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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
Al Socio Unico de Cogecan, S.L.

Hemos auditado las cuentas anuales de Cogecan, S.L. que comprenden el balance de
situacion al 31 de diciembre de 2007, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es
responsabilidad de los administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el
trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que
requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de los principios
contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacién mercantil, los administradores presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del cuadro de financiacién, ademas de las cifras del ejercicio 2007, las
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales del ejercicio 2007. Con fecha 29 de marzo de 2007 emitimos nuestro
informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2006 en el que
expresamos una opinién favorable.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2007 adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de
Cogecan, S.L. al 31 de diciembre de 2007 y de los resultados de sus operaciones y de
los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y
contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension
adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados
que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2007 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucion de
sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales.
Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestidn
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2007. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en
este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir
de los registros contables de la Sociedad.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

F. Javier Berzosa
Socio — Auditor de Cuentas

30 de abril de 2008

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. — R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccién 32
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimero S0242 — CIF: B-79031290



COGECAN, S.L. (Sociedad Unipersonal)

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

ACTIVO

INMOVILIZADO:
Gastos de establecimiento
Inmovilizaciones inmateriales (Nota 5)
Inmovilizaciones materiales, neto (Nota 6)
Inmovilizado financiero (Nota 7)

ACTIVO CIRCULANTE:
Existencias (Nota 8)
Deudores (Nota 9)
Inversiones financieras temporales (Nota 10)
Tesoreria

TOTAL ACTIVO

Léase con las Notas explicativas incluidas en la memoria adjunta.

2007

2006

(En miles de euros)

445
3.282
3.449
1.176

942
14.403
10.102

53
25.500

w
N
o
~
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1.867
3.325
5.774
10.967

1.136
13.820
7.248
12
22.216

w
w
=
(o0]
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PASIVO

FONDOS PROPIOS (Nota 11):
Capital suscrito
Reservas
Pérdidas y ganancias (Pérdidas)

INGRESOS A DISTRIB. EN VARIOS EJERCICIOS (Nota 12)

ACREEDORES A CORTO PLAZO:
Deudas con entidades de crédito (Nota 13)
Deudas con empresas del grupo (Nota 14)
Acreedores comerciales (Nota 15)

Otras deudas no comerciales (Nota 16)
Provisiones corto plazo (Nota 17)

TOTAL PASIVO

2007

2006

(En miles de euros)

11.183
13.963

610
25.756

18

1.484
304
3.074
1.602
438
6.902

w
N
o
~
=

11.183
10.627

3.336
25.146

89

1.547
1.797
1.810
1.059
1.735
7.948
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COGECAN, S.L. (Sociedad Unipersonal)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

GASTOS

Reduccion de existencias de productos terminados y en curso
Aprovisionamientos (Nota 19.5)
Gastos de personal (Nota 19.6)
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado
Otros gastos de explotacion
Total gastos de explotacion

BENEFICIO DE EXPLOTACION
Gastos financieros y asimilados
Diferencias negativas de cambio
Total gastos financieros
RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS
BENEFICIO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS

Gastos extraordinarios
Gastos y pérdidas de otros ejercicios
Total gastos extraordinarios

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS

BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre Sociedades

RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIO)

Léase con las Notas explicativas incluidas en la memoria adjunta.

2007

2006

(En miles de euros)

2.751
2.011
742
5.092
10.596

334

110
3

113
582

916

' ‘LO‘H ©

908
298
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e
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2.877
1.828
845
4.653
10.203

4.659

129
21
150

470

INGRESOS

Importe neto de la cifra de negocios(Nota 19.4)
Aumento de existencias de productos terminados
y en curso de fabricacion
Otros ingresos de explotacién

Total ingresos de explotacion

Ingresos de créditos de activo inmovilizado
Otros intereses e ingresos asimilados
Diferencias positivas de cambio

Total ingresos financieros

Subvenciones de capital transferidas a resultados del ejercicio
Ingresos y beneficios de otros ejercicios
Total ingresos extraordinarios

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS

2007 2006
(En miles de euros)

10.149 10.084

4 4

777 4.774

10.930 14.862

543 504

54 -

98 116

695 620

1 1

- _2

1 3

__ 8 -




COGECAN, S.L. (Sociedad Unipersonal)

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007

1. CONSTITUCION Y ACTIVIDADES

1.1.  Constitucién - Cogecan, S.L, fue constituida el 31 de enero de 2002 por aportacién
de la Rama de Actividad de la Central Térmica, que constituye una unidad
econdmica autonoma, dedicada al tratamiento de aguas y a la produccion de vapor y
energia eléctrica para el consumo de los procesos de fabricacion de las diferentes
fabricas del Grupo Sniace, perteneciente a Sniace, S.A. El desglose de los bienes,

derechos y obligaciones aportados en el momento fundacional es como sigue:

EUROS
(En miles)

Activo
Inmovilizado material, neto 7.468
Inmovilizado financiero 13.961
Gastos a distribuir en varios ejercicios 99
Existencias 239
Deudores 1.664
Inversiones financieras temporales 1.784
25.215

Pasivo
Deudas con entidades de crédito 730
Acreedores comerciales 1.920
Otras deudas no comerciales 199
2.849
Valor neto aportado 22.366

Figura inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 17318, folio 201, seccién

8, hoja n® M-297016.

Segun acuerdo adoptado el 24 de febrero de 2004 en Junta General se aprueba el

cambio de denominacién de la Sociedad, pasandose a Ilamar Cogecan, S.L.

1.2.  Actividades - El objeto social consiste en:

e La organizacion y explotacion de actividades y negocios que guarden relacion

con la promocidn, realizacion de estudios, proyectos, ingenierias, adquisicion de
componentes,  integracion,  montaje, = mantenimiento,  operacion y
comercializacion de los productos energéticos que se obtengan de instalaciones
que promuevan la utilizacion de energia, renovables o0 no, 0 mejoras de eficiencia
energeética en procesos industriales.



e Laadquisicion, explotacion y enajenacion de bienes inmuebles.

Las actividades enumeradas podran también ser desarrolladas por la sociedad, total
o parcialmente, de modo indirecto, mediante la participacion en otras sociedades
con objeto analogo.

2. BASES DE PRESENTACION

2.1. Imagen fiel - Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables
de la Sociedad, y se presentan, en términos generales, siguiendo los principios de
contabilidad y las disposiciones legales en materia de contabilidad obligatorias, con
objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los
resultados de la Sociedad.

2.2. Agrupacion de partidas - A efectos de facilitar la comprension del balance y cuenta
de pérdidas y ganancias, dichos estados se presentan de forma agrupada,
presentandose los analisis requeridos en las notas correspondientes de la memoria.

2.3.  Cuentas anuales consolidadas - Aun cuando la Sociedad es dominante de un grupo
de sociedades en el sentido del Real Decreto 1.815/1991 de 20 de diciembre, por lo
que estd sometida a la obligacion general de formular cuentas anuales consolidadas,
el Consejo de Administracion ha decidido acogerse a la disposicién incorporada en
el articulo 9 de las normas sobre su formulacion, y depositar las cuentas anuales
consolidadas de la Sociedad dominante. Dicha disposicion indica que no estard
obligada a presentar cuentas anuales e informe de gestion consolidados la Sociedad
dominante, sometida a la legislacion espafiola, que sea al mismo tiempo dependiente
de otra que se rija por dicha legislacion o por la de otro estado miembro de la Unidn
Europea, siempre y cuando sean formulabas y depositadas las cuentas consolidadas
del Grupo al que pertenezca. La Sociedad pertenece a Sniace, S.A. que presenta
cuentas anuales consolidadas.

3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

El Consejo de Administracion propondra a la Junta General de Accionistas la aplicacion
de los beneficios del ejercicio por importe de 610 miles de euros de la siguiente forma:

EUROS
(En miles)
Base de reparto:
Perdidas y ganancias — Beneficio del ejercicio 610
Distribucion:
Reserva legal 61
Otras reservas 549

(o3}
—
o



4.

NORMAS DE VALORACION

4.1.

4.2.

4.3.

Gastos de establecimiento - Recoge los gastos de constitucion y se amortizan
linealmente en un periodo de cinco afos.

Inmovilizaciones inmateriales — Recoge los siguientes conceptos:

Aplicaciones informaticas; Se encuentran valoradas por el precio de adquisicién
que incluye todos los costes inherentes a la instalacion hasta su puesta en
funcionamiento. Se amortizan sistematicamente en un plazo de cuatro afios.

Derechos de emisidon de gases de efecto invernadero; Recoge los derechos de
emisién recibidos a través del Plan Nacional de asignacion y se valoran al
comienzo del afio natural al cual correspondan por su valor venal. Dado que se
trata de activos sujetos a cotizacion en un mercado regulado, el valor venal se
corresponde con el valor de cotizacion de estos derechos a dicha fecha.

Los gastos relativos a la emision de gases de efecto invernadero requeriran dotar
la correspondiente provision para riesgos y gastos. Esta provision se mantendra
hasta el momento en que la Sociedad tenga que cancelar dicha obligacion
mediante la entrega de los correspondientes derechos de emision. Dichos gastos
se devengaran a medida que se vayan emitiendo los gases de efecto invernadero.

La subvencion de caracter no reintegrable asociadas a derechos de emision,
adquiridos a titulo gratuito o por un valor sustancialmente inferior a su valor
venal, se contabilizara como “Ingresos a distribuir en varios ejercicios”, y se
imputaran a ingresos, conforme se imputen a resultados los gastos derivados de
las emisiones de gases relacionadas con los derechos de emision
subvencionados.

Inmovilizado material - Los bienes de inmovilizado material aportados por Sniace,
S.A. en el momento de la constitucidn se registraron al coste de adquisicion en esta
sociedad mas las correspondientes revalorizaciones legales. Las adiciones
posteriores se registran por su valor de coste de adquisicion.

La amortizacion se calcula linealmente en funcion de la vida Gtil remanente de los
bienes, considerando la fecha original de entrada en funcionamiento de los mismos,
segun el siguiente detalle:

Afos de
Descripcion Vida til
Construcciones 50
Instalaciones técnicas 18
Maquinaria 18-21
Otro inmovilizado material 10

Los gastos incurridos por reparacién y mantenimiento que no suponen un
incremento de la vida Util, se registran como gastos del ejercicio.



4.4

4.5.

4.6.

4.7.

4.8.

4.9.

4.10.

Las bajas y enajenaciones se reflejan contablemente mediante la eliminacién del
coste del elemento y la amortizacion acumulada correspondiente.

Inmovilizado financiero - Las inmovilizaciones financieras se reflejan al precio de
adquisicion o al de mercado si fuera menor. Para las participaciones en el capital de
Sociedades del grupo o asociadas, el precio de mercado se determina por su valor
tedrico contable, corregido en el importe de las plusvalias tacitas existentes en el
momento de la adquisicion y que subsistan en la fecha del balance. La dotacion de
provisiones se realiza atendiendo a la evolucién de los fondos propios de la sociedad
participada.

Los créditos no comerciales se registran por el importe entregado, reflejandose, en
su caso, los intereses implicitos incorporados en el valor nominal o de reembolso
con vencimiento superior a un afio en el epigrafe Ingresos a distribuir en varios
ejercicios e imputandose a resultados siguiendo un criterio financiero.

Existencias - Las materias primas y otros aprovisionamientos se valoran al precio de
adquisicion, que incluye todos los gastos que se produzcan hasta que los bienes se
hallen en almacén, segun el método del precio medio. Los productos en curso se
valoran al coste de produccién, que incluye el precio de adquisicion de las materias
incorporadas, la mano de obra directa y la totalidad de los costes indirectos
imputables a la produccion.

Deudores - Los saldos a cobrar de clientes y otros deudores se clasifican, en su caso,
como de dudoso cobro, cuando se dan algunas de las siguientes situaciones:
antigliedad de la deuda superior a un afio, recuperacion problematica o si se aprecia
una reducida probabilidad de cobro, en funcion de la solvencia del deudor. La
provision para insolvencias se constituye en base a las circunstancias anteriores.

Acreedores - Las deudas a largo y corto plazo figuran contabilizadas por su valor de
reembolso.

Subvenciones de capital - Las subvenciones de capital no reintegrables se valoran
por el importe concedido y se imputan a resultados linealmente en diez afios. En el
caso de activos no depreciables la subvencion se imputa al resultado del ejercicio en
el que se produzca la enajenacion o baja de los mismos.

Impuesto sobre beneficios - El gasto por el Impuesto sobre sociedades se calcula
sobre el resultado econdmico, modificado, en su caso, por las diferencias
permanentes y por las deducciones fiscales existentes.

Diferencias de cambio en moneda extranjera - Las cuentas a cobrar y pagar en
moneda extranjera se convierten a euros aplicando el tipo de cambio vigente en la
fecha de la transaccion. Al 31 de diciembre todas las cuentas en moneda extranjera
sin seguro de cambio se valoran al tipo de cambio vigente ese dia.

Como regla general, las diferencias positivas de cambio no realizadas al cierre del
ejercicio se registran como ingresos diferidos en el epigrafe del pasivo, Ingresos a
distribuir en varios ejercicios, computandose como tales ingresos cuando vencen los
correspondientes créditos y débitos.



4.11.

4.12.

4.13.

Por el contrario, las diferencias negativas de cambio no realizadas al cierre del
ejercicio se contabilizan como resultados del ejercicio.

Indemnizaciones por despido - Las indemnizaciones por despido susceptibles de
cuantificacion razonable se registran como gasto en el ejercicio en el que se adopta
la decision de despido lo que implica el consenso de las diferentes partes afectadas.

Ingresos y gastos - Los ingresos y gastos se imputan al criterio de devengo, es decir,
en funcion de la corriente real de bienes y servicios que representan y con
independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria o
financiacion derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la sociedad Unicamente contabiliza
los beneficios realizados a la fecha de cierre del ejercicio, mientras que los riesgos
previsibles y las pérdidas eventuales con origen en el ejercicio 0 en otros anteriores,
se contabilizan tan pronto son conocidos.

Actividades con incidencia en el medio ambiente - Se considera actividad
medioambiental cualquier operacion cuyo propoésito principal sea prevenir, reducir o
reparar el dafio sobre el medio ambiente.

En este sentido, las inversiones derivadas de actividades medioambientales son
valoradas a su coste de adquisicion y activadas como mayor coste del inmovilizado
en el ejercicio en el que se incurren siguiendo los criterios descritos en el apartado
4.3. de esta misma Nota.

Los gastos derivados de la proteccion y mejora del medio ambiente se imputan a
resultados en el ejercicio en que se incurren, con independencia del momento en el
que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

Las provisiones relativas a responsabilidades probables o ciertas, litigios en curso e
indemnizaciones u obligaciones pendientes de cuantia indeterminada de naturaleza
medioambiental, no cubiertas por las p6lizas de seguros suscritas, se constituyen en
el momento del nacimiento de la responsabilidad o de la obligacion que determina
la indemnizacién o pago.



5. INMOVILIZACIONES INMATERIALES

El movimiento de las diferentes cuentas durante el ejercicio ha sido el siguiente:

31/12/06 Altas Bajas 31/12/07
--------------------- (En miles de euros)-------------------
Coste
Aplicaciones informaticas 6 - - 6
Derechos emision gases de
efecto invernadero 1.865 1.261 (2.682) 444

1.871 1.261 (2.682) 450

Amortizacion
Aplicaciones informéticas

’-h
[
1
-

Neto 1.867 .260 (2.682) 44

—
o1

La columna de altas del epigrafe de Derechos de emision de gases de efecto invernadero
recoge los derechos concedidos en el afio valorados a 5,85 euros derecho. La columna de
bajas recoge el coste de los derechos vendidos y los derechos aplicados del ejercicio 2006

Ver informacion de Derechos de emision de gases de efecto invernadero en nota 22.

6. INMOVILIZACIONES MATERIALES

El detalle de cada partida del balance de situacion incluida en este epigrafe y de su
correspondiente amortizacion acumulada, es el siguiente:

31/12/06 Adiciones 31/12/07
----------------------- (En miles de euros)-----------------
Coste
Terrenos y construcciones 3.022 - 3.022
Instalaciones técnicas y maquinaria 26.232 - 26.232
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 1 - 1
Elementos de transporte 3 - 3
Otro inmovilizado 622 - 622
Inmovilizaciones materiales en curso 251 696 947
30.131 696 30.827
Amortizacion
Terrenos y construcciones 2.111 65 2.176
Instalaciones técnicas y maquinaria 24.070 674 24.744
Otro inmovilizado 625 - 625
26.806 _739 27.545
Inmovilizaciones materiales Neto 3.325 (43) 3.282

6.1. Las instalaciones productivas de la Sociedad se encuentran afectas a un embargo,
con origen en la etapa previa a la constitucion de la Sociedad, cuando estos bienes
eran propiedad de Sniace, S.A.

6.2.  No existen elementos de inmovilizado material no afectos a la explotacién con un
valor neto contable significativo.



6.3. Un detalle de los bienes totalmente amortizados al 31 de diciembre de 2007 es como

sigue:
EUROS
(En miles)

Terrenos y construcciones 476
Instalaciones técnicas y maquinaria 14.468
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 1
Otro inmovilizado 624

15.569

6.4. Al 31 de diciembre de 2007 el inmovilizado revalorizado neto asciende a 484 miles
de euros.

7.  INMOVILIZACIONES FINANCIERAS
El movimiento de este epigrafe durante el ejercicio 2007 es como sigue:

31/12/06 Adiciones Traspasos 31/12/07

Participaciones en empresas del Grupo 61 - - 61
Créditos a largo plazo a empresas del Grupo 3.340 - - 3.340
Inversiones financieras permanentes 48 - - 48
Otros créditos a largo plazo 2.325 - (2.325) -

5.774 - (2.325) 3.449

7.1.  El epigrafe Créditos a largo plazo a empresas del Grupo recoge un préstamo
participativo concedido a Bosques 2000, con vencimiento 20 de Noviembre de
2011. Dicho préstamo sera retribuido en el supuesto de que Bosques 2000 obtenga
beneficios distribuibles.

7.2.  Los datos mas relevantes de las empresas del grupo al 31 de diciembre de 2007 son
los siguientes:

Patrimonio contable

Denominacién, % de Capital Valor neto
Domicilio y actividad Participacion Sacial Reservas Resultados Total Contable

(En miles de euros)

Servyener, S.L. 100 60 67 8 135 61
Torrelavega Cantabria
Instalaciones Eléctricas en general

Total neto de provisiones

[
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7.3.  El epigrafe de otros créditos a largo plazo recoge un prestamo subordinado
concedido a Sniace Cogeneracion, S.A., y traspasado a Inversiones financieras
temporales durante el ejercicio. (Ver nota 10).

