistema de control interno, de modo que
sea posible aplicar las medidas necesarias en caso de que no estén operando correctamente los
distintos controles disefados.



3.6.  Organizacion y responsabilidades

La Sociedad controla y gestiona los riesgos en los diversos niveles de supervision, control y
gestion, a través de los siguientes organos:

i) Consejo de Administracion. Ejerce la responsabilidad del mantenimiento del sistema de
control interno que incluye el seguimiento y control de los riesgos relevantes del Grupo
de empresas de Iberpapel.

if) Comision de Auditoria. Ejerce la politica de gestion de riesgos, asi como el seguimiento
periodico de los sistemas de informacion y control.

iii) Sistemas de Control y Gestion de Riesgos en el Grupo. El Consejo de Administracion, a
partir de la evaluacion de los riesgos operativos supervisados por la Comision de
Auditoria, lleva a cabo el control y la gestion de los mismos y supervision de los
servicios de auditorifa interna.

Estos Organos revisan periodicamente los “Sistemas de control”, con el fin de que los principales
riesgos se identifiquen, gestionen y se«den a conocer adecuadamente. Igualmente, dentro de sus
principales actividades estan el velar por la independencia‘y eficacia de los sistemas de control
interno, recibir informacion perigdica sobre sus actividades y verificar que la alta direccion tiene
en cuenta las conclusiones y re€omendaciones de sus informes.

Siguiendo el Codigo Unificado de buen gobierno el Grupo IBERPAPEL dispone de una funcion de
auditoria interna (liderada y. desarrollada-por-personal-del Grupo con el soporte de consultores
externos) que, bajo la supervision de la Comision de Auditoria, vela por el buen funcionamiento
de los sistemas de informacion y control interno.

Asimismo, los Organos identificados son los responsables de la existencia y mantenimiento de un
adecuado y efectivo Sistema de Control Interno, de su implantacion y de su supervision.

3.7 Procedimiento interno de supervision

r . s
Se han establecido los mecanismos necesarios para controlar.y gestionar los.riesgos de acuerdo al
modelo universal de evaluacion que considera cualquier tipologfa.

Por su caracter universal y dinamico, el sistema permite una gestion continua de los riesgos que
afectan al Grupo, posibilitando la adaptacion a los cambios en el entorno, la revision de sus
objetivos y estrategias, asi como las actualizaciones de su proceso de monitorizacion y
supervision.

En cuanto al cumplimiento de las distintas regulaciones, cabe sehalar que se cuenta con un
departamento de asesorfa juridica, asi como con la colaboracion de asesores externos
contratados en base a las necesidades especificas que se requieran, de forma que en todo
momento se esté en disposicion de cumplir las regulaciones que le son de aplicacion dentro del
ambito de su actividad.



En este sentido, cabe destacar que, como Compafiia cotizada, cumple con su obligacion de remitir
con caracter trimestral, semestral y anual la informacion economico-financiera, asi como la
comunicacion de Hechos Relevantes y el resto de informacion solicitada por la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

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

3.8. Instrumentos financieros derivados y contabilizacion de coberturas
El Grupo no opera con instrumentos financieros derivados y contabilizacion de coberturas.
3.9. Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas distintas del
euro se consideran denominadas en “moneda extranjera” y se registran segln los tipos de cambio
vigentes en las fechas de las operaciones.

En la fecha de cada balance de situacion, los activos' y pasivos denominados en monedas
extranjeras se convierten segin los‘tipos vigentes en la fecha del balance de situacion.

En la consolidacion, los activos y pasivos de las operacionesfen el extranjero del Grupo se
convierten segln los tipos de cambio vigentés en la fecha delsbalance de situacion. Las partidas de
ingresos y gastos se convierten segn los tipos de cambio“medios del periodo, a menos que éstos
fluctuen de forma significativa. Las diferencias de cambio que surjan,sen su caso, se clasifican como
patrimonio neto. Dichas diferencias de conversion se reconocen como ingresos o gastos en el
periodo en que se réaliza o enajena la inversion.

3.10. Riesgo de los activos

El Grupo tiene formalizadas polizas de seguros para cubrir los p05|b|es riesgos a que.éstan sujetos
los diversos elementos de su inmovilizado material, asi como las p05|bles reclamaciones que se le
puedan presentar por el ejercicio de su actividad, entendiendo que dichas polizas cubren de
manera suficiente los riesgos a los que estan sometidos.

3.11.  Riesgo de crédito

Los principales activos financieros del Grupo son saldos de caja y efectivo, deudores comerciales
y otras cuentas a cobrar e inversiones, que representan la exposicion maxima del Grupo al riesgo
de crédito en relacion con los activos financieros.

El riesgo de crédito del Grupo es atribuible principalmente a sus deudas comerciales. Los
importes se reflejan en el balance de situacion netos de provisiones para insolvencias, estimadas
por la Direccion del Grupo en funcion de la experiencia de ejercicios anteriores y de su
valoracion del entorno economico actual.



El Grupo no tiene una concentracion significativa de riesgo de crédito, estando la exposicion
distribuida entre un gran numero de contrapartes, ademas el grupo asegura casi en su totalidad las
ventas de papel.

No existen riesgos directos del Grupo con Administradores de la Sociedad al 30 de junio de
2011.

En todos los casos, las operaciones que dan lugar a estos saldos fueron concedidas en condiciones
de mercado.



INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

[ VIi. INFORME DEL AUDITOR

!EI presente informe financiero no ha sido autitado.