EXISTENCIAS

La composicion de este epigrafe es como sigue:

2007 2006

(En miles de euros)
Materias primas y otros aprovisionamientos 739 304
Productos en curso y semiterminados 26 22
Anticipos 177 810
942 1.136

Bajo el epigrafe de anticipos se recogen las adquisiciones de carbon realizadas y que al 31
de diciembre de 2007 no han entrado en las instalaciones de la Sociedad, permaneciendo a
dicha fecha en el puerto.

DEUDORES

La composicion de este epigrafe es como sigue:

2007 2006

(En miles de euros)
Clientes por ventas 327 243
Clientes, efectos comerciales a cobrar 1.475 1.470
Clientes empresas del grupo 15 19
Deudores empresas del grupo 12.432 11.851
Deudores varios - 3
Administraciones publicas 154 234
14.403 13.820

9.1. Al 31 de diciembre de 2007 los Efectos descontados pendientes de vencimiento
ascienden a 1.475 miles de euros y se encuentran clasificados en el epigrafe de
Clientes, efectos comerciales a cobrar.

9.2. Al 31 de diciembre de 2007 no existen saldos a cobrar en moneda extranjera.



10.

9.3. El detalle de los clientes y deudores empresas del grupo al 31 de diciembre de 2007
es el siguiente:

EUROS
(En miles)
Clientes
Lignotech Ibérica, S.A. 15
Deudores
Sniace, S.A. 12.432

9.4. La cuenta de Administraciones Publicas recoge la retencion por los intereses del
crédito a Sniace Cogeneracion, S.A., por importe de 147 miles de euros, asi como el
IVA a compensar del mes de Diciembre por importe de 7 miles de euros.

INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

La composicion de este epigrafe es como sigue:

2007 2006

(En miles de euros)
Otros créditos a corto plazo 9.473 7.020
Intereses otros créditos 573 228
Imposiciones 1 -
Depositos y fianzas a corto plazo 55 -

10.102 7.248

10.1. A 31 de diciembre de 2007 el epigrafe de otros créditos a corto plazo recoge un

préstamo subordinado concedido a Sniace Cogeneracion, S.A., por importe de
13.931 miles de euros cedido por Sniace, S.A. en la aportacion de rama de actividad
de la central térmica.

Al 31 de diciembre de 2007 los intereses pendientes de cobro ascienden a 573
miles de euros y se recogen en el epigrafe de Intereses otros créditos.

Dicho préstamo devenga un tipo de interés del 5,35% anual. Los intereses
pendientes de pago devengan un interés de demora del 7,35% anual.

Al 31 de diciembre de 2007 el principal y los intereses de dicho préstamo se
encuentran vencidos.



11. FONDOS PROPIOS

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre es como sigue:

12.

Resultado Distribucién
del del
31/12/06 gjercicio resultado 31/12/07
(En miles de euros)---------------------

Capital social 11.183 - - 11.183
Reserva legal 1.155 - 334 1.489
Otras reservas 9.472 - 3.002 12.474
Pérdidas y ganancias 3.336 610 (3.336) 610
25.146 610 25.756

11.1. Capital Social - Al 31 de diciembre de 2007 el capital social es de 11.183 miles de

euros representado por 22.365.668 participaciones sociales de 0,50 euros de valor
nominal cada una, pertenecientes en su totalidad a Sniace, S.A. encontrandose
totalmente desembolsadas.

A 31 de diciembre de 2007 el 100% de las participaciones de Cogecan S.L.U. se
encontraban afectadas por garantias entregadas a la Agencia Tributaria, si bien
esta situacion esta en fase de levantamiento por parte del citado Organismo.

De acuerdo con la Disposicion Adicional 22 de la Ley 2/1995 de 23 de Marzo, de
Sociedades de Responsabilidad Limitada, que modifica el texto refundido de la ley
de Sociedades Andnimas, la sociedad se ha inscrito en el Registro Mercantil como
sociedad unipersonal.

11.2. Reserva Legal - De acuerdo con el régimen juridico de las Sociedades Limitadas, un

10% de los beneficios debe destinarse a la constitucion de la reserva legal hasta que
dicha reserva alcance el 20% del capital social. EI Unico destino posible de la
reserva legal es la compensacion de pérdidas o la ampliacién de capital por la parte
que exceda al 10% de capital ya aumentado.

INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

El movimiento durante el ejercicio 2007 se detalla a continuacion:

31/12/06  Altas Bajas  31/12/07

------------------ (En miles de euros)--------------

Subvenciones de capital 11 - Q) 10
Subvenciones derechos emision - 1.262 (1.254) 8
Diferencias positivas de cambio 78 - (78) -
89 1.262  (1.333) 18
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Al 31 de diciembre de 2007, en el epigrafe Subvenciones de capital se recoge una
subvencion concedida en materia de prevencion de riesgos laborales. Se amortiza en
funcion de la vida util de los bienes financiados.

En el epigrafe de Subvenciones derechos de emision se recoge la subvencion
correspondiente a los derechos concedidos en el afio 2007. La columna de altas refleja la
subvencion concedida y la de bajas recoge, por un lado, la parte llevada a resultados por
los derechos consumidos en el ejercicio, por importe de 438 miles de euros y, por otro, la
cancelacion de la subvencién correspondiente a los derechos vendidos.

DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

Al 31 de diciembre de 2007 este epigrafe del balance recoge efectos descontados
pendientes de vencimiento.

El Grupo Sniace opera con linea de financiacion conjunta para todas las sociedades
que forman parte del mismo.

DEUDAS CON EMPRESAS DEL GRUPO
Al 31 de diciembre de 2007 dicho epigrafe recoge la deuda mantenida con Servyener,

S.L.U. como proveedor por importe de 6 mil euros y la deuda mantenida con Sniace, S.A.
por impuesto de sociedades que asciende a 298 miles de euros.

ACREEDORES COMERCIALES

La composicion de éste epigrafe es como sigue:

2007 2006
(En miles de euros)

Proveedores y acreedores 2.859 1.697
Efectos comerciales a pagar 215 113
3.074 1.810
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OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES

La composicion de éste epigrafe es como sigue:

2007 2006

(En miles de euros)
Administraciones Publicas 878 786
Remuneraciones pendientes de pago 215 141
Otras deudas 509 132
1.602 1.059

El epigrafe de Otras deudas incluye un importe de 352 miles de euros, correspondiente a
la parte adjudicable a la Sociedad del canon de saneamiento girado por el Gobierno de
Cantabria al Grupo Sniace por el periodo comprendido entre el 1 de abril de 2006 y el 30
de septiembre de 2007, mas el importe previsto para el Ultimo trimestre de 2007.

Al 31 de diciembre de 2007 el epigrafe de Administraciones publicas se desglosa como
sigue:

EUROS
(En miles)
Hacienda Publica, acreedor por IRPF 29
Organismos de la Seguridad Social, acreedores 44
Otras deudas 805
878

El epigrafe de Administraciones Publicas, Otras deudas, recoge fundamentalmente el
importe del canon de regulacion del agua de los ejercicios 2003 a 2007, que la
Confederacion Hidrografica del Norte ha girado a Sniace, S.A. y que se encuentran
recurridas.

PROVISIONES CORTO PLAZO

Al 31 de diciembre de 2007 este epigrafe del balance recoge la provision constituida para
los derechos de emisidn de gases de efecto invernaderos consumidos durante el ejercicio.
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SITUACION FISCAL

Al 31 de diciembre de 2007 el resultado contable coincide con la base imponible del
Impuesto sobre sociedades.

La Sociedad tributa en régimen de consolidacion con su accionista Sniace, S.A.
Segun la legislacion fiscal vigente, las pérdidas fiscales de un ejercicio pueden

compensarse con los beneficios de los quince afios siguientes. El detalle de las pérdidas
fiscales consolidadas, antes de compensar el beneficio del ejercicio, es el siguiente:

Pérdidas
Periodo Régimen Compensables Ao de expiracién
(En miles de euros)
2002 Consolidado 12.230 2017
2003 Consolidado 2.609 2018

Estdn sujetas a inspeccion las declaraciones de todos los impuestos aplicables a la
Sociedad. Estas declaraciones no pueden considerarse definitivas hasta su aceptacion por
parte de las autoridades fiscales, por lo que habida cuenta de las diferentes
interpretaciones de la legislacion, podrian existir contingencias fiscales susceptibles de
revertir en pasivos. Se estima que tales pasivos no tendrian un efecto significativo sobre
las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

INGRESOS Y GASTOS
19.1. Contrato con el socio Unico:

Con fecha 2 de febrero de 2002 la Sociedad suscribié con Sniace, S.A. (su unico
socio) un contrato de Prestacion de Servicios, por el que Sniace, S.A. se
comprometia a prestar servicios en el Area de Direccion incluyendo Secretaria de
Consejo y Asesoria Juridica; Area Industrial incluyendo direccion de fébrica,
administraciéon industrial, estudios e inversiones, calidad y medio ambiente,
mantenimiento, personal, servicios auxiliares, servicio de limpieza, servicio contra
incendios, servicio médico, y seguridad e higiene; Area de Recursos incluyendo
todos los servicios administrativos y financieros como tesoreria, facturacion,
contabilidad, informatica y sistemas, control de gestion, administracion de personal,
compras, garaje y almacén central.

Estos servicios se prestan directamente por Sniace, S.A., aunque ésta puede
subcontratar con terceros de su libre eleccion. Los servicios descritos se prestan con
los medios técnicos y de organizacion pertinentes, incluyendo los equipos
materiales y cuantos profesionales cualificados sean precisos en cada momento. El
plan previo de medios asignados a cada servicio prestado, se revisara anualmente
por ambas partes.
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Las transacciones efectuadas con empresas del grupo y asociadas durante el
ejercicio 2007 han sido las siguientes:

EUROS
(En miles)

Ventas netas 3.148
Compras netas _ 81
Servicios recibidos 1.444

Las transacciones efectuadas en moneda extranjera durante el ejercicio han sido las
siguientes:

EUROS
(En miles)

[0}

Compras 68

No se desglosa la distribucion del importe neto de la cifra de negocios
correspondiente a las actividades ordinarias de la Sociedad, por los perjuicios que
ésta puede ocasionar a los intereses comerciales de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2007 el detalle de las partidas que componen el epigrafe de
aprovisionamientos es el siguiente:

EUROS
(En miles)
Consumo de materias primas y otras materias consumibles:
- Compras 3.187
- Variacion de existencias (436)
2.751

El desglose de la partida de gastos de personal al 31 de diciembre de 2007 es como
sigue:

EUROS
(En miles)
Sueldos y salarios 1.471
Seguridad Social a cargo de la empresa 464
Indemnizaciones 73

Otros gastos sociales

‘00
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La plantilla media empleada en el ejercicio ha sido como sigue:

N° de personas

Categoria profesional

Titulados superiores
Empleados y Obreros

|U'I
N o1

~dJ

Al 31 de diciembre de 2007, la distribucion del personal de la Sociedad, es la

siguiente:
N° de personas
Categoria profesional Mujeres Hombres Total
Técnicos superiores - 5 5
Empleados y Obreros 8 47 55

8 52 60

INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

La Sociedad, en linea con su politica medioambiental, viene acometiendo distintas
actividades y proyectos relacionados con la gestion en este ambito.

Durante el ejercicio 2007 se han realizado las siguientes adiciones de inmovilizado de
caracter medioambiental:

- Inversiones realizadas para la mejora del almacenamiento de productos quimicos
y petroliferos (APQ’S), por importe de 151 miles de euros.

A lo largo del ejercicio 2007, la Sociedad ha incurrido en gastos de naturaleza
medioambiental por importe de 153 miles de euros, considerandose todos como gastos
ordinarios.

Incluido en el saldo de la cuenta de Servicios medioambientales, dentro del epigrafe de
“Otros gastos de explotacién” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta se recoge un
importe de 374 miles de euros por canon de saneamiento y vertidos. Este tema esta
centralizado en Sniace, S.A.

CONTINGENCIAS

Al 31 de diciembre de 2007 en el epigrafe de Administraciones Publicas, Otras deudas,
(nota 16), se recoge fundamentalmente el importe del canon de regulacion del agua de los
ejercicios 2003 a 2007, que la Confederacion Hidrografica del Norte ha girado a Sniace,
S.A.y que se encuentran recurridas.
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OTRA INFORMACION

Durante el ejercicio 2007 el Consejo de Administracién no ha recibido remuneracion
alguna.

La Sociedad ha interpuesto Recurso de Apelacion contra la Sentencia que condena a
Sniace S.A. y Cogecan S.L.U. al pago de la cantidad reclamada por Siemens que asciende
a 253 miles de euros. Dicho Recurso se encuentra pendiente de resolucién, no habiendo
provisionado ninguna cantidad al efecto al considerar que la resoluciéon final seréd
favorable a los intereses de la Sociedad.

INFORMACION SOBRE DERECHOS DE EMISION DE GASES DE EFECTO
INVERNADERO

Con respecto a los derechos de emision de gases de efecto invernadero indicamos lo
siguiente:

a) La cantidad de derechos asignada de forma gratuita durante el periodo de vigencia
del Plan Nacional de asignacion y su distribucién anual es como sigue:

Afo N° derechos
2005 215.597
2006 215.597
2007 215.597
Total 646.791

b) EIl movimiento durante el ejercicio de la partida del balance “Derechos de emision
de gases de efecto invernadero” aparece reflejada en la Nota 5.

c) Los gastos del ejercicio derivados de la emision de gases de efecto invernadero
ascienden a 438 miles de euros y corresponden a 67.746 derechos consumidos
valorados a 5,85 euros el derecho, importe por el que han sido reconocidos los
derechos de emisién concedidos correspondientes al ejercicio 2007.

d) Al 31 de diciembre de 2007 la Provision por derechos de emision de gases de
efecto invernadero aparece reflejada en la Nota 17.

e) Las subvenciones recibidas por derechos de emision de gases de efecto invernadero
y la imputacion a resultados aparecen reflejada en la Nota 12.
HONORARIOS AUDITORIA

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria y otros servicios prestados referentes a 2006 ascienden a 21 miles de euros.

Ninguna otra sociedad de las que utilizan la marca PricewaterhouseCoopers ha recibido
remuneracion alguna por otros servicios prestados.
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25. TRANSICION A LAS NUEVAS NORMAS CONTABLES
El 20 de noviembre de 2007, se publica el Real Decreto 1.514/2007, por el que se
aprueba el nuevo Plan General de Contabilidad (NPGC), que entra en vigor el dia 1 de
enero de 2008 y es de obligatoria aplicacion para los ejercicios iniciados a partir de
dicha fecha.
El mencionado Real Decreto establece que las primeras cuentas anuales que se
elaboren conforme a los criterios establecidos en el mismo, se considerardn cuentas
anuales iniciales y, por lo tanto, no se recogeran cifras comparativas del ejercicio
anterior, si bien se permite presentar informacién comparativa del ejercicio precedente
siempre que la misma se adapte al NPGC. Adicionalmente, este Real Decreto contiene
diversas disposiciones transitorias en las cuales se permiten distintas opciones de
aplicacion de la nueva norma contable, y adopcion voluntaria de determinadas
excepciones a su primera aplicacion.
La Sociedad esta llevando a cabo un plan de transicion para su adaptacion a la nueva
norma contable que incluye, entre otros aspectos, el analisis de las diferencias de
criterios y normas contables, la determinacion de la fecha de balance de apertura, la
seleccion de los criterios y normas contables a aplicar en la transicion, y la evaluacion
de las necesarias modificaciones en los procedimientos y sistemas de informacién. No
obstante, a la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales no se dispone
todavia de suficiente informacidn para concluir sobre los resultados de este analisis.
26. CUADRO DE FINANCIACION
Aplicaciones 2007 2006 Origenes 2007 2006
(En miles de (En miles de euros)
euros)

Recursos  aplicados en  las Recursos  procedentes de las

operaciones - - operaciones 1.273 4.180

Gastos de establecimiento - - Aportaciones de participes -

Adgquisicion y alta de inmovilizado Acreedores a largo plazo -

- Inmovilizaciones inmateriales 1.262 5.079  Enajenacién y baja de Inmovilizado

- Inmovilizaciones materiales 696 193 - Inmovilizaciones inmateriales 2.682 4.154

- Créditos a largo plazo - 3.358 - Inmovilizaciones materiales -

Cancelacion o traspaso a corto - Inmovilizaciones financieras -

plazo de deuda a largo plazo - -

Inmovilizado recibido como Traspaso a corto plazo de

aportacion de rama-actividad - - inmovilizaciones financieras 2.325 2.322

Otros (traspasos gastos/ingresos a Ingresos a distribuir en varios

distribuir en varios ejercicios) 1.254 5.019 ejercicios 1.262 5.026

Total aplicaciones 3.212 13.649  Total origenes 7.542 15.682

Exceso de origenes sobre Exceso de aplicaciones sobre

Aplicaciones (Aumento del capital Origenes (Disminucion de capital

circulante) 4330 2.033 circulante)
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Variacion del capital circulante

2007 2006
Aumentos Disminuciones ~ Aumentos  Disminuciones
(En miles de euros)-------------=-------

1. Existencias - 194 - 2.082
2. Deudores 583 - 6.344 -
3. Inversiones financieras temporales 2.854 - - 1.250
4. Acreedores 1.046 - - 971
5. Tesoreria 4 - - 8
Total 4.524 194 6.344 4311
Variacion del capital circulante 4.330 2.033

La conciliacion entre los resultados de los ejercicios y los recursos aplicados, es como
sigue:

2007 2006
(En miles de euros)

Resultado contable (beneficio o pérdida despues de

Impuestos) 610 3.336
Dotaciones a las amortizaciones 742 845
Diferencias positivas de cambio (78) -
Subvenciones de capital transferidas a resultados (1) (1)
Recursos procedentes de las operaciones 1.273 4.180
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COGECAN, S.L.U.

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2007

1. EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS
APROVISIONAMIENTOS

El volumen de compras y servicios alcanzé la cifra de 3 millones de euros, con un
conjunto de mas de 120 proveedores habituales.

El principal material de compra de Cogecan es la Hulla Térmica, producto que en los
altimos ejercicios sufre fuertes variaciones y se mantiene en precios altos en relacion
con los niveles de hace dos afios y anteriores, al igual que el resto de combustibles.
En 2007 las compras de este material han sido realizadas en pequefios lotes dados los
altos precios existentes en este mercado. Es previsible que se continle con esta
estrategia de compra si los precios se mantienen en sus cotas maximas histéricas. Se
han realizado compras de importacion compartidas con otros grandes consumidores
asi como a través de otras ofertas recibidas tanto de stocks en el Puerto de Santander
como en el de Gijon.

En cuanto a las compras del resto de productos y servicios, los precios se mantienen
estables o con crecimientos inferiores a los indices estadisticos de referencia.

2. OBJETIVOS Y POLITICAS DE GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

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

a)  Riesgo de mercado
a.1l) Riesgo de precios

El Grupo opera en la mayoria de sus ventas con precios establecidos de
mercado, por lo que estd sujeto a las fluctuaciones que dichos precios
sufran.

Adicionalmente cabe indicar que una parte importante de los gastos
operativos de Cogecan estan vinculados a la compra de gas para su
incorporacion al proceso productivo. En este sentido, aunque los precios
que Cogecan aplica en la venta de sus productos a sus clientes se
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corresponden con los precios de mercado, en entornos de mucha
volatilidad, las fluctuaciones de sus precios de venta pueden llegar a no
evolucionar de un modo proporcional al coste de la materia prima.

b) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito del grupo se origina fundamentalmente por los saldos a
cobrar a sus clientes comerciales, no existiendo en los saldos con dichos
clientes una concentracion significativa de riesgo de crédito. EI Grupo tiene
politicas para asegurar que las ventas de productos se efectlen a clientes con
un historial de crédito adecuado, respecto a los cuales se establece los
correspondientes limites de crédito.

Como politica general las ventas a clientes son aseguradas respondiendo el
asegurador del posible riesgo de impago.

Asimismo, los importes de deudas comerciales se reflejan en el balance de
situacion netos de provisiones de insolvencias, estimadas por Cogecan en
funcidn de la experiencia de ejercicios anteriores conforme a la previa
segregacion de carteras de clientes, y del entorno econémico actual.

c) Riesgo de liquidez

Una gestion prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de
suficiente efectivo y valores negociables, la disponibilidad de financiacion
mediante un importe suficiente de facilidades de crédito comprometidas y
tener capacidad para liquidar posiciones de mercado. Dado el carécter
dindmico de los negocios subyacentes, el Departamento de Tesoreria del
Grupo tiene como objetivo mantener la flexibilidad en la financiacion
mediante la disponibilidad de lineas de crédito comprometidas

Adicionalmente indicar que la Direccion Financiera analiza mensualmente
el calendario de pagos de la deuda financiera y las correspondientes
necesidades de liquidez a corto y medio plazo. Hasta la fecha los flujos
generados por el negocio no han sido suficientes para el pago de la deuda,
por ello el Grupo ha acudido de forma habitual al descuento comercial y a la
disposicion de las polizas de crédito que la compafiia tiene suscritas con
diversas entidades financieras.

d) Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo y del valor razonable.

El grupo ha financiado sus actividades fundamentalmente a través del
capital circulante y préstamos con entidades de crédito. Las deudas con
entidades de credito estan sujetas principalmente a las oscilaciones del
European Interbank Offered Rate (Euribor) lo que origina riesgo de
variabilidad en los flujos de caja futuros y, consecuentemente, en sus gastos
financieros. Cogecan lleva a cabo politicas proactivas de gestion de riesgos
de tipo de interés mencionado con el objeto de minimizar su impacto
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negativo en resultados. EIl objetivo en la gestion del riesgo de tipos de
interés es mantener un equilibrio entre la deuda variable y fija que permita
reducir los costes de la deuda financiera dentro de los parametros de riesgo
establecidos.

3. ACONTECIMIENTOS SIGNIFICATIVOS POSTERIORES AL CIERRE
No se han producido acontecimientos con posterioridad al cierre del ejercicio que
pudieran tener una incidencia significativa sobre la cuentas anuales del ejercicio
2007,

4. ACCIONES PROPIAS

La Sociedad no posee acciones propias.

5. OTRA INFORMACION
INVERSIONES

Las inversiones realizadas durante el ejercicio ascienden a 696 miles de euros centradas
principalmente en las siguientes materias:

- Inversiones realizadas para la mejora del almacenamiento de productos quimicos
y petroliferos (APQ’S).

ACTIVIDAD
Cogecan, S.L.U. se dedica fundamentalmente a suministrar energia y vapor a todas

las sociedades que constituyen el Grupo Sniace y a las compafias Papelera de
Besaya, S.L. y Lignotech Ibérica, S.A.
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PERSONAL

La plantilla de trabajadores al 31 de diciembre de 2007 asciende a 60 personas, 56
con contrato fijo y 4 con contrato temporal.

En julio de 2006 se llevé a cabo la firma del convenio colectivo entre la direccién y
los representantes sindicales de los trabajadores del Grupo de Empresas Sniace, entre
las que se incluye Sniace S.A., con vigencia para los afios 2006 y 2007. En base al
mismo, para el afio 2007 se acordd un incremento salarial equivalente al IPC méas un
punto y noventa y cinco.

Madrid, 28 de marzo de 2008
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION DEL
EJERCICIO 2007

El Consejo de Administracion de la sociedad COGECAN, S.L.U.. en fecha 28 de marzo
de 2008, y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 171 de la Ley de
Sociedades Andnimas y del articulo 37 del Cédigo de Comercio, procede a formular las
Cuentas anuales y el Informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2007, los cuales vienen constituidos por los documentos que anteceden a este escrito, y
que han sido visados todos ellos por el secretario del Consejo de Administracién y en
esta Ultima pagina firmadas por todos los Consejeros de la Sociedad.

D. Blas Mezquita Séez D. Miguel Gomez de Liafio Botella
Presidente Consejero — Secretario
D. Victor Guzmén del Pino D. Antonio Temes Hernandez

Consejero Consejero
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
Al Socio Unico de Cogecan, S.L.

Hemos auditado las cuentas anuales de Cogecan, S.L. que comprenden el balance de
situacion al 31 de diciembre de 2006, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es
responsabilidad de los administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el
trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que
requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de los principios
contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacién mercantil, los administradores presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del cuadro de financiacién, ademas de las cifras del ejercicio 2006, las
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales del ejercicio 2006. Con fecha 12 de mayo de 2006 emitimos nuestro
informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2005 en el que
expresamos una opinién favorable.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2006 adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de
Cogecan, S.L. al 31 de diciembre de 2006 y de los resultados de sus operaciones y de
los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y
contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension
adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados
que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

F. Javier Berzosa
Socio — Auditor de Cuentas

29 de marzo de 2007

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. — R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccién 32
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimero S0242 — CIF: B-79031290



COGECAN, S.L. (Sociedad Unipersonal)

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

ACTIVO

INMOVILIZADO:
Gastos de establecimiento
Inmovilizaciones inmateriales (Nota 5)
Inmovilizaciones materiales, neto (Nota 6)
Inmovilizado financiero (Nota 7)

ACTIVO CIRCULANTE:
Existencias (Nota 8)
Deudores (Nota 9)
Inversiones financieras temporales (Nota 10)
Tesoreria

TOTAL ACTIVO

Léase con las Notas explicativas incluidas en la memoria adjunta.

2006

2005

(En miles de euros)

1.867
3.325
5.774
10.967

1.136
13.820
7.248
12

22.216

W
w
=
(00]
w

943
3.975
4.738
9.658

3.218
7.476
8.498

20

19.212

N
(03]
(o]
~
o

PASIVO

FONDOS PROPIOS (Nota 11):
Capital suscrito
Reservas
Pérdidas y ganancias (Pérdidas)

INGRESOS A DISTRIB. EN VARIOS EJERCICIOS (Nota 12)

ACREEDORES A CORTO PLAZO:
Deudas con entidades de crédito (Nota 13)
Deudas con empresas del grupo (Nota 14)
Acreedores comerciales (Nota 15)

Otras deudas no comerciales (Nota 16)
Provisiones corto plazo (Nota 17)

TOTAL PASIVO

2006

2005

(En miles de euros)

11.183
10.627

3.336
25.146

89

1.547
1.797
1.810
1.059
1.735
7.948

w
w
=
(oe]
w

11.183
6.306
4.321

21.810

83

1.274

3.591
1.178

868
6.977

N
(o5]
(o]
-~
o




COGECAN, S.L. (Sociedad Unipersonal)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

GASTOS

Reduccion de existencias de productos terminados y en curso
Aprovisionamientos (Nota 19.5)
Gastos de personal (Nota 19.6)
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado
Otros gastos de explotacion
Total gastos de explotacion

BENEFICIO DE EXPLOTACION

Gastos financieros y asimilados

Diferencias negativas de cambio
Total gastos financieros

RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS

BENEFICIO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS

BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre Sociedades

RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIO)

Léase con las Notas explicativas incluidas en la memoria adjunta.

2006

2005

(En miles de euros)

2.877
1.828
845
4.653
10.203

4.659
129
21
150
470

5.129

25
3.644
1.700

906
2410
8.685

3.941
177

261
438

~
W
R
=

IN
w
N
~

INGRESOS

Importe neto de la cifra de negocios(Nota 19.4)
Aumento de existencias de productos terminados
y en curso de fabricacion
Otros ingresos de explotacién

Total ingresos de explotacién

Ingresos de créditos de activo inmovilizado
Otros intereses e ingresos asimilados
Diferencias positivas de cambio

Total ingresos financieros

Subvenciones de capital transferidas a resultados del ejercicio
Ingresos y beneficios de otros ejercicios
Total ingresos extraordinarios

2006 2005
(En miles de euros)
10.084 9.460

4 -
4.774 3.166
14.862 12.626
504 523

- 280

116 14
620 817

1 1

_ 2 - -
_ 3 _ 1




COGECAN, S.L. (Sociedad Unipersonal)

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006

1. CONSTITUCION Y ACTIVIDADES

1.1.  Constitucién - Cogecan, S.L, fue constituida el 31 de enero de 2002 por aportacion
de la Rama de Actividad de la Central Térmica, que constituye una unidad
econdmica auténoma, dedicada al tratamiento de aguas y a la produccién de vapor y
energia eléctrica para el consumo de los procesos de fabricacion de las diferentes
fabricas del Grupo Sniace, perteneciente a Sniace, S.A. El desglose de los bienes,

derechos y obligaciones aportados en el momento fundacional es como sigue:

EUROS
(En miles)

Activo
Inmovilizado material, neto 7.468
Inmovilizado financiero 13.961
Gastos a distribuir en varios ejercicios 99
Existencias 239
Deudores 1.664
Inversiones financieras temporales 1.784
25.215

Pasivo
Deudas con entidades de crédito 730
Acreedores comerciales 1.920
Otras deudas no comerciales 199
2.849
Valor neto aportado 22.366

Figura inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 17318, folio 201, seccion

8, hoja n°® M-297016.

Segun acuerdo adoptado el 24 de febrero de 2004 en Junta General se aprueba el

cambio de denominacién de la Sociedad, pasandose a llamar Cogecan, S.L.

1.2.  Actividades - El objeto social consiste en:

e La organizacion y explotacién de actividades y negocios que guarden relacion

con la promocion, realizacién de estudios, proyectos, ingenierias, adquisicion de
componentes,  integracion,  montaje, = mantenimiento,  operacion y
comercializacion de los productos energéticos que se obtengan de instalaciones
que promuevan la utilizacion de energia, renovables o no, o mejoras de eficiencia
energética en procesos industriales.



e Laadquisicion, explotacion y enajenacion de bienes inmuebles.

Las actividades enumeradas podran también ser desarrolladas por la sociedad, total
o parcialmente, de modo indirecto, mediante la participacion en otras sociedades
con objeto anélogo.

2. BASES DE PRESENTACION

2.1. Imagen fiel - Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables
de la Sociedad, y se presentan, en téerminos generales, siguiendo los principios de
contabilidad y las disposiciones legales en materia de contabilidad obligatorias, con
objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados de la Sociedad.

2.2. Agrupacion de partidas - A efectos de facilitar la comprension del balance y cuenta
de pérdidas y ganancias, dichos estados se presentan de forma agrupada,
presentandose los analisis requeridos en las notas correspondientes de la memoria.

2.3. Cuentas anuales consolidadas - Aun cuando la Sociedad es dominante de un grupo
de sociedades en el sentido del Real Decreto 1.815/1991 de 20 de diciembre, por lo
que estd sometida a la obligacion general de formular cuentas anuales consolidadas,
el Consejo de Administracion ha decidido acogerse a la disposicion incorporada en
el articulo 9 de las normas sobre su formulacion, y depositar las cuentas anuales
consolidadas de la Sociedad dominante. Dicha disposicion indica que no estard
obligada a presentar cuentas anuales e informe de gestion consolidados la Sociedad
dominante, sometida a la legislacion espafiola, que sea al mismo tiempo dependiente
de otra que se rija por dicha legislacion o por la de otro estado miembro de la Union
Europea, siempre y cuando sean formulabas y depositadas las cuentas consolidadas
del Grupo al que pertenezca. La Sociedad pertenece a Sniace, S.A. que presenta
cuentas anuales consolidadas.

3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

El Consejo de Administracion propondra a la Junta General de Accionistas la aplicacion
de los beneficios del ejercicio por importe de 3.336 miles de euros de la siguiente forma:

EUROS
(En miles)
Base de reparto:
Pérdidas y ganancias — Beneficio del ejercicio 3.336
Distribucion:
Reserva legal 334
Otras reservas 3.002
3.336



4.

NORMAS DE VALORACION

4.1.

4.2.

4.3.

Gastos de establecimiento - Recoge los gastos de constitucion y se amortizan
linealmente en un periodo de cinco afos.

Inmovilizaciones inmateriales — Recoge los siguientes conceptos:

Aplicaciones informaticas; Se encuentran valoradas por el precio de adquisicion
que incluye todos los costes inherentes a la instalacion hasta su puesta en
funcionamiento. Se amortizan sistematicamente en un plazo de cuatro afios.

Derechos de emision de gases de efecto invernadero; Recoge los derechos de
emisién recibidos a través del Plan Nacional de asignacion y se valoran al
comienzo del afio natural al cual correspondan por su valor venal. Dado que se
trata de activos sujetos a cotizacién en un mercado regulado, el valor venal se
corresponde con el valor de cotizacion de estos derechos a dicha fecha.

Los gastos relativos a la emisidn de gases de efecto invernadero requeriran dotar
la correspondiente provision para riesgos y gastos. Esta provision se mantendra
hasta el momento en que la Sociedad tenga que cancelar dicha obligacion
mediante la entrega de los correspondientes derechos de emisién. Dichos gastos
se devengaran a medida que se vayan emitiendo los gases de efecto invernadero.

La subvencion de caracter no reintegrable asociadas a derechos de emision,
adquiridos a titulo gratuito o por un valor sustancialmente inferior a su valor
venal, se contabilizara como “Ingresos a distribuir en varios ejercicios”, y se
imputaran a ingresos, conforme se imputen a resultados los gastos derivados de
las emisiones de gases relacionadas con los derechos de emision
subvencionados.

Inmovilizado material - Los bienes de inmovilizado material aportados por Sniace,
S.A. en el momento de la constitucion se registraron al coste de adquisicion en esta
sociedad mas las correspondientes revalorizaciones legales. Las adiciones
posteriores se registran por su valor de coste de adquisicion.

La amortizacion se calcula linealmente en funcién de la vida atil remanente de los
bienes, considerando la fecha original de entrada en funcionamiento de los mismos,
segun el siguiente detalle:

Afos de
Descripcion Vida util
Construcciones 50
Instalaciones técnicas 18
Magquinaria 18-21
Otro inmovilizado material 10

Los gastos incurridos por reparacion y mantenimiento que no suponen un
incremento de la vida Util, se registran como gastos del ejercicio.

Las bajas y enajenaciones se reflejan contablemente mediante la eliminacion del
coste del elemento y la amortizacién acumulada correspondiente.



4.4

4.5.

4.6.

4.7.

4.8.

4.9.

4.10.

Inmovilizado financiero - Las inmovilizaciones financieras se reflejan al precio de
adquisicion o al de mercado si fuera menor. Para las participaciones en el capital de
Sociedades del grupo o asociadas, el precio de mercado se determina por su valor
tedrico contable, corregido en el importe de las plusvalias tacitas existentes en el
momento de la adquisicion y que subsistan en la fecha del balance. La dotacion de
provisiones se realiza atendiendo a la evolucion de los fondos propios de la sociedad
participada.

Los créditos no comerciales se registran por el importe entregado, reflejandose, en
su caso, los intereses implicitos incorporados en el valor nominal o de reembolso
con vencimiento superior a un afo en el epigrafe Ingresos a distribuir en varios
ejercicios e imputandose a resultados siguiendo un criterio financiero.

Existencias - Las materias primas y otros aprovisionamientos se valoran al precio de
adquisicion, gue incluye todos los gastos que se produzcan hasta que los bienes se
hallen en almacén, segun el método del precio medio. Los productos en curso se
valoran al coste de produccion, que incluye el precio de adquisicion de las materias
incorporadas, la mano de obra directa y la totalidad de los costes indirectos
imputables a la produccion.

Deudores - Los saldos a cobrar de clientes y otros deudores se clasifican, en su caso,
como de dudoso cobro, cuando se dan algunas de las siguientes situaciones:
antigliedad de la deuda superior a un afio, recuperacién problematica o si se aprecia
una reducida probabilidad de cobro, en funcién de la solvencia del deudor. La
provision para insolvencias se constituye en base a las circunstancias anteriores.

Acreedores - Las deudas a largo y corto plazo figuran contabilizadas por su valor de
reembolso.

Subvenciones de capital - Las subvenciones de capital no reintegrables se valoran
por el importe concedido y se imputan a resultados linealmente en diez afios. En el
caso de activos no depreciables la subvencion se imputa al resultado del ejercicio en
el que se produzca la enajenacién o baja de los mismos.

Impuesto sobre beneficios - El gasto por el Impuesto sobre sociedades se calcula
sobre el resultado econdmico, modificado, en su caso, por las diferencias
permanentes y por las deducciones fiscales existentes.

Diferencias de cambio en moneda extranjera - Las cuentas a cobrar y pagar en
moneda extranjera se convierten a euros aplicando el tipo de cambio vigente en la
fecha de la transaccion. Al 31 de diciembre todas las cuentas en moneda extranjera
sin seguro de cambio se valoran al tipo de cambio vigente ese dia.

Como regla general, las diferencias positivas de cambio no realizadas al cierre del
gjercicio se registran como ingresos diferidos en el epigrafe del pasivo, Ingresos a
distribuir en varios ejercicios, computandose como tales ingresos cuando vencen los
correspondientes créditos y débitos.

Por el contrario, las diferencias negativas de cambio no realizadas al cierre del
ejercicio se contabilizan como resultados del ejercicio.



4.11.

4.12.

4.13.

Indemnizaciones por despido - Las indemnizaciones por despido susceptibles de
cuantificacion razonable se registran como gasto en el ejercicio en el que se adopta
la decision de despido lo que implica el consenso de las diferentes partes afectadas.

Ingresos y gastos - Los ingresos y gastos se imputan al criterio de devengo, es decir,
en funcion de la corriente real de bienes y servicios que representan y con
independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria 0
financiacion derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la sociedad Unicamente contabiliza
los beneficios realizados a la fecha de cierre del ejercicio, mientras que los riesgos
previsibles y las pérdidas eventuales con origen en el ejercicio o en otros anteriores,
se contabilizan tan pronto son conocidos.

Actividades con incidencia en el medio ambiente - Se considera actividad
medioambiental cualquier operacion cuyo propdsito principal sea prevenir, reducir o
reparar el dafio sobre el medio ambiente.

En este sentido, las inversiones derivadas de actividades medioambientales son
valoradas a su coste de adquisicion y activadas como mayor coste del inmovilizado
en el ejercicio en el que se incurren siguiendo los criterios descritos en el apartado
4.3. de esta misma Nota.

Los gastos derivados de la proteccion y mejora del medio ambiente se imputan a
resultados en el ejercicio en que se incurren, con independencia del momento en el
que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

Las provisiones relativas a responsabilidades probables o ciertas, litigios en curso e
indemnizaciones u obligaciones pendientes de cuantia indeterminada de naturaleza
medioambiental, no cubiertas por las p6lizas de seguros suscritas, se constituyen en
el momento del nacimiento de la responsabilidad o de la obligacion que determina
la indemnizacién o pago.



5. INMOVILIZACIONES INMATERIALES

El movimiento de las diferentes cuentas durante el ejercicio ha sido el siguiente:

31/12/05 Altas Bajas 31/12/06
--------------------- (En miles de euros)-------------------
Coste
Aplicaciones informaticas 6 - - 6
Derechos emision gases de
efecto invernadero 940 5.079 (4.154) 1.865

946 5.079 (4.154) 1.871

Amortizacion
Aplicaciones informéticas

’O\)
[EY
1
’b

Neto 94 .078 (4.154) 1.867

(@8]
(@2}

La columna de altas del epigrafe de Derechos de emisién de gases de efecto invernadero
recoge los derechos concedidos en el afio valorados a 22,95 euros derecho y 10.000
derechos comprados en el afio. La columna de bajas recoge el coste de los derechos
vendidos y los derechos aplicados del ejercicio 2005.

Ver informacion de Derechos de emision de gases de efecto invernadero en nota 22.

6. INMOVILIZACIONES MATERIALES

El detalle de cada partida del balance de situacion incluida en este epigrafe y de su
correspondiente amortizacion acumulada, es el siguiente:

31/12/05 Adiciones 31/12/06
----------------------- (En miles de euros)-----------------
Coste
Terrenos y construcciones 3.022 - 3.022
Instalaciones técnicas y maquinaria 26.232 - 26.232
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 1 - 1
Elementos de transporte 3 - 3
Otro inmovilizado 622 - 622
Inmovilizaciones materiales en curso 58 193 251
29.938 193 30.131
Amortizacién
Terrenos y construcciones 2.045 66 2111
Instalaciones técnicas y maquinaria 23.294 776 24.070
Otro inmovilizado 624 1 625
25.963 _ 843 26.806
Inmovilizaciones materiales Neto 3.975 650 3.325

6.1.  Los terrenos e instalaciones productivas de la Sociedad se encuentran afectas a
diferentes hipotecas y embargos, con origen en la etapa previa a la constitucion de la
Sociedad, cuando estos bienes eran propiedad de Sniace, S.A.
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6.2.  No existen elementos de inmovilizado material no afectos a la explotacion con un
valor neto contable significativo.

6.3. Un detalle de los bienes totalmente amortizados al 31 de diciembre de 2006 es como

sigue:
EUROS
(En miles)

Terrenos y construcciones 476
Instalaciones técnicas y maquinaria 12.541
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 1
Otro inmovilizado 623

13.641

6.4. Al 31 de diciembre de 2006 el inmovilizado revalorizado neto asciende a 706 miles
de euros.
7. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS
El movimiento de este epigrafe durante el ejercicio 2006 es como sigue:

31/12/05 Adiciones Traspasos 31/12/06
(En miles de euros)-----------

Participaciones en empresas del Grupo 61 - - 61
Créditos a largo plazo a empresas del Grupo - 3.340 - 3.340
Inversiones financieras permanentes 30 18 - 48
Otros créditos a largo plazo 4.647 - (2.322) 2.325

4.738 3.358 (2.322) 5.774

7.1 El epigrafe Créditos a largo plazo a empresas del Grupo recoge un préstamo
participativo concedido a Bosques 2000, con vencimiento 20 de Noviembre de
2011. Dicho prestamo sera retribuido en el supuesto de que Bosques 2000 obtenga
beneficios distribuibles.

7.2.  Los datos mas relevantes de las empresas del grupo al 31 de diciembre de 2006 son
los siguientes:

Patrimonio contable

Denominacion, % de Capital Valor neto
Domicilio y actividad Participacion Sacial Reservas Resultados Total Contable

(En miles de euros)

Servyener, S.L. 100 60 72 (5) 127 61
Torrelavega Cantabria
Instalaciones Eléctricas en general

Total neto de provisiones

[



7.3.
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A 31 de diciembre de 2006 el epigrafe de otros créditos a largo plazo recoge un
préstamo subordinado concedido a Sniace Cogeneracion, S.A., por importe de
13.931 miles de euros cedido por Sniace, S.A. en la aportacion de rama de actividad
de central térmica.

Al 31 de diciembre de 2006 los intereses pendientes de cobro ascienden a 228
miles de euros y se recogen en el epigrafe de Inversiones financieras temporales.
(Ver Nota 10).

Dicho préstamo devenga el tipo de interés establecido en el crédito sindicado
entre Sniace Cogeneracion, S.A. y Caja Cantabria mas el 0,25%. El tipo de
interés establecido es el euribor a tres meses redondeado al alza al mas cercano
multiplo de 1/20 de un uno por ciento. Al euribor que resulte se le adicionard el
1,3% de margen.

Segln se establece en el contrato de crédito sindicado de Sniace Cogeneracion,
S.A., el préstamo subordinado, asi como los intereses devengados por la misma, se
pagaran siempre que en el semestre anterior a aquél de su desembolso el RCSD
(ratio de cobertura de servicio de la deuda) sea superior a 1,20, y una vez se hayan
satisfecho los gastos de explotacion, y el servicio de la deuda derivado del contrato
de crédito sindicado.

El cuadro de amortizacién de dicho préstamo es como sigue, expresado en miles
de euros:

Corto Largo
Fecha % Amortizaciéon Plazo Plazo
---(Miles de euros)---

Vencido 66,68 4.698 -
15.05.2007 8,33 1.161 -
15.11.2007 8,33 1.161 -
15.05.2008 8,33 - 1.161
15.11.2008 8,33 - 1.164
Total 100,00 7.020 2.325

La parte a corto plazo se recoge en el epigrafe de Inversiones financieras temporales
(Ver nota 10).
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EXISTENCIAS

La composicion de este epigrafe es como sigue:

2006 2005

(En miles de euros)
Materias primas y otros aprovisionamientos 304 233
Productos en curso y semiterminados 22 18
Anticipos 810 2.967
1.136 3.218

Bajo el epigrafe de anticipos se recogen las adquisiciones de carbon realizadas y que al 31
de diciembre de 2006 no han entrado en las instalaciones de la Sociedad, permaneciendo a
dicha fecha en el puerto.

DEUDORES

La composicion de este epigrafe es como sigue:

2006 2005

(En miles de euros)
Clientes por ventas 243 248
Clientes, efectos comerciales a cobrar 1.470 1.157
Clientes empresas del grupo 19 17
Deudores empresas del grupo 11.851 5.894
Deudores varios 3 3
Administraciones publicas 234 157
13.820 7.476

9.1. Al 31 de diciembre de 2006 los Efectos descontados pendientes de vencimiento
ascienden a 1.470 miles de euros y se encuentran clasificados en el epigrafe de
Clientes, efectos comerciales a cobrar.

9.2. Al 31 de diciembre de 2006 no existen saldos a cobrar en moneda extranjera.
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9.3. El detalle de los clientes y deudores empresas del grupo al 31 de diciembre de 2006
es el siguiente:

EUROS
(En miles)
Clientes
Lignotech Ibérica, S.A. 19
Deudores
Sniace, S.A. 11.851

9.4. La cuenta de Administraciones Publicas recoge la retencion por los intereses del
crédito a Sniace Cogeneracion, S.A..

10. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

La composicion de este epigrafe es como sigue:

2006 2005

(En miles de euros)
Otros créditos a corto plazo 7.020 8.413
Intereses otros créditos 228 85
7.248 8.498

Al 31 de diciembre de 2006 el epigrafe de Otros créeditos a corto plazo recoge el importe a
cobrar del préstamo subordinado concedido a Sniace Cogeneracion, S.A. (Ver nota 7.3.).
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FONDOS PROPIOS

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre es como sigue:

31/12/05 Resultado Distribucion 31/12/06
ejercicio 2005  resultado
(En miles de euros)---------------------

Capital social 11.183 - - 11.183
Reserva legal 723 - 432 1.155
Otras reservas 5.583 - 3.889 9.472
Pérdidas y ganancias 4.321 3.336 (4.321) 3.336
21.810 3.336 25.146

11.1 Capital Social - Al 31 de diciembre de 2006 el capital social es de 11.183 miles de

11.2.

euros representado por 22.365.668 participaciones sociales de 0,50 euros de valor
nominal cada una, pertenecientes en su totalidad a Sniace, S.A. encontrandose
totalmente desembolsadas.

Al 31 de diciembre de 2006 el 100% de las participaciones de Cogecan, S.L.U. se
encuentran afectadas por garantias entregadas a la Agencia Tributaria.

De acuerdo con la Disposicion Adicional 22 de la Ley 2/1995 de 23 de Marzo, de
Sociedades de Responsabilidad Limitada, que modifica el texto refundido de la ley
de Sociedades Anonimas, la sociedad se ha inscrito en el Registro Mercantil como
sociedad unipersonal.

Reserva Legal - De acuerdo con el régimen juridico de las Sociedades Limitadas, un
10% de los beneficios debe destinarse a la constitucion de la reserva legal hasta que
dicha reserva alcance el 20% del capital social. El Unico destino posible de la
reserva legal es la compensacion de pérdidas o la ampliacion de capital por la parte
que exceda al 10% de capital ya aumentado.

12. INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

El movimiento durante el ejercicio 2006 se detalla a continuacion:

Subvenciones de capital
Subvenciones derechos emision
Diferencias positivas de cambio

31/12/05  Altas Bajas  31/12/06
------------------ (En miles de euros)--------------
12 - (1) 11
71 4948  (5.019) -
- 78 - 78
83 5.026  (5.020) 89

Al 31 de diciembre de 2006, en el epigrafe Subvenciones de capital se recoge una
subvencién concedida en materia de prevencion de riesgos laborales. Se amortiza en
funcidn de la vida atil de los bienes financiados.
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En el epigrafe de Subvenciones derechos de emision se recoge la subvencion
correspondiente a los derechos concedidos en el afio 2006. La columna de altas refleja la
subvencién concedida y la de bajas recoge, por un lado, la parte llevada a resultados por los
derechos consumidos en el ejercicio, por importe de 1.910 miles de euros y, por otro, la
cancelacion de la subvencion correspondiente a los derechos vendidos.

DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

Al 31 de diciembre de 2006 este epigrafe del balance recoge efectos descontados
pendientes de vencimiento.

El Grupo Sniace opera con linea de financiacion conjunta para todas las sociedades
que forman parte del mismo. Al 31 de diciembre de 2006 el limite disponible no
difiere significativamente del saldo dispuesto.

DEUDAS CON EMPRESAS DEL GRUPO

Al 31 de diciembre de 2006 dicho epigrafe recoge la deuda mantenida con Servyener,

S.L.U. como proveedor por importe de mil euros y la deuda mantenida con Viscocel,
S.L.U. por impuesto de sociedades que asciende a 1.796 miles de euros.

ACREEDORES COMERCIALES

La composicion de éste epigrafe es como sigue:

2006 2005
(En miles de euros)

Proveedores y acreedores 1.697 3.378
Efectos comerciales a pagar 113 213
1.810 3.591
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16. OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES

La composicion de éste epigrafe es como sigue:

2006 2005
(En miles de euros)
Administraciones Pablicas 786 740
Remuneraciones pendientes de pago 141 145
Otras deudas 132 293
1.059 1.178
Al 31 de diciembre de 2006 el epigrafe de Administraciones publicas se desglosa como
sigue:
EUROS
(En miles)
Hacienda Publica, acreedor por IRPF 26
Hacienda Publica, acreedor por IVA 48
Organismos de la Seguridad Social, acreedores 43
Otras deudas 669
186

17. PROVISIONES CORTO PLAZO
Al 31 de diciembre de 2006 este epigrafe del balance recoge la provision constituida para
los derechos de emisién de gases de efecto invernaderos consumidos durante el ejercicio.
18. SITUACION FISCAL

Al 31 de diciembre de 2006 el resultado contable coincide con la base imponible del
Impuesto sobre sociedades.

La Sociedad tributa en régimen de consolidacidn con su accionista Sniace, S.A.
Segln la legislacion fiscal vigente, las pérdidas fiscales de un ejercicio pueden

compensarse con los beneficios de los quince afios siguientes. El detalle de las pérdidas
fiscales, antes de compensar el beneficio del ejercicio, es el siguiente:

Pérdidas
Periodo Régimen Compensables Afio de expiraciéon

(En miles de euros)

2002 Consolidado 12.230 2017
2003 Consolidado 2.608 2018
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Estdn sujetas a inspeccion las declaraciones de todos los impuestos aplicables a la
Sociedad. Estas declaraciones no pueden considerarse definitivas hasta su aceptacion por
parte de las autoridades fiscales, por lo que habida cuenta de las diferentes
interpretaciones de la legislacion, podrian existir contingencias fiscales susceptibles de
revertir en pasivos. Se estima que tales pasivos no tendrian un efecto significativo sobre
las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

19 INGRESOS Y GASTOS

19.1.

19.2.

19.3.

Contrato con el socio Unico:

Con fecha 2 de febrero de 2002 la Sociedad suscribidé con Sniace, S.A. (su Unico
socio) un contrato de Prestacion de Servicios, por el que Sniace, S.A. se
comprometia a prestar servicios en el Area de Direccion incluyendo Secretaria de
Consejo y Asesoria Juridica; Area Industrial incluyendo direccion de fébrica,
administraciéon industrial, estudios e inversiones, calidad y medio ambiente,
mantenimiento, personal, servicios auxiliares, servicio de limpieza, servicio contra
incendios, servicio médico, y seguridad e higiene; Area de Recursos incluyendo
todos los servicios administrativos y financieros como tesoreria, facturacion,
contabilidad, informatica y sistemas, control de gestion, administracion de personal,
compras, garaje y almacén central.

Estos servicios se prestan directamente por Sniace, S.A., aunque ésta puede
subcontratar con terceros de su libre eleccion. Los servicios descritos se prestan con
los medios técnicos y de organizacion pertinentes, incluyendo los equipos
materiales y cuantos profesionales cualificados sean precisos en cada momento. El
plan previo de medios asignados a cada servicio prestado, se revisara anualmente
por ambas partes.

Las transacciones efectuadas con empresas del grupo y asociadas durante el
ejercicio 2006 han sido las siguientes:

EUROS
(En miles)

Ventas netas 3.306
Compras netas _ 107
Servicios recibidos 1.565

Las transacciones efectuadas en moneda extranjera durante el ejercicio han sido las
siguientes:

EUROS
(En miles)

Compras

(S
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19.4. No se desglosa la distribucion del importe neto de la cifra de negocios
correspondiente a las actividades ordinarias de la Sociedad, por los perjuicios que
ésta puede ocasionar a los intereses comerciales de la Sociedad.

19.5. Al 31 de diciembre de 2006 el detalle de las partidas que componen el epigrafe de
aprovisionamientos es el siguiente:

EURQOS
(En miles)
Consumo de materias primas y otras materias consumibles:
- Compras 2.948
- Variacion de existencias (711)
2.877

19.6. El desglose de la partida de gastos de personal al 31 de diciembre de 2006 es como

sigue:
EURQOS
(En miles)

Sueldos y salarios 1.368
Seguridad Social a cargo de la empresa 417
Indemnizaciones 41
Otros gastos sociales 2

1.828

La plantilla media empleada en el ejercicio ha sido como sigue:

N° de personas

Categoria profesional

Titulados superiores
Empleados y Obreros

|(.ﬂ
w w

IS

INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

La Sociedad, en linea con su politica medioambiental, viene acometiendo distintas
actividades y proyectos relacionados con la gestion en este &mbito.

Durante el ejercicio 2006 no se han realizado adiciones de inmovilizado de caracter
medioambiental.
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A lo largo del ejercicio 2006, la Sociedad ha incurrido en gastos de naturaleza
medioambiental por importe de 157 miles de euros, considerandose todos como gastos
ordinarios.

Incluido en el saldo de la cuenta de Servicios medioambientales, dentro del epigrafe de
“Otros gastos de explotacion” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta se recoge un
importe de 25 miles de euros por canon de vertido. Este tema esta centralizado en Sniace,
S.A.

OTRA INFORMACION

Durante el ejercicio 2006 el Consejo de Administracién no ha recibido remuneracion
alguna.

La Sociedad ha interpuesto Recurso de Apelacion contra la Sentencia que condena a
Sniace S.A. y Cogecan S.L.U. al pago de la cantidad reclamada por Siemens que asciende
a 253 miles de euros. Dicho Recurso se encuentra pendiente de resolucién, no habiendo
provisionado ninguna cantidad al efecto al considerar que la resolucion final serd
favorable a los intereses de la Sociedad.

INFORMACION SOBRE DERECHOS DE EMISION DE GASES DE EFECTO
INVERNADERO

Con respecto a los derechos de emision de gases de efecto invernadero indicamos lo
siguiente:

a) La cantidad de derechos asignada de forma gratuita durante el periodo de vigencia
del Plan Nacional de asignacion y su distribucion anual es como sigue:

Afio N° derechos
2005 215.597
2006 215.597
2007 215.597
Total 646.791

b) EIl movimiento durante el ejercicio de la partida del balance “Derechos de emision
de gases de efecto invernadero” aparece reflejada en la Nota 5.

c) Los gastos del ejercicio derivados de la emision de gases de efecto invernadero
ascienden a 1.910 miles de euros y corresponden a 83.205 derechos consumidos
valorados a 22,95 euros el derecho, importe por el que han sido reconocidos los
derechos de emision concedidos correspondientes al ejercicio 2006.

d) Al 31 de diciembre de 2006 la Provision por derechos de emision de gases de
efecto invernadero aparece reflejada en la Nota 17.
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e) Las subvenciones recibidas por derechos de emision de gases de efecto
invernadero y la imputacion a resultados aparecen reflejada en la Nota 12.

23. HONORARIOS AUDITORIA

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de

auditoria y otros servicios prestados referentes a 2006 ascienden a 20 miles de euros.

Ninguna otra sociedad de las que utilizan la marca PricewaterhouseCoopers ha recibido
remuneracion alguna por otros servicios prestados.

24.  CUADRO DE FINANCIACION

Aplicaciones

Recursos
operaciones
Gastos de establecimiento
Adguisicion y alta de inmovilizado

- Inmovilizaciones inmateriales

- Inmovilizaciones materiales

- Créditos a largo plazo
Cancelacion o traspaso a corto
plazo de deuda a largo plazo
Inmovilizado recibido
aportacion de rama-actividad
Otros (traspasos gastos/ingresos a
distribuir en varios ejercicios)

aplicados en las

como

Total aplicaciones

Exceso de origenes sobre
Aplicaciones (Aumento del capital
circulante)

2006 2005 Origenes
(En miles de
euros)
Recursos  procedentes de las
- - operaciones
- - Aportaciones de participes
Acreedores a largo plazo
5.079 1.833  Enajenacion y baja de Inmovilizado
193 165 - Inmovilizaciones inmateriales
3.358 - - Inmovilizaciones materiales
- Inmovilizaciones financieras
- 3557
Traspaso a corto plazo de
- - inmovilizaciones financieras
Ingresos a distribuir en varios
5.019 1.780  ejercicios
13.649 7.335  Total origenes
Exceso de aplicaciones sobre
Origenes (Disminucién de capital
2.033  9.623  circulante)

2006

2005

(En miles de euros)




Variacion del capital circulante

1. Existencias

2. Deudores

3. Inversiones financieras temporales
4. Acreedores

5. Tesoreria

Total

Variacion del capital circulante

20

2006 2005
Aumentos Disminuciones  Aumentos  Disminuciones
(En miles de euros)---------------------

- 2.082 2.690 -
6.344 - - 2.572

- 1.250 5.229 -

- 971 4.270 -

- 8 6 -
6.344 4311 12.195 2.572
2.033 9.623

La conciliacién entre los resultados de los ejercicios y los recursos aplicados, es como

sigue:

2006 2005
(En miles de euros)

Resultado contable (beneficio o pérdida después de

Impuestos)
Dotaciones a las amortizaciones
Ingresos derivados de intereses diferidos

Subvenciones de capital transferidas a resultados

Recursos procedentes de las operaciones

3.336 4.321
845 906

- (278)

(1) (1)
4.180 4.948
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COGECAN, S.L.U.

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2006

1. EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS
APROVISIONAMIENTOS

El volumen de compras y servicios alcanzo la cifra de 3 millones de euros, con un
conjunto de unos 110 proveedores habituales.

El principal material de compra de Cogecan es la Hulla Térmica, producto que en los
altimos ejercicios sufre fuertes variaciones y se mantiene en precios altos en relacién
con los niveles de hace dos afios y anteriores, al igual que el resto de combustibles.
La compra de este producto se realiza una Unica vez al afio, siendo los precios
aplicados al carbon consumido durante el afio 2006 los mismos que los del ejercicio
precedente, debido a la reduccion experimentada en su consumo. A finales del 2005
se realiz6 la ultima compra a un precio sensiblemente méas bajo que la anterior, mas
de un quince por ciento inferior, precio que fundamentalmente ha sido aplicado
durante el ejercicio 2006 y previsiblemente durante la mayoria del primer semestre
del préximo afio.

En cuanto a las compras del resto de productos y servicios, los precios se mantienen
estables o con crecimientos inferiores a los indices estadisticos de referencia.

2. OBJETIVOS Y POLITICAS DE GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de
mercado (incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo de interés del valor razonable
y riesgo de precios), riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés
de 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.

a)  Riesgo de mercado
a.1l) Riesgo de tipo de cambio

El Grupo opera en el ambito internacional y, por tanto, esta expuesto a
riesgo de tipo de cambio por operaciones con divisas especialmente el
dolar. El riesgo de tipo de cambio surge de transacciones comerciales en
operaciones en el extranjero.

No se establecen medidas de control del riesgo por tipo de cambio debido
a que las operaciones que realiza el Grupo son en délares, moneda que no
ha sufrido variaciones significativas con respecto al euro.
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a.2) Riesgo de precios

El Grupo opera en la mayoria de sus ventas con precios establecidos de
mercado, por lo que estd sujeto a las fluctuaciones que dichos precios
sufran.

Adicionalmente cabe indicar que una parte importante de los gastos
operativos de Sniace estan vinculados a la compra de madera de Celltech
para su incorporacion al proceso productivo. En este sentido, aunque los
precios que Sniace aplica en la venta de sus productos a sus clientes se
corresponden con los precios de mercado, en entornos de mucha
volatilidad, las fluctuaciones de sus precios de venta pueden llegar a no
evolucionar de un modo proporcional al coste de la materia prima.

b) Riesgo de credito

El riesgo de crédito del grupo se origina fundamentalmente por los saldos a
cobrar a sus clientes comerciales, no existiendo en los saldos con dichos
clientes una concentracion significativa de riesgo de crédito. EI Grupo tiene
politicas para asegurar que las ventas de productos se efectlen a clientes con
un historial de crédito adecuado, respecto a los cuales se establece los
correspondientes limites de crédito.

Como politica general las ventas a clientes son aseguradas respondiendo el
asegurador del posible riesgo de impago.

Asimismo, los importes de deudas comerciales se reflejan en el balance de
situacion netos de provisiones de insolvencias, estimadas por Sniace en
funcién de la experiencia de ejercicios anteriores conforme a la previa
segregacion de carteras de clientes, y del entorno econdémico actual.

c) Riesgo de liquidez

Una gestion prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de
suficiente efectivo y valores negociables, la disponibilidad de financiacion
mediante un importe suficiente de facilidades de crédito comprometidas y
tener capacidad para liquidar posiciones de mercado. Dado el carécter
dindmico de los negocios subyacentes, el Departamento de Tesoreria del
Grupo tiene como objetivo mantener la flexibilidad en la financiacion
mediante la disponibilidad de lineas de crédito comprometidas

Adicionalmente indicar que la Direccion Financiera analiza mensualmente
el calendario de pagos de la deuda financiera y las correspondientes
necesidades de liquidez a corto y medio plazo. Hasta la fecha los flujos
generados por el negocio no han sido suficientes para el pago de la deuda,
por ello el Grupo ha acudido de forma habitual al descuento comercial y a la
disposicion de las pdlizas de crédito que la compafiia tiene suscritas con
diversas entidades financieras.



23

d) Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo y del valor razonable.

El grupo ha financiado sus actividades fundamentalmente a través del
capital circulante y préstamos con entidades de crédito. Las deudas con
entidades de crédito estan sujetas principalmente a las oscilaciones del
European Interbank Offered Rate (Euribor) lo que origina riesgo de
variabilidad en los flujos de caja futuros y, consecuentemente, en sus gastos
financieros. Sniace lleva a cabo politicas proactivas de gestion de riesgos de
tipo de interés mencionado con el objeto de minimizar su impacto negativo
en resultados. El objetivo en la gestion del riesgo de tipos de interés es
mantener un equilibrio entre la deuda variable y fija que permita reducir los
costes de la deuda financiera dentro de los parametros de riesgo
establecidos.

3. ACONTECIMIENTOS SIGNIFICATIVOS POSTERIORES AL CIERRE
No se han producido acontecimientos con posterioridad al cierre del ejercicio que
pudieran tener una incidencia significativa sobre la cuentas anuales del ejercicio
2006.

4. ACCIONES PROPIAS

La Sociedad no posee acciones propias.

5. OTRA INFORMACION
INVERSIONES

Las inversiones realizadas durante el ejercicio ascienden a 193 miles de euros
centradas principalmente en las siguientes materias:

- Proyecto de ahorro de vapor en dos fases: auditoria energética y
aplicacion de la auditoria energética.
- Inversiones en materia de prevencion de riesgos laborales.

ACTIVIDAD
Cogecan, S.L.U. se dedica fundamentalmente a suministrar energia y vapor a todas

las sociedades que constituyen el Grupo Sniace y a las compafias Papelera de
Besaya, S.L. y Lignotech Ibérica, S.A.
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PERSONAL

La plantilla de trabajadores al 31 de diciembre de 2006 asciende a 56 personas, 54
con contrato fijo y 2 con contrato temporal.

En julio de 2006 se llevé a cabo la firma del convenio colectivo entre la direccién y
los representantes sindicales de los trabajadores del Grupo de Empresas Sniace, entre
las que se incluye Sniace S.A., con vigencia para los afios 2006 y 2007. En base al
mismo, para el afio 2007 se acordd un incremento salarial equivalente al IPC més un
punto y noventa y cinco.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION DEL
EJERCICIO 2006

El Consejo de Administracion de la sociedad COGECAN S.L. en fecha 23 de marzo de
2007, y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 171 de la Ley de
Sociedades Andnimas y del articulo 37 del Cddigo de Comercio, procede a formular las
Cuentas anuales y el Informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2006, los cuales vienen constituidos por los documentos que anteceden a este escrito, y que
han sido visados todos ellos por el secretario del Consejo de Administracion y en esta
ultima pagina firmadas por todos los Consejeros de la Sociedad

D. Blas Mezquita Saez D. Miguel Gomez de Liafio Botella
Presidente Consejero — Secretario

D. Victor Guzmén del Pino D. Roberto Peén Alonso
Consejero Consejero

D. Jesus Suéarez Méndez D. Antonio Temes Hernandez

Consejero Consejero
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Socio Unico de Cogecan, S.L.

Hemos auditado las cuentas anuales de Cogecan, S.L. que comprenden el balance de
situacioén al 31 de diciembre de 2005, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es
responsabilidad de los administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo
realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y
de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los administradores presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del ejercicio 2005, las
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinién se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales del ejercicio 2005. Con fecha 29 de abril de 2005 emitimos nuestro informe
de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2004 en el que expresamos una
opinién favorable.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2005 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Cogecan,
S.L. al 31 de diciembre de 2005 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos
obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la
informacién necesaria y suficiente para su interpretacién y comprension adecuada, de
conformidad con principios y hormas contables generalmente aceptados que guardan
uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2005 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2005. Nuestro trabajo como auditores se limita a
la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacioén distinta de la obtenida a partir de los registros contables de
la Sociedad.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

F. Javier Berzosa
Socio — Auditor de Cuentas

12 de mayo de 2006

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. — R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccién 3?2
Inscrita en el R.0.A.C. con el nimero S0242 — CIF: B-79031290



COGECAN, S.L. (Sociedad Unipersonal)

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2005 Y 2004

ACTIVO

INMOVILIZADO:
Gastos de establecimiento
Inmovilizaciones inmateriales (Nota 5)
Inmovilizaciones materiales, neto (Nota 6)
Inmovilizado financiero (Nota 7)

ACTIVO CIRCULANTE:
Existencias (Nota 8)
Deudores (Nota 9)
Inversiones financieras temporales (Nota 10)
Tesoreria

TOTAL ACTIVO

Léase con las Notas explicativas incluidas en la memoria adjunta.

2005

2004

(En miles de euros)

943
3.975
4.738
9.658

3.218
7.476
8.498
20
19.212

N
os]
oe]
I~
o

4.713
14.022
18.743

528
10.048
3.269
14
13.859

(o8]
N
(o]
o
N

PASIVO

FONDOS PROPIOS (Nota 11):
Capital suscrito
Reservas
Resultados de ejercicios anteriores
Pérdidas y ganancias (Pérdidas)

INGRESOS A DISTRIB. EN VARIOS EJERCICIOS (Nota 12)

ACREEDORES A LARGO PLAZO:
Deudas con empresas del grupo (Nota 13)

ACREEDORES A CORTO PLAZO:
Deudas con entidades de crédito (Nota 13)
Deudas con empresas del grupo (Nota 14)
Acreedores comerciales (Nota 15)

Otras deudas no comerciales (Nota 16)
Provisiones corto plazo (Nota 18)

TOTAL PASIVO

2005

2004

(En miles de euros)

11.183
6.306

11.183
(927)
7.233

17.489

309
3.557

1.122
8.753

683

(o8]
N
(o2
o
N

Madrid, 29 de marzo de 2006

D. Blas Mezquita Saez
Presidente Consejero-Secretario

D. Miguel Gémez de Liafio Botella

D. JesUs Suarez Méndez
Consejero Consejero

D. Antonio Temes Hernandez

D. Victor Guzman del Pino
Consejero

D. Roberto Peén Alonso
Consejero



COGECAN, S.L. (Sociedad Unipersonal)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2005 Y 2004

GASTOS

Reduccion de existencias de productos terminados y en curso
Aprovisionamientos
Gastos de personal (Nota 20.6)
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado
Otros gastos de explotacion
Total gastos de explotacion

BENEFICIO DE EXPLOTACION
Gastos financieros y asimilados
Diferencias negativas de cambio

Total gastos financieros
RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS
BENEFICIO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS
Gastos y pérdidas de otros ejercicios (Nota 20.7)
Pérdidas procedentes del inmovilizado

Total gastos extraordinarios

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS

BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre Sociedades

RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIO)

Léase con las Notas explicativas incluidas en la memoria adjunta.

2005

2004

(En miles de euros)

25
3.644
1.700

906
2410
8.685

3.941

3.061
1611
1.000
1.686
1.358

1.685
203
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INGRESOS

Importe neto de la cifra de negocios(Nota 20.4)
Aumento de existencias de productos terminados
y en curso de fabricacion
Otros ingresos de explotacion

Total ingresos de explotacion

Ingresos de créditos de activo inmovilizado
Otros intereses e ingresos asimilados
Diferencias positivas de cambio

Total ingresos financieros

Beneficios en la enajenacién de inmovilizado
Subvenciones de capital transferidas a resultados del ejercicio
Ingresos y beneficios de otros ejercicios
Total ingresos extraordinarios
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS

PERDIDAS ANTES DE IMPUESTOS

RESULTADO DEL EJERCICIO (PERDIDAS)

2005 2004
(En miles de euros)
9.460 9.037

- 6
3.166 -
12.626 9.043
523 484
280 -
14 64
817 548
5.447

2

5.449

[ ‘u ‘H‘u =

Madrid, 29 de marzo de 2006

D. Blas Mezquita Saez D. Miguel Gémez de Liafio Botella
Presidente Consejero-Secretario
D. JesUs Suérez Méndez D. Antonio Temes Hernandez

Consejero Consejero

D. Victor Guzman del Pino

Consejero

D. Roberto Peén Alonso
Consejero



COGECAN, S.L. (Sociedad Unipersonal)

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2005

1. CONSTITUCION Y ACTIVIDADES

1.1.  Constitucion - Cogecan, S.L, fue constituida el 31 de enero de 2002 por aportacion
de la Rama de Actividad de la Central Térmica, que constituye una unidad
econdmica autobnoma, dedicada al tratamiento de aguas y a la produccion de vapor y
energia eléctrica para el consumo de los procesos de fabricacion de las diferentes
fabricas del Grupo Sniace, perteneciente a Sniace, S.A. El desglose de los bienes,

derechos y obligaciones aportados en el momento fundacional es como sigue:

EUROS
(En miles)

Activo
Inmovilizado material, neto 7.468
Inmovilizado financiero 13.961
Gastos a distribuir en varios ejercicios 99
Existencias 239
Deudores 1.664
Inversiones financieras temporales 1.784
25.215

Pasivo
Deudas con entidades de crédito 730
Acreedores comerciales 1.920
Otras deudas no comerciales 199
2.849
Valor neto aportado 22.366

Figura inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 17318, folio 201, seccién

8, hoja n® M-297016.

Segun acuerdo adoptado el 24 de febrero de 2004 en Junta General se aprueba el

cambio de denominacién de la Sociedad, pasandose a llamar Cogecan, S.L.

1.2.  Actividades - El objeto social consiste en:

e La organizacién y explotacion de actividades y negocios que guarden relacion

con la promocidn, realizacion de estudios, proyectos, ingenierias, adquisicion de
componentes,  integracion,  montaje, = mantenimiento,  operacion y
comercializacion de los productos energéticos que se obtengan de instalaciones
que promuevan la utilizacion de energia, renovables o no, o mejoras de eficiencia
energeética en procesos industriales.



e Laadquisicion, explotacion y enajenacion de bienes inmuebles.

Las actividades enumeradas podran también ser desarrolladas por la sociedad, total
o parcialmente, de modo indirecto, mediante la participacién en otras sociedades
con objeto analogo.

2. BASES DE PRESENTACION

2.1. Imagen fiel - Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables
de la Sociedad, y se presentan, en téerminos generales, siguiendo los principios de
contabilidad y las disposiciones legales en materia de contabilidad obligatorias, con
objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados de la Sociedad.

2.2. Agrupacion de partidas - A efectos de facilitar la comprension del balance y cuenta
de pérdidas y ganancias, dichos estados se presentan de forma agrupada,
presentandose los analisis requeridos en las notas correspondientes de la memoria.

2.3.  Cuentas anuales consolidadas - Aun cuando la Sociedad es dominante de un grupo
de sociedades en el sentido del Real Decreto 1.815/1991 de 20 de diciembre, por lo
que estd sometida a la obligacion general de formular cuentas anuales consolidadas,
el Consejo de Administracion ha decidido acogerse a la disposicion incorporada en
el articulo 9 de las normas sobre su formulacion, y depositar las cuentas anuales
consolidadas de la Sociedad dominante. Dicha disposicion indica que no estard
obligada a presentar cuentas anuales e informe de gestion consolidados la Sociedad
dominante, sometida a la legislacion espafiola, que sea al mismo tiempo dependiente
de otra que se rija por dicha legislacion o por la de otro estado miembro de la Unidn
Europea, siempre y cuando sean formulabas y depositadas las cuentas consolidadas
del Grupo al que pertenezca. La Sociedad pertenece a Sniace, S.A. que presenta
cuentas anuales consolidadas.

3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

El Consejo de Administracion propondra a la Junta General de Accionistas la aplicacion
de los beneficios del ejercicio por importe de 4.321 miles de euros de la siguiente forma:

EUROS
(En miles)
Base de reparto:
Pérdidas y ganancias — Beneficio del ejercicio 4.321
Distribucion:
Reserva legal 432
Otras reservas 3.889



4.

NORMAS DE VALORACION

4.1.

4.2.

4.3.

Gastos de establecimiento - Recoge los gastos de constitucion y se amortizan
linealmente en un periodo de cinco afos.

Inmovilizaciones inmateriales — Recoge los siguientes conceptos:

Aplicaciones informaticas; Se encuentran valoradas por el precio de adquisicion
que incluye todos los costes inherentes a la instalacion hasta su puesta en
funcionamiento. Se amortizan sistematicamente en un plazo de cuatro afios.

Derechos de emision de gases de efecto invernadero; Recoge los derechos de
emisién recibidos a través del Plan Nacional de asignacion y se valoran al
comienzo del afio natural al cual correspondan por su valor venal. Dado que se
trata de activos sujetos a cotizacién en un mercado regulado, el valor venal se
corresponde con el valor de cotizacion de estos derechos a dicha fecha.

Los gastos relativos a la emision de gases de efecto invernadero requeriran dotar
la correspondiente provision para riesgos y gastos. Esta provision se mantendra
hasta el momento en que la Sociedad tenga que cancelar dicha obligacion
mediante la entrega de los correspondientes derechos de emision. Dichos gastos
se devengaran a medida que se vayan emitiendo los gases de efecto invernadero.

La subvencion de caracter no reintegrable asociadas a derechos de emision,
adquiridos a titulo gratuito o por un valor sustancialmente inferior a su valor
venal, se contabilizara como “Ingresos a distribuir en varios ejercicios”, y se
imputaran a ingresos, conforme se imputen a resultados los gastos derivados de
las emisiones de gases relacionadas con los derechos de emision
subvencionados.

Inmovilizado material - Los bienes de inmovilizado material aportados por Sniace,
S.A. en el momento de la constitucion se registraron al coste de adquisicion en esta
sociedad mas las correspondientes revalorizaciones legales. Las adiciones
posteriores se registran por su valor de coste de adquisicion.

La amortizacion se calcula linealmente en funcién de la vida atil remanente de los
bienes, considerando la fecha original de entrada en funcionamiento de los mismos,
segun el siguiente detalle:

Afos de
Descripcion Vida util
Construcciones 50
Instalaciones técnicas 18
Maquinaria 18-21
Otro inmovilizado material 10

Los gastos incurridos por reparacion y mantenimiento que no suponen un
incremento de la vida Util, se registran como gastos del ejercicio.



4.4

4.5.

4.6.

4.7.

4.8.

4.9.

4.10.

Las bajas y enajenaciones se reflejan contablemente mediante la eliminacion del
coste del elemento y la amortizacion acumulada correspondiente.

Inmovilizado financiero - Las inmovilizaciones financieras se reflejan al precio de
adquisicion o al de mercado si fuera menor. Para las participaciones en el capital de
Sociedades del grupo o asociadas, el precio de mercado se determina por su valor
tedrico contable, corregido en el importe de las plusvalias tacitas existentes en el
momento de la adquisicion y que subsistan en la fecha del balance. La dotacion de
provisiones se realiza atendiendo a la evolucidon de los fondos propios de la sociedad
participada.

Los créditos no comerciales se registran por el importe entregado, reflejandose, en
su caso, los intereses implicitos incorporados en el valor nominal o de reembolso
con vencimiento superior a un afio en el epigrafe Ingresos a distribuir en varios
ejercicios e imputandose a resultados siguiendo un criterio financiero.

Existencias - Las materias primas y otros aprovisionamientos se valoran al precio de
adquisicion, que incluye todos los gastos que se produzcan hasta que los bienes se
hallen en almacén, segun el método del precio medio. Los productos en curso se
valoran al coste de produccidn, que incluye el precio de adquisicion de las materias
incorporadas, la mano de obra directa y la totalidad de los costes indirectos
imputables a la produccion.

Deudores - Los saldos a cobrar de clientes y otros deudores se clasifican, en su caso,
como de dudoso cobro, cuando se dan algunas de las siguientes situaciones:
antigliedad de la deuda superior a un afio, recuperacién problematica o si se aprecia
una reducida probabilidad de cobro, en funcion de la solvencia del deudor. La
provision para insolvencias se constituye en base a las circunstancias anteriores.

Acreedores - Las deudas a largo y corto plazo figuran contabilizadas por su valor de
reembolso.

Subvenciones de capital - Las subvenciones de capital no reintegrables se valoran
por el importe concedido y se imputan a resultados linealmente en diez afios. En el
caso de activos no depreciables la subvencion se imputa al resultado del ejercicio en
el que se produzca la enajenacién o baja de los mismos.

Impuesto sobre beneficios - El gasto por el Impuesto sobre sociedades se calcula
sobre el resultado econdmico, modificado, en su caso, por las diferencias
permanentes y por las deducciones fiscales existentes.

Diferencias de cambio en moneda extranjera - Las cuentas a cobrar y pagar en
moneda extranjera se convierten a euros aplicando el tipo de cambio vigente en la
fecha de la transaccion. Al 31 de diciembre todas las cuentas en moneda extranjera
sin seguro de cambio se valoran al tipo de cambio vigente ese dia.

Como regla general, las diferencias positivas de cambio no realizadas al cierre del
ejercicio se registran como ingresos diferidos en el epigrafe del pasivo, Ingresos a
distribuir en varios ejercicios, computandose como tales ingresos cuando vencen los
correspondientes créditos y débitos.



4.11.

4.12.

4.13.

Por el contrario, las diferencias negativas de cambio no realizadas al cierre del
ejercicio se contabilizan como resultados del ejercicio.

Indemnizaciones por despido - Las indemnizaciones por despido susceptibles de
cuantificacion razonable se registran como gasto en el ejercicio en el que se adopta
la decision de despido lo que implica el consenso de las diferentes partes afectadas.

Ingresos y gastos - Los ingresos y gastos se imputan al criterio de devengo, es decir,
en funcion de la corriente real de bienes y servicios que representan y con
independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria 0
financiacion derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la sociedad Unicamente contabiliza
los beneficios realizados a la fecha de cierre del ejercicio, mientras que los riesgos
previsibles y las pérdidas eventuales con origen en el ejercicio o0 en otros anteriores,
se contabilizan tan pronto son conocidos.

Actividades con incidencia en el medio ambiente - Se considera actividad
medioambiental cualquier operacion cuyo propdésito principal sea prevenir, reducir o
reparar el dafio sobre el medio ambiente.

En este sentido, las inversiones derivadas de actividades medioambientales son
valoradas a su coste de adquisicion y activadas como mayor coste del inmovilizado
en el ejercicio en el que se incurren siguiendo los criterios descritos en el apartado
4.3. de esta misma Nota.

Los gastos derivados de la proteccion y mejora del medio ambiente se imputan a
resultados en el ejercicio en que se incurren, con independencia del momento en el
que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

Las provisiones relativas a responsabilidades probables o ciertas, litigios en curso e
indemnizaciones u obligaciones pendientes de cuantia indeterminada de naturaleza
medioambiental, no cubiertas por las p6lizas de seguros suscritas, se constituyen en
el momento del nacimiento de la responsabilidad o de la obligacion que determina
la indemnizacion o pago.



5. INMOVILIZACIONES INMATERIALES
El movimiento de las diferentes cuentas durante el ejercicio ha sido el siguiente:

31/12/04 Altas Bajas 31/12/05

Coste
Aplicaciones informaticas 6 - - 6
Derechos emisién gases de

efecto invernadero - 1.833 893 940
_ 6 1.833 893 946

Amortizacion

Aplicaciones informaéticas _ 2 1 - 3

Neto _4 1.832 893 943

La columna de altas del epigrafe de Derechos de emision de gases de efecto invernadero
recoge los derechos concedidos en el afio y la de bajas recoge el coste de los derechos
vendidos.

Ver informacion de Derechos de emision de gases de efecto invernadero en nota 23.

6. INMOVILIZACIONES MATERIALES

El detalle de cada partida del balance de situacion incluida en este epigrafe y de su
correspondiente amortizacion acumulada, es el siguiente:

31/12/04 Adiciones Traspasos 31/12/05
(En miles de euros)

Coste
Terrenos y construcciones 3.020 - 2 3.022
Instalaciones técnicas y maquinaria 25.959 - 273 26.232
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 1 - - 1
Elementos de transporte 3 - - 3
Otro inmovilizado 622 - - 622
Inmovilizaciones materiales en curso 168 165 275 58

29.773 165 - 29.938
Amortizacién
Terrenos y construcciones 1.977 66 2 2.045
Instalaciones técnicas y maquinaria 22.461 835 ) 23.294
Otro inmovilizado 622 2 - 624

25.060 _ 903 - 25.963
Inmovilizaciones materiales Neto 4.713 738 - 3.975

6.1. Las instalaciones productivas de la Sociedad se encuentran afectas a diferentes
hipotecas y embargos, con origen en la etapa previa a la constitucion de la Sociedad,
cuando estos bienes eran propiedad de Sniace, S.A.

6.2.  No existen elementos de inmovilizado material no afectos a la explotacién con un
valor neto contable significativo.



7.

6.3. Un detalle de los bienes totalmente amortizados al 31 de diciembre de 2005 es como

sigue:
EUROS
(En miles)

Terrenos y construcciones 476
Instalaciones técnicas y maquinaria 11.075
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 1
Otro inmovilizado 598

12.150

6.4. Al 31 de diciembre de 2005 el inmovilizado revalorizado neto asciende a 957 miles
de euros.

INMOVILIZACIONES FINANCIERAS
El movimiento de este epigrafe durante el ejercicio 2005 es como sigue:

31/12/04 Retiros Traspasos 31/12/05

Participaciones en empresas del Grupo 61 - - 61
Inversiones financieras permanentes 30 - - 30
Otros créditos a largo plazo 13.931 (871) (8.413) 4.647

14.022 (871) (8.413) 4.738

7.1.  Los datos mas relevantes de las empresas del grupo al 31 de diciembre de 2005 son
los siguientes:

Patrimonio contable

Denominacion, % de Capital Valor neto
Domicilio y actividad Participacion Sacial Reservas Resultados Total Contable

(En miles de euros)

Servyener, S.L. 100 60 51 21 132 61
Torrelavega Cantabria
Instalaciones Eléctricas en general

Total neto de provisiones 1

7.2. A 31 de diciembre de 2004 el epigrafe de otros créditos a largo plazo recoge un
préstamo subordinado concedido a Sniace Cogeneracion, S.A., por importe de
13.931 miles de euros cedido por Sniace, S.A. en la aportacion de rama de actividad
de central térmica.

Al 31 de diciembre de 2005 los intereses pendientes de cobro ascienden a 85
miles de euros y se recogen en el epigrafe de Inversiones financieras temporales.
(Ver Nota 10).



8

Durante el ejercicio 2005, Sniace Cogeneracion, S.A. ha devuelto 871 miles de
euros del principal, dicho importe aparece reflejado en la columna de retiros.

Dicho préstamo devenga el tipo de interes establecido en el crédito sindicado
entre Sniace Cogeneracion, S.A. y Caja Cantabria mas el 0,25%. El tipo de
interés establecido es el euribor a tres meses redondeado al alza al mas cercano
multiplo de 1/20 de un uno por ciento. Al euribor que resulte se le adicionara el
1,3% de margen

Segln se establece en el contrato de crédito sindicado de Sniace Cogeneracion,
S.A., el préstamo subordinado, asi como los intereses devengados por la misma, se
pagarén siempre que en el semestre anterior a aquél de su desembolso el RCSD
(ratio de cobertura de servicio de la deuda) sea superior a 1,20, y una vez se hayan
satisfecho los gastos de explotacién, y el servicio de la deuda derivado del contrato
de crédito sindicado.

El cuadro de amortizacién de dicho préstamo es como sigue, expresado en miles
de euros:

Corto Largo
Fecha % Amortizacién Plazo Plazo
----(Miles de euros)--

Vencido 50,02 6.091 -
15.05.2006 8,33 1.161 -
15.11.2006 8,33 1.161 -
15.05.2007 8,33 - 1.161
15.11.2007 8,33 - 1.161
15.05.2008 8,33 - 1.161
15.11.2008 8,33 - 1.164
Total 100,00 8.413 4.647

La parte a corto plazo se recoge en el epigrafe de Inversiones financieras temporales
(Ver nota 10).

EXISTENCIAS

La composicion de este epigrafe es como sigue:

2005 2004

(En miles de euros)
Materias primas y otros aprovisionamientos 233 190
Productos en curso y semiterminados 18 43
Anticipos 2.967 295
3.218 28



Bajo el epigrafe de anticipos se recogen las adquisiciones de carbon realizadas y que al 31
de diciembre de 2005 no han entrado en las instalaciones de la Sociedad, permaneciendo a
dicha fecha en el puerto.

DEUDORES

La composicion de este epigrafe es como sigue:

2005 2004

(En miles de euros)
Clientes por ventas 248 243
Clientes, efectos comerciales a cobrar 1.157 1.122
Clientes empresas del grupo 17 976
Deudores empresas del grupo 5.894 7.628
Deudores varios 3 -
Administraciones publicas 157 79

7.476 10.048

9.1. Al 31 de diciembre de 2005 los Efectos descontados pendientes de vencimiento
ascienden a 1.157 miles de euros y se encuentran clasificados en el epigrafe de
Clientes, efectos comerciales a cobrar.

9.2. Al 31 de diciembre de 2005 no existen saldos a cobrar en moneda extranjera.

9.3. El detalle de los clientes y deudores empresas del grupo al 31 de diciembre de 2005
es el siguiente:

EUROS
(En miles)
Clientes
Lignotech Ibérica, S.A. 17
Deudores
Sniace, S.A. 5.894

9.4. La cuenta de Administraciones Publicas recoge la retencion por los intereses del
crédito a Sniace Cogeneracion, S.A..
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10. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

11.

La composicion de este epigrafe es como sigue:

2005 2004

(En miles de euros)
Otros créditos a corto plazo 8.413 -
Intereses otros créditos 85 3.269
8.498 3.269

Al 31 de diciembre de 2005 el epigrafe de Otros créditos a corto plazo recoge el importe a
cobrar del préstamo subordinado concedido a Sniace Cogeneracion, S.A. (Ver nota 7.2.).

Mediante la aportacion de rama de actividad, Sniace, S.A. cede a Cogecan, S.L.U. ademas
del préstamo subordinado, los intereses pendientes de cobro. Al 31 de diciembre de 2004
estos intereses ascienden a 3.269 miles de euros. Durante el ejercicio 2005 dichos
intereses han sido pagados por Sniace Cogeneracion, S.A.

FONDOS PROPIOS

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre es como sigue:

31/12/04 Resultado Distribucidn 31/12/05
gjercicio 2005  resultado 2004
----------------- (En miles de euros)------------

Capital social 11.183 - - 11.183

Reserva legal - - 723 723

Otras reservas - - 5.583 5.583

Resultados de ejercicios anteriores-

(Pérdida) (927) - 927 -

Pérdidas y ganancias 7.233 4.321 (7.233) 4.321
17.489 4.321 21.810

11.1 Capital Social - Al 31 de diciembre de 2005 el capital social es de 11.183 miles de
euros representado por 22.365.668 participaciones sociales de 0,50 euros de valor
nominal cada una, pertenecientes en su totalidad a Sniace, S.A. encontrdndose
totalmente desembolsadas.

Al 31 de diciembre de 2005 el 100% de las participaciones de Cogecan, S.L.U. se
encuentran afectadas por garantias entregadas a la Agencia Tributaria.

De acuerdo con la Disposicion Adicional 22 de la Ley 2/1995 de 23 de Marzo, de
Sociedades de Responsabilidad Limitada, que modifica el texto refundido de la ley
de Sociedades Andnimas, la sociedad se ha inscrito en el Registro Mercantil como
sociedad unipersonal.



12.

13.

14.
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11.2. Reserva Legal - De acuerdo con el régimen juridico de las Sociedades Limitadas, un
10% de los beneficios debe destinarse a la constitucion de la reserva legal hasta que
dicha reserva alcance el 20% del capital social. ElI Gnico destino posible de la
reserva legal es la compensacion de pérdidas o la ampliacion de capital por la parte
que exceda al 10% de capital ya aumentado.

INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

El movimiento durante el ejercicio 2005 se detalla a continuacion:

31/12/04  Altas Bajas  31/12/05

------------------ (En miles de euros)--------------

Subvenciones de capital 13 - 1) 12
Subvenciones derechos emision - 1.833 (1.762) 71
Diferencias positivas de cambio 18 - (18) -
Ingresos por intereses diferidos 278 - (278) -
309 1.833  (2.059) _83

Al 31 de diciembre de 2005, en el epigrafe Subvenciones de capital se recoge una
subvencion concedida en materia de prevencion de riesgos laborales. Se amortiza en
funcion de la vida util de los bienes financiados.

Al 31 de diciembre de 2005 en el epigrafe de Subvenciones derechos de emision se recoge
la subvencion correspondiente a los derechos concedidos en el afio 2005. La columna de
altas refleja la subvencion concedida y la de bajas la parte llevada a resultado del ejercicio.

ACREEDORES A LARGO PLAZO, EMPRESAS DEL GRUPO
Al 31 de diciembre de 2004 dicho epigrafe recoge un crédito con Celltech, S.L.U. por
importe de 3.557 miles de euros cuyo pago se establecié dentro de los 15 dias siguientes a

la fecha en la que esta sociedad lo requiriese por escrito.

Del importe total de la deuda la cantidad de 1.803 miles de euros devenga intereses,
teniendo fijado el tipo de interés anual en 4,97%.

En diciembre de 2005 dicho importe se ha compensado con deudas corrientes entre
Celltech, S.L.U. y Cogecan, S.L.U.
DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

Al 31 de diciembre de 2005 este epigrafe del balance recoge efectos descontados
pendientes de vencimiento.

El Grupo Sniace opera con linea de financiacion conjunta para todas las sociedades
que forman parte del mismo. Al 31 de diciembre de 2005 el limite disponible no
difiere significativamente del saldo dispuesto.
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Al 31 de diciembre de 2005 el detalle de proveedores y acreedores empresas del grupo es

el siguiente:

Proveedores
Sniace, S.A
Servyener, S.L.U.

ACREEDORES COMERCIALES

La composicion de éste epigrafe es como sigue:

Proveedores y acreedores
Efectos comerciales a pagar

OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES

La composicion de éste epigrafe es como sigue:

Administraciones Publicas
Remuneraciones pendientes de pago
Otras deudas

EUROS
(En miles)

63

3

_66

2005 2004
(En miles de euros)

3.378 495

212 194

3.590 89
2005 2004

(En miles de euros)

740 564

145 141

293 (22)

1.178 83

Al 31 de diciembre de 2005 el epigrafe de Administraciones publicas se desglosa como

sigue:

Hacienda Publica, acreedor por IRPF
Hacienda Publica, acreedor por IVA
Organismos de la Seguridad Social, acreedores
Otras deudas

EUROS
(En miles)
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PROVISIONES CORTO PLAZO

Al 31 de diciembre de 2005 este epigrafe del balance recoge la provision constituida para
los derechos de emision de gases de efecto invernaderos consumidos durante el ejercicio.

SITUACION FISCAL

Al 31 de diciembre de 2005 el resultado contable coincide con la base imponible del
Impuesto sobre sociedades.

La Sociedad tributa en régimen de consolidacidn con su accionista Sniace, S.A.

Segun la legislacion fiscal vigente, las pérdidas fiscales de un ejercicio pueden
compensarse con los beneficios de los quince afios siguientes. El detalle de las pérdidas
fiscales, antes de compensar el beneficio del ejercicio, es el siguiente:

Pérdidas
Periodo Régimen Compensables Ano de expiracién
(En miles de euros)

2002 Consolidado 12.230 2017
2003 Consolidado 2.608 2018

Estdn sujetas a inspeccion las declaraciones de todos los impuestos aplicables a la
Sociedad. Estas declaraciones no pueden considerarse definitivas hasta su aceptacion por
parte de las autoridades fiscales, por lo que habida cuenta de las diferentes
interpretaciones de la legislacion, podrian existir contingencias fiscales susceptibles de
revertir en pasivos. Se estima que tales pasivos no tendrian un efecto significativo sobre
las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

INGRESOS Y GASTOS
20.1. Contrato con el socio Unico:

Con fecha 2 de febrero de 2002 la Sociedad suscribidé con Sniace, S.A. (su Unico
socio) un contrato de Prestacion de Servicios, por el que Sniace, S.A. se
comprometia a prestar servicios en el Area de Direccion incluyendo Secretaria de
Consejo y Asesoria Juridica; Area Industrial incluyendo direccion de fébrica,
administraciéon industrial, estudios e inversiones, calidad y medio ambiente,
mantenimiento, personal, servicios auxiliares, servicio de limpieza, servicio contra
incendios, servicio médico, y seguridad e higiene; Area de Recursos incluyendo
todos los servicios administrativos y financieros como tesoreria, facturacion,
contabilidad, informatica y sistemas, control de gestion, administracion de personal,
compras, garaje y almacén central.

Estos servicios se prestan directamente por Sniace, S.A., aunque ésta puede
subcontratar con terceros de su libre eleccion. Los servicios descritos se prestan con
los medios técnicos y de organizacion pertinentes, incluyendo los equipos
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materiales y cuantos profesionales cualificados sean precisos en cada momento. El
plan previo de medios asignados a cada servicio prestado, se revisara anualmente

por ambas partes.

Las transacciones efectuadas con empresas del grupo y asociadas durante el

ejercicio 2005 han sido las siguientes:

EUROS
(En miles)

Ventas netas 3.685
Compras netas 89
Servicios recibidos 1.238
Gastos financieros 90

Las transacciones efectuadas en moneda extranjera durante el ejercicio han sido las

siguientes:
EUROS
(En miles)
Compras 5.386

No se desglosa la distribucion del importe neto de

la cifra de negocios

correspondiente a las actividades ordinarias de la Sociedad, por los perjuicios que
ésta puede ocasionar a los intereses comerciales de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2005 el detalle de las partidas que componen el epigrafe de

aprovisionamientos es el siguiente:

Consumo de materias primas y otras materias consumibles:
- Compras
- Variacion de existencias

EURQOS
(En miles)

3.687
(43)

.64

w
IS
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20.6. El desglose de la partida de gastos de personal al 31 de diciembre de 2005 es como

sigue:
EURQOS
(En miles)

Sueldos y salarios 1.282
Seguridad Social a cargo de la empresa 401
Indemnizaciones 15
Otros gastos sociales 2

1.700

La plantilla media empleada en el ejercicio ha sido como sigue:

N° de personas

Categoria profesional

Titulados superiores
Empleados y Obreros

|U'I
= Ww

€

INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

La Sociedad, en linea con su politica medioambiental, viene acometiendo distintas
actividades y proyectos relacionados con la gestion en este ambito.

Durante el ejercicio 2005 se han realizado las siguientes adiciones de inmovilizado de
caracter medioambiental:

- Inversiones encaminadas a la reduccién del consumo de gas por importe de 78 miles
de euros.

- Inversiones encaminadas a la reduccion del consumo de gas y su correspondiente
consumo de agua por un importe de 58 miles de euros.

A lo largo del ejercicio 2005, la Sociedad ha incurrido en gastos de naturaleza
medioambiental por importe de 99 miles de euros, considerandose todos como gastos
ordinarios.

Incluido en el saldo de la cuenta de Servicios medioambientales, dentro del epigrafe de
“Otros gastos de explotacion” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta se recoge un
importe de 28 miles de euros por canon de vertido. Este tema esta centralizado en Sniace,
S.A.
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OTRA INFORMACION

Durante el ejercicio 2005 el Consejo de Administracién no ha recibido remuneracion
alguna.

INFORMACION SOBRE DERECHOS DE EMISION DE GASES DE EFECTO
INVERNADERO

Con respecto a los derechos de emision de gases de efecto invernadero indicamos lo
siguiente:

a) La cantidad de derechos asignada de forma gratuita durante el periodo de vigencia
del Plan Nacional de asignacion y su distribucion anual es como sigue:

Ao N° derechos
2005 215.597
2006 215.597
2007 215.597
Total 646.791

b) EI movimiento durante el ejercicio de la partida del balance “Derechos de emision
de gases de efecto invernadero” aparece reflejada en la Nota 5.

c) Los gastos del ejercicio derivados de la emision de gases de efecto invernadero
ascienden a 868 miles de euros y corresponden a 102.168 derechos consumidos
valorados a 8,5 euros el derecho, importe por el que han sido reconocidos los
derechos de emision concedidos correspondientes al ejercicio 2005.

d) Al 31 de diciembre de 2005 la Provisidén por derechos de emision de gases de
efecto invernadero aparece reflejada en la Nota 18.

e) Las subvenciones recibidas por derechos de emision de gases de efecto invernadero
y la imputacion a resultados aparecen reflejada en la Nota 12.

HONORARIOS AUDITORIA

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria y otros servicios prestados referentes a 2005 ascienden a, aproximadamente, 12
miles de euros.

Ninguna otra sociedad de las que utilizan la marca PricewaterhouseCoopers ha recibido
remuneracion alguna por otros servicios prestados.
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2004

Origenes

CUADRO DE FINANCIACION
Aplicaciones 2005
(En miles de euros)
Recursos aplicados en las

operaciones
Gastos de establecimiento
Adquisiciones de inmovilizado

- Inmovilizaciones inmateriales

- Inmovilizaciones materiales

- Inmovilizaciones financieras
Cancelaciéon o traspaso a corto
plazo de deuda a largo plazo
Inmovilizado  recibido  como
aportacion de rama-actividad
Otros (traspasos gastos/ingresos a
distribuir en varios ejercicios)

Total aplicaciones
Exceso de origenes sobre

Aplicaciones  (Aumento  del
capital circulante)

1.833
165

3.557

Recursos procedentes de las
operaciones
Aportaciones de participes
Acreedores a largo plazo
Enajenacion de Inmovilizado
- Inmovilizaciones inmateriales
- Inmovilizaciones materiales
- Inmovilizaciones financieras

Traspaso a corto plazo de
inmovilizaciones financieras
Ingresos a distribuir en varios
ejercicios

Total origenes
Exceso de aplicaciones sobre

Origenes  (Disminucion  de
capital circulante)

17

2005 2004
(En miles de euros)

4.948 2.784
893 -
871 -

8.413 -

1.833 311

16.958 3.095
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Variacion del capital circulante

2005 2004
Aumentos Disminuciones  Aumentos  Disminuciones
(En miles de euros)---------------------

1. Existencias 2.690 - - 584
2. Deudores - 2.572 4.077 -
3. Inversiones financieras temporales 5.229 - 443 -
4. Acreedores 4.270 - - 1.000
5. Tesoreria 6 - - 27
Total 12.195 2.572 4.520 1.611
Variacion del capital circulante 9.623 2.909

La conciliacién entre los resultados de los ejercicios y los recursos aplicados, es como
sigue:

2005 2004
(En miles de euros)

Resultado contable (beneficio o pérdida después de

Impuestos) 4.321 7.233
Dotaciones a las amortizaciones 906 1.000
Ingresos derivados de intereses diferidos (278) -
Exceso de provision de valores negociables - (5.447)
Subvenciones de capital transferidas a resultados (9] (2
Recursos procedentes de las operaciones 4.948 2.784

Madrid, 29 de marzo de 2006

D. Blas Mezquita Séaez D. Miguel Gémez de Liafio Botella
Presidente Consejero — Secretario

D. Victor Guzmén del Pino D. Roberto Pedn Alonso

Consejero Consejero

D. JesUs Suarez Méndez D. Antonio Temes Hernandez

Consejero Consejero



COGECAN, S.L.U.

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2005

1. EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS
APROVISIONAMIENTOS

El volumen de compras y servicios alcanzé la cifra de 7,7 millones de euros, con un
conjunto de unos 100 proveedores habituales.

El principal material de compra de Cogecan es la Hulla Térmica, producto que en los
altimos ejercicios sufre fuertes variaciones y se mantiene en precios altos en relacion
con los niveles de hace dos afios y anteriores, al igual que el resto de combustibles. La
compra de este producto se realiza una Unica vez al afio, siendo los precios aplicados
al carbdn consumido durante el afio 2005 los mismos que los del ultimo trimestre del
ejercicio precedente. A finales del 2005 se ha realizado la ultima compra a un precio
sensiblemente méas bajo que la anterior, mas de un quince por ciento inferior, precio
que fundamentalmente se aplicara en los consumos del préximo ejercicio.

En cuanto a las compras del resto de productos y servicios, los precios se mantienen
estables o con crecimientos inferiores a los indices estadisticos de referencia.

2. OBJETIVOS Y POLITICAS DE GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de
mercado (incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo de interés del valor razonable y
riesgo de precios), riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés de
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.

a) Riesgo de mercado
a.1l) Riesgo de tipo de cambio

El Grupo opera en el ambito internacional y, por tanto, estd expuesto a
riesgo de tipo de cambio por operaciones con divisas especialmente el dolar.
El riesgo de tipo de cambio surge de transacciones comerciales en
operaciones en el extranjero.

No se establecen medidas de control del riesgo por tipo de cambio debido a
que las operaciones que realiza el Grupo son en dolares, moneda que no ha
sufrido variaciones significativas con respecto al euro.



a.2) Riesgo de precios

El Grupo opera en la mayoria de sus ventas con precios establecidos de
mercado, por lo que estd sujeto a las fluctuaciones que dichos precios
sufran.

Adicionalmente cabe indicar que una parte importante de los gastos
operativos de Sniace estan vinculados a la compra de madera para su
incorporacion al proceso productivo. En este sentido, aunque los precios
que Sniace aplica en la venta de sus productos a sus clientes se
corresponden con los precios de mercado, en entornos de mucha volatilidad,
las fluctuaciones de sus precios de venta pueden llegar a no evolucionar de
un modo proporcional al coste de la materia prima.

b) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito del grupo se origina fundamentalmente por los saldos a
cobrar a sus clientes comerciales, no existiendo en los saldos con dichos
clientes una concentracion significativa de riesgo de crédito. EI Grupo tiene
politicas para asegurar que las ventas de productos se efectien a clientes con
un historial de crédito adecuado, respecto a los cuales se establece los
correspondientes limites de crédito.

Como politica general las ventas a clientes son aseguradas respondiendo el
asegurador del posible riesgo de impago.

Asimismo, los importes de deudas comerciales se reflejan en el balance de
situacion netos de provisiones de insolvencias, estimadas por Sniace en
funcién de la experiencia de ejercicios anteriores conforme a la previa
segregacion de carteras de clientes, y del entorno econémico actual.

c) Riesgo de liquidez

Una gestion prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de
suficiente efectivo y valores negociables, la disponibilidad de financiacién
mediante un importe suficiente de facilidades de crédito comprometidas y
tener capacidad para liquidar posiciones de mercado. Dado el caracter
dindmico de los negocios subyacentes, el Departamento de Tesoreria del
Grupo tiene como objetivo mantener la flexibilidad en la financiacion
mediante la disponibilidad de lineas de crédito comprometidas

Adicionalmente indicar que la Direccidn Financiera analiza mensualmente el
calendario de pagos de la deuda financiera y las correspondientes necesidades
de liquidez a corto y medio plazo. Hasta la fecha los flujos generados por el
negocio no han sido suficientes para el pago de la deuda, por ello el Grupo ha
acudido de forma habitual al descuento comercial y a la disposicion de las
polizas de crédito que la compafiia tiene suscritas con diversas entidades
financieras.



d) Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo y del valor razonable.

El grupo ha financiado sus actividades fundamentalmente a través del capital
circulante y préstamos con entidades de credito. Las deudas con entidades de
crédito estan sujetas principalmente a las oscilaciones del European Interbank
Offered Rate (Euribor) lo que origina riesgo de variabilidad en los flujos de
caja futuros y, consecuentemente, en sus gastos financieros. Sniace lleva a
cabo politicas proactivas de gestion de riesgos de tipo de interés mencionado
con el objeto de minimizar su impacto negativo en resultados. El objetivo en
la gestion del riesgo de tipos de interés es mantener un equilibrio entre la
deuda variable y fija que permita reducir los costes de la deuda financiera
dentro de los pardmetros de riesgo establecidos.

3. ACONTECIMIENTOS SIGNIFICATIVOS POSTERIORES AL CIERRE

No se han producido acontecimientos con posterioridad al cierre del ejercicio que
pudieran tener una incidencia significativa sobre la cuentas anuales del ejercicio 2005.

4. ACCIONES PROPIAS

La Sociedad no posee acciones propias.

OTRA INFORMACION
INVERSIONES

Las inversiones realizadas durante el ejercicio ascienden a 165 miles de euros
centradas principalmente en las siguientes materias:

-Reduccién de la captacion de agua y emision de vertidos, asi como mejora de los
costos de mantenimiento.

-Proyecto de ahorro de vapor en dos fases: auditoria energética y aplicacion de la
auditoria energética.

-Inversiones en materia de prevencion de riesgos laborales.



ACTIVIDAD

Cogecan, S.L.U. se dedica fundamentalmente a suministrar energia y vapor a todas las
sociedades que constituyen el Grupo Sniace y a la compafiia Papelera de Besaya, S.L.

PERSONAL

La plantilla de trabajadores al 31 de diciembre de 2005 asciende a 54 personas, 52 con
contrato fijo y 2 con contrato temporal.

En mayo de 2004 se llevd a cabo la firma del convenio colectivo entre la direccion y
los representantes sindicales de los trabajadores del Grupo de Empresas Sniace, entre
las que se incluye Cogecan, S.L.U., con vigencia para los afios 2004 y 2005. En base
al mismo, para el afio 2005 se acordd un incremento salarial equivalente al IPC mas un
punto y medio.

Madrid, 29 de marzo de 2006
D. Blas Mezquita Séez D. Miguel Gémez de Liafio Botella
Presidente Consejero — Secretario
D. Victor Guzmén del Pino D. Roberto Pedn Alonso
Consejero Consejero
D. JesUs Suarez Méndez D. Antonio Temes Hernandez
Consejero Consejero



ESTATUTOS:

. 3 El organc de hdministracidn podrd decidir la
"ARTICULO 1° DENOMINACION.- 13 Sociedad se regird hajo la razon
social de COGECAN, S.1.- Sociedad Unipersonal”,

creacidn, supresidn o traslade da sucurszales.

ARTICOLO 2*.- Censtituye el vbjets accial: « -
La organjzacién y expletacién de actividades- "ARTICULO 5. EL CAPITAL SOCIAL.

i El capital social es de ONCE MILLONES CIENTO OCHENTA Y DOS MIL

¥ negocics que guarden relacién con la promocidn, rea-- OCHOCIENTOS  TREINTA 3 CUATRO(11.182.834,00) ELIROS

represantado por 22,365,668 participaciones de 0,50 E,_y numeradas

lizacién de estudigs. proyecktas, ingenierfas, adyuisi--
cifn de componanres, integracifa, montadje, mnnl:enimien.—
to, operaclén y cesercializacifn de lpe productos enmx-
géticoa que oe obtengan da instalacionen que prowusvar-
1z utilizacién de enmergia, renovables o no, o mejoxas -
de eficiencla snergética en procesos induscriales. Ta--
les actividades se desarzollaran cuande asi sea precep-
%ivo a vxavée de profesionales ¢on tiltulacido y eole---
glacifn adecuadas. = - « - 4 w4 e om oo om oo oe oo .

AbL ¢omo la adquimicisn, explotacién y enaja--
nacidh de bisnes inmeebles - - ~ - - - - - . _ o _ . .

Lan actividadaa enumeradas podrin también per-
desarrolladas por ia Sociedad, tatal o parcialmente, de
wodo indirecto, wedlanta la participacién en otras BO==
ciadades con objeto anflego, - = - - - - . o - 7. R

Quadan excluidas todas aquellas actividades --
;para cuyo ejercicio ia Laey exija requinitos sspeclalaes-
que no quaden cumplidos por mata seciadnd‘. ------
X Cuande la Ley exija para el desarrello da al--
:guna de 2ag actividades esumsrodas la obtencidn de i~
:nunrl.-ia adednintrativa, la inscripcién en un Rkeglgtrg -«
:ptiblieo, o cualguier otre requinito, no podrd la socia-
dad jmiciar Ia citada accividad espacifica, hesta que -
el requisite exigido queds cumplido copforms a la My.".

ARTICUED 3°.- La duracidn da la Sociedad seri-
indafinida, ¥ darf eemienzo a pus operaciones el dia -«
idel ctorgamiento de la escricura da Constitueifn, - - -
]F ARTICULO 4°.- Tendrs su domicilig social en --

Madrid, Avenida de Burges, nGmero 12, piso 4%, -~ . . -

asumidas y desembolsadas,

ARTICOLO 6%.=- Las participaciones mocialen, no
tendrin el ¢ardcter de valoras, no podrén astar repra--
sentadan por ningura clase de titulog o de anotaclones-
an cusnta pi dencmimarse acefomaa. <« = 4 = 4 v & - - -

Loa eoparcicipss en una de ellas o en vayias -
proindivise, quedan obligades a designar uma scla per--
sona para el ejercicic de los derechos de socla, apli--
cindoge an lo demds lo dispuesto sn.e)l Arg. 35 de la --
Ley de Sotledades de Responsabllidad Limitada. ~ - - -

Bn‘ caso de usufructo, prenda o embarge de paT-
ticipacionss soclalems, serd aplisabls l¢ dispusste en -

la Ley de 9cciedadess de Responsabilidad Limitada. - - -

ARTICULO 7*,- La respcasabiljdad de los so---
cios por las obligaclopes y pérdidas de la Sosiedad, se
coptrac ¥ limita exelusivamente por razéo de la natura-
leza .jurf.dica de la mizma, al importe de gus respecti--
vas participaciones soclales. Queda a salvo lo dispues-
ta en Ql_hrt‘. 129 de Jaley., -~ = = = = = = = = = = - =

ARITCULO B*,- Lop Organos de Gobierno de la -
gocledad aon la Juata Genstral ¥ EL ORGAND DB ADMINIS~. -~
TRACION, ziendc este ditimn Srgano el encargado de la =
adminigtracién y reprementacisn de la Sociedad. - - - =

81 Organc de Administracisn podrk per, a alac-

cién de la Junta General, UN ADMINISTRRDOR UNICO, DOS -



ADMINISTRADORES MANCOMUMABOS, DOS o TRES ADMINISTRADO--
‘RES SOLIDARIOS, © UN CONSEJD P8 ADMINISTRACION. - - - -

La duracifin del cargo .de Rdmind & garsi-ds

resolver sobra la aplicacién del resultade. Asf mismo -
la Junta GCeperal e reuniri cuando el Organo de Adwmd--- '

nigtracisn lo copaidern rio o cogvenieats - = -

POR TINHPO INDEFINIDO. El cargo de Administrader sers -
gracuzito. - - - = - - - - f - - - e e e oo oo oo
ARTICULQ 9°.- La Junka Genaral Se celebrard -
en el término municipal donde la sociedad tenga su do--
micilio msacial, salvo en caao do Junta Universal, en --
gue za aplicari lo dispueate an el Art. 48 <a la Ley. -
La coavocatoria me realizari por el Organo de Adminis--
tracién, o en su caso los liquidadores, por carta diri-
‘gida a los soclos por correo certificado y com acuse da
recibe, al domicilio designado al efmcto par cada uno -
de lps socios o en au defecto, al gue Tesulte de) lihro
registze de soclos, de forma gue entre la ultima gue ae
remita y la fecka fijada para la celebracién de la Jua-
ta medie un plazo de, al tmeoos, quince dfas, salve para
los casocs de fuslén y escialén, en que la antelacién --
deberi ser de un mes como minieo, ¥y e dicha convecato-
ria, se exprasard con la debids vlaridad el nombre de -
1a Socledad, el dfa y hora de la zeunidn y ¢l orden del
dia, en el qua figurarin los asuntos sobre los que se -
haya de deliberarse. En el aouncio se harfin constar --
las manciones cblicatorias gue en cada caso exija la --
Ley ea relacidn a lod temas a Lratar, y Al po fiquoase-
=l lugar de celabracidn, as entenderd fue la Junta ha -
aido copvosada para 2y celehracisn en el demiellio go--

Bin perjuicio de lo estahlecide an el pirrafo-
apterior, la Jupta General quedard vAlidamante congci--
tulda para tratar cualquier asunto, sin necsaidad de --

previa coovecatoria, si, encontrdndose presente o re---

presentads todo el caplral social, los concurrentes de-
cidieran por unanimidad celehrarla y el orden del dfa -~
de 1a mlpma, - ~ - - = = = = - & - - - - - - - - - - -

La Junta General, se reuniri necesariamente --
una vez al ifio, dentro da log acie primoroe keses da --
cada ojervicio, para csnsurzr la gescign social, apzp--

bar, en eu caso, las cuentas del sjercicio noterior y -

- La Junta General sexd presidida por sl Presi-«
dente’ dol ¢onnejo da Administracidn, y actuard de Se---
cretario el gque lo sea del proplo Cousejo, en caso de -
q';us ésta pea la forma dal Organo de Adminlstyacidn; en-
obrp caso, serd presidida por el Adwinistrador Uoico o-
par el Administrader de wis edad, (si bubleren varlos},

y actuari de Secretrario el soclo qua elijan leos socios-

conpcurrenteg. - - - « = = T v - = - - - == == s =S
’ El Organc de Administracidén convocard necesa--

riamente la Junta Geoeral cuando lo soliciten uno o va-
rioa socios que representen, al menos, el 5% dal capi-~
tal seclal, expresands en la solleitud los asunktos a -~
ctratar en ia Junta. B =6te caso, la Junta General de-
beri sar convocada para an cel_ghraciﬁn dentro dal mez -
diguiente a la fecha en que Ae hubiere regueride nota--

rialmente a log ecminfutradorses para convocatla, d,a-—-—_

biendo incluirse nscepariamente exn sl orden del diaz los

Asurtos que hubiesen nido objere de solicitud. - - - -

ARTICTULO AQ* .« 1Los sceies, raunidos e=n Junta-

Genoral, decidirin por la mayorfs establepida on estos-

Eatatuina. © en s caso, pox la Ley, en todos los asun=-

tos prupicn de su competencia. - m o« 2 2 - o 4w s oa -

la mayoria habri de formarse necegariamsnte en

Junta General. - + - - - - - = = 4 - & - 2~ . . -

Log acuerdos socialss se adoptardn por mayeria
de los votos vilidamente emitidos, flewpre gque repre---
genten al wenos un ktercia de los vores correepondientes

a las participacionss socialesa en que pe divida sl ca=«

pital svefal, mo computindasa _:_lc:n voros en blanco. = =

Por excopeddu a lo dispuesto en el apartado —-
n.m:.-crior: ----------- - - e a - o- - - -

a) El aumento o la reduccién del capital y n:ualquiu -

otza modificacidn de loo egtatutos sociales paza 1a tue

la Ley o edtos Batatutos ne exdjax mayoria cualificada,

requaririn el vote favorahle de win de la aitad de loa-

votos correspondientes a las participacicnes en gque me-



divida el capital social. - - - « = = = = 2 n w4 o~ - -
b} La trapsformacidén, fusidn o ascisién de la cocim---
dad, la gsupresidn del derecho de preferencia en los au-
wentos de capifal, la exclunidn de socios y ia gutori--
Zaeifn a gue ge refiere sl aparrado } del arciculo &5 -
de la Loy, reguerdrdn el voto favorahle de a2l menos doo
tercios de )los voros corzaspandientes a lan participa--
clonea en gue se dlvida el ecapical social. - - - - - -
¢} En rodos les demis rapes en que la Doy exiia una --
mayeria especial para la addpeifn de alghn tipa de ----
acuarda se regquerlyri la legalmente pravista., - - - - -

ARTICULO 331~.- Cada accic tendri tantos votas
come partielpaciones sociales posea. Serd, nc abacanta-
de aplicarién lo dippnesto en el ATt. 52 de ta Ley. - -

El Presidente dirigird los debates, daiibera--
ciones y votaclenss., - - - - - - - - - - - -

Los acuerdss gue se tomen por la Jupta Geperal
pe extendearin en el libye de Actas que al afecto os r--
llavari por los adminiatradoren, y serd de aplicacién -
lo digpuento en el Art. 54 e la Ley de Sociedades de -
Respongabilidad Rimitada. »~ - - - - = - - - -

Laz certificaciones del likro de Actas oerdn -
expedidas por el Secretaric del Coosejo de Administra--
ciin, cob el V* B* del Presidente, en caso de que én:ai
nea la forma del Organo de Asmipisrracisa; en otro ca--
no, serd expedida por el Administradsr Unico, uno de --
los Administradores Sclidarios, o por les Administrado-
Tes ManesmunageR, - - - = « . = - - - - L 4o - - - - -

ARTICULS 12¢,- E]l Orzano de Admipiacracidn --
ostentard la adminiztracidn y la represenraciso de la -
aoccledad en juicic y fuera de &), (que corresponderd, -
an cada eanp, al Administrador Unica, a cualquisra de -
log Administradoeres Selidarics, a los dos Adminiscrado-
res mancopunadon copjuntamente 0 al Consejo da M:;:i.nis-
tracldn eclegiadaweste) y las facultades de represanta-
cién e extenderdn o todos los actos comprendidos en el

objeto social delimitade en estos Eptatuton, obligindo-

la con pus acton y comtratos,,

ARTICULO 13%,- Cuando la administracién Yy Te-

presentacidn de la Socimdad se enccmiende a un cousejo-
de Adminiacracién, sezén de aplivacicn las normas que -
seguidamente se sstahlecen:

El Consejo de Administracisn mptard integrado-
per wn minimo de tres ¥y uo miximo de doce miexbros, cu-
¥a dasignacidén corregponds exclugivameote a la dipta --

General.

El Conscjo elegirS a pu Presidente ¥y al Sacra-
tarin, ¥y ea su cago, a un Vicepresidente ¥ a un Vicese-
eretaris, sismpre gua estos nombramientos no hubissen -
side hechos per la Junta al riezpo de 1a slaccidn de -«
lon conaejeros u wcuparen tales cargos al cilempo de la-

wealeceidn. -

Bl Secretazio y al Vicenscretaria padrin per o
0o Consejercs, en cuyoc caso tendrin Yoz, pATO OO Voto.

El Cansejo pe raunirs niempre gue 1o solicite-
un Coosejero o lo acumrde el Presidente, o quien haga -
aus vecas, a guian corresponde comvocaric. En ol caso-
de que lo solisitara un Conzejero, ei Presidente no po-
dxd doporar 1a convocatoria psr un plazo superior a ---
quinte dias contados a partir de la fecha de 1a Tecep- -~
cidn de la aclisitud.

La convocatoria ge hardA oiempre por eserito --

dirigids personaiments a cada Congejern, con uca ante--
lacidn minima de cinco dfas de 1a fecha de 1a reunifn, -
El Consejo guedard vilidamench constituids cuando con--
curran a la .rePniQa Presenies y representados, la mitad
win uno de sus miembron, EBn capo de nimero impar de --
Consejeros, is mitad se¢ determinars por defecto. La =-
ropresentacién se conferird msdiante carta dirdgida ai-
Presidente.

El Presidente abrird 1s aepidn y dirigira ia -
dic_u.si&n de lop asuntes, octorgando et ude da la pala--

bra as{ como facilitando iag acticias & informes de la-

.maxcha de los asuntas soeiales a loo mismbres del com--

sejo.

Los acuordeos se adoptaria por mayori{s absoluca

de los asistentes a la reunién:

20 casp de empate, de--

¢idird el voto de calidad del PBresidanre.



Las dincusiones y acuerdos del Consejo oe lle-
var&n a un Libro de Actas, cuyas Actas serin firmadaa -
par=el #repidenta y el Becretarip, - - « < +.- - - 7=

La ejecucién de los acuerdos corresponderd al-
Secretazic, y en pu-'cafo 3l Viceseczetario, sean o no -
Admiristradores, al Congejero queA el propic Congejo de-
signe o al apoderade fon facultades para ejecutas ¥ ---:
slevar a plblices lom Acuerdos sweiales, - - - - - = =

El Consejo podyd designar de pu seno a uno & -
miy Consejarcs Delegados, pin perjuicio de loc apodara-
.mi:ncos que pueda conferir a cuaiguier persona, deter--
minando en cada. casa las Eacultades a confexiz. - - - -

La delcgacién p:-.r:nanen..a dc alg\ma facultad --
‘del Conseje de Mmma:nc;én en uno & varios Conseje--
ros Delegados y la-designacién del-a de lna Adminis:ra-
dores gue hayan =11 ocupn- talas cargnn requaririn para-

su validez el vor.n- iavntable de 1na dos terceras partes
de los componentes deal Consejo ¥ no producirin sfecto -
algune hasta su inacripecido en el Registro Mercantil, -

En ningdn caso serdn objeto de delegacién la -
:endi-;f.én ds cuentas y la presentacién de balances A la
Jueta Genarul, ni lag facnltades gue éuta r:cn:eda al -~
cunsujo. aalva que :ueaa expresamente autnr:.zada por --

alla, - =’
ARTICULO 14*.- El afiv a sjercicia ecoadmico. -

gonial empezars al primers de enero y terminars el ----
treinta y uno de diclembre de cada aflo: For excepcifn,
ul_p:ggmtelejezcicin comprenderi desde el cl;A an gue -
empiece sus vparaciones la socledad hanta el trainta y-
unnded;i.ciemb_repréxf.r'n:.--—---.‘_.---.-
.+ ARTICOLG 1§".- El Urgann' da hdministzagién --
formard dentze de lc;s tres meses sfguientes al cierzre -
dnl ejereicio sccial lap cuentas anuales, el '1nfnrma de

geatién ¥y 1a propusgta de aplinaczﬁn dal :esultado. Y.

e&n su casa, las cuentas y el infeyme de gestidn censp--

1idadog. < == - - - - - = 7 -
cualguier socia tendrf derecho a obtemer, a --
partir de la copvocatoria, de forma inmediata y gzatni-

ta, los documentos gue han de aometerse a la eprobacidn

'

' la transmitente,

de 1a misma, anf comp el informe de gestido y, en au -
capo, el informe de suditores de cuentas, cuyo fderscho-
oe mencionard en la prapia convoeatoria. - - - - - - =«
- purante el mismo rlazo el sccio o socics que-
representen, a3l manos =1 3 d=‘l capital social podzédn -
exaiinar er’ .gl demicilio social, por si o en unldn de -
expertn coptable, ios docunentos gue sirvan de soporte-
y antecedentes de las cuentas anuales de la socledad, -
sin gue el derecho de la minoria a que se nembre audi--

tor de cuemlas con cargo a la sociedad impida o limite-

este derache. -~ - = = v = - = v v - s === - - -

ARTICULD 16°%,- Los henuf'icina rapartibles se-
dintribuirin entre loe gocion sn la proporcién corras--
pondiente a'a‘un respectivas pz‘\rticipafziqm; sociales. -~

’ . MRTICUEO 37".=_ La separacidn y axcluside de - ’
socics se reg.ira por lo dispuesto en la Ley de Socieda-
des de Responsabllidad Limitads y denis dismposiciones -
que sean de aplicacién. - - - - - - - - -~ - - - - - - -

. ARTIGULD 18°,- Trasmlieién de participaciones-

!snciales. - - s =

A) Txanamisifn voluntaria por actoa intar-viveg, - - -

Es libre la transmisién voluntaria de partici-
paciones soclates que nis lleven _aparejat'la prest’.acidn.-—
Accesuri“s por actos intex viv@:a: cuando teiiga lu.gn: en--
‘tre:secioa. :'ambléz‘x‘ sgrin libres las transminianes -—--.
realizadas por un socio en favor de Ay cdny\xée,

agcen--

diente o descendlente o, en ou caso, la reallzada epn --
Eavar de sociedades pertenecisntes al mismcl‘g:upu que -
en laos términos establecidos en el ar-
clculo 42 del Codigo &Pie Comezcio. - = = - = = - -~ - - -

. A:L_rna.:gan de loa E‘Jpl-l'ea_t:c_u _anterinmeqte mag- -~
signados, la transmislén voluntaria por actcso intervi--

vos ‘de las parcicipaclones saciales que ne lleveh apa--

rejada prestacisp accesoria se regird por lo dispuesto-
por el articuld 38.2 de 3a Lay. - - - - - - - - - -u - .

Diche regimen serd igualmente aplicable a la -
transmisign voluntaria por acton inter-vivos del dere--
cho de preferente suscripeién, que, er laa ampliacionea

de capital) social, corresponda a los Eocias de confor--



widad con ls dispussto por los articulcs 75 y siguien--
tes de la Ley, gue serd wjercitable an lon plazos asta-
blecidos en el referido artfeulo 75. - - - - = = - ~ -

la trapamisidn forzosa de participaciones so--
ciales como consecuancia de cualquier procedimiento de-
apremio se regird per lo dispuaesto por 2l arcicule 31 -
de la Ley, a cuyo efocto la socledad podri, en defecte-
de los pocios, ejercer el derecho de adquisicisn prefe-
Tente de las participacicnes oociales embargadac. Las-
parcicipaciones adquiridas de &sta forma por la Somie--
dad ge ragizén por lo dispueoto por los articales 40 y-
slguisnces de la Ley, -

<

smiaidn mort ca 4 = e e e e e e m e o= o

La adguisicide por aucesisn bereditaria de ---
participaeiones sociales confiere al hereders o legata-
cio la cendicidn de mocis, @i bien deberd eomunicar a -
la pociedad la adquisiciés hereditaria. « - - - = = « -
Yo ehataate lo anterior, loa eceics sobravi---
vientes, tendrin deracho a adeudrir, mn proporcdSo a su
raspactiva participacién si funren varios las interega-
dos, las partivipaciopes dal sosie fallecido para lo u-
que deberin abonar al contado, al adguirente hersdita«-
rip, el valor real de kas misman al momento del Ealle--
cimisnto, determinado conforme a lo dispuesto por #l --
articulo 100 de la Ley. Dicho derecho debers ser ajer-
zide en el plazo da tres peses desde la comunlcacién a-
la sociedad de la adguipicidn beraditaria, - - - - - -

El régimen de transmipidn de lam participacio-
nep socialea serd ol vigente a la fecha en gue gl sosio
hubiere comumicado a le soeiedad su propésito de brans-
mitir o, en su cass, an 12 fecha de fallecimieato del -~
socio o en el de la adjudicacidn judicial o administzs-
tiva, -~ - = - = - - - - - - - oo oo

Las tranomisiones que ne ne ajustep a lc dis--
puesto &3 la Ley o en los presentes estatukeno oo produ-

eirdn efecrto alguno freste a la Sociedad,

ARTICULO 13°,- Teoda transmision de participa-

cionas @gecialen asf comw la constitucito del dezecho --

[}

real de prenda sobre las mismas debers coostar en docu-

meato piblico. - - ~ - - - 4 - . . o L L Lo o oo o

La constitucitn de dazechos reales diferentes-
del de prenda sobre las pazticipacicnes sociales dsbemrs
constar ea eacTitura publica. « « - - - .

La cranamisidéo de participaciones nociales o -
1a czoostituci6n de derechos reales sobra las wismas de-
beri comnicarse por escrite a la Sociedsd para su ----
constancia ¢n el Registro, ipdicando las circunstancias
bersonales. nacionalidad y demicilic del adguitrente. --
5in cuaplir este requisito no pedrd el socis pracepdars
el ejercicio da los derechos que la correspondan frente
a la Sociedad, nalvo que esta tuviera conocimisnce de -
1a trasmisidn o comstitucidn del gravamen por otit me--

ARTICULO a0*,~ La Sociedad llevard um Libro -
Hegistro de Sociom, an el gue se harin constar la ticu-
laridad originaria y lac sucenivas transmisionms, vo~--
luvtarias o forzosaa, da las pazticipaciones soclales, -
asf ¢omo la coenstitucisdn de dereches reates Y cotros ---
gravinensn gsobre lan mismag, En cada anotacién e in--
aicars la identidad v domicilie del titular de la par--
ticipacidn o dal dererho o gravamen gonstituido sobre -

agquelia,

La Sociadad 80E0 podrd rectificar el contenida
del Libro si les interesades e me hubieren opuesto a -
la rectiﬂc:{cidn #n el plaro de un pes desde 1a ootlfi-
caclén febacients del propésito da Proceder a la misma,
Cualguier socvio podrd examinas ei Lihre Registro de So-
cioa, cuya lievanza y custodia corresponde al Qrgano de
Adminiarracidn, - - - - - -

Lan dates pernonales de los sociocn Podrin mo--
gifienrre a au instanocia, no surtiendo, sntratanto po -
queden reflejadon en diche libra, efectos fragte a la -

Scu:in'dad.---ﬂ“---'---»--—-

ARTICULO J1*.- La Scciedad se digolveri por -

lap caosas legalmente previstas,

ARYICULO 32*.. Diguelba la Sociedad, se abri-

T el periodo de ligquidacién, que pa llevard a cabo por



quicnes fueren adnicigtradores al tiempo de 1a disolu-- tou Estatucos, y en 1o no previste en elles, por das --
eidn, en concepto de liguidadores, salvo gue oe desig-- snormas de la Ley de Socledades d= Reaponsabilidad Limi-
nen oEroa par la Junta General que aéuardg 1a digsiues« rada, y por las demfig gue le gean aplicables con carde-
clan. - - - - - L R L B R ‘- - wter supletorio. )

ARTICULO 72%.. La Sociedad se regird por es--





