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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

A los Accionistas de
Compaiiia Espafiola de Tabaco en Rama, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Compaiiia Espafiola de Tabaco en Rama, S.A. (la
Sociedad), que comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2010 y la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo
y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los
Administradores son responsables de la formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad, de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad (que se
identifica en la nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las
citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables
utilizados y las estimaciones realizadas estan de acuerdo con el marco normativo de
informacidn financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2010 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Compaiiia
Espafiola de Tabaco en Rama, S.A. al 31 de diciembre de 2010, asi como de los resultados de
sus operaciones y de los flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de
aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2010 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de Compaiiia Espafiola de Tabaco en
Rama, S.A., la evolucion 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 2010. 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.
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BALANCE DE SITUACION
A 31 DE DICIEMBRE DE 2010



COMPANIA ESPANOLA DE TABACO EN RAMA S.A.
BALANCE DE SITUACION COMPARADO

(Cifras en miles de Euros)

ACTIVO 31-12-2010 31-12-2009 PATRIMONIO NETO Y PASIVO 31-12-2010 31-12-2009
A) ACTIVO NO CORRIENTE 7.621 6.715 A) PATRIMONIO NETO 53.740 59.449
1. Inmovilizado material. (Nota N° 5) 5.741 6.094 A-1) Fondos propios. (Nota N° 10) 53.405 59.070
1. Terrenos y construcciones. 4.892 5.035
2. Instalaciones técnicas, y otro inmovilizado material. 849 1.059 I. Capital. 45.676 45.676
1. Capital escriturado. 45.676 45.676
V. Inversiones financieras a largo plazo. (Nota N°  9.A) 66 68
5. Otros activos financieros. 66 68 lll. Reservas. 13.394 10.545
1. Legal y estatutarias. 7.156 6.871
VI. Activos por impuesto diferido. (Nota N° 13) 1.814 553 2. Otras reservas. 6.238 3.674
B) ACTIVO CORRIENTE 75.248 65.983 VII. Resultado del ejercicio. -5.665 2.849
1. Existencias. (Nota N° 11) 54.918 26.193 A-3) Subvenciones, donaciones y legados  recibidos. (Nota N° 17) 335 379
2. Materias primas y otros aprovisionamientos. 33.292 14.809
3. Productos en curso. 1.674 974 B) PASIVO NO CORRIENTE 12.174 4.256
4. Productos terminados. 18.379 9.987
5. Subproductos, residuos y materiales recuperados. 103 88 1. Provisiones a largo plazo. (Nota N° 15) 12.174 4.256
6. Anticipos a proveedores 1.470 335 1. Obligaciones por prestaciones a largo plazo al personal. 8.374 0
4. Otras provisiones. 3.800 4.256
11l. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar. (Nota N° 9.A) 5.710 11.323
1. Clientes por ventas y prestaciones de servicios. 2.398 8.478 C) PASIVO CORRIENTE (Nota N° 9.B) 16.955 8.993
3. Deudores varios. <7/ 50
4. Personal. 25] 25] 1. Provisiones a corto plazo. 848 0
6. Otros créditos con las Administraciones Publicas. 3.250 2.770
11l. Deudas a corto plazo. 87 91
IV. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo. (Nota N° 9.A) 7.231 6.610 5. Otros pasivos financieros. 87 91
3. Valores representativos de deuda. 5.901 6.610
5. Otros activos financieros. 1.330 0 1IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a cor  to plazo. 0 594
V. Inversiones financieras a corto plazo. (Nota N°  9.A) 7.215 21.702 V. Acreedores comerciales y otras cuenta s a pagar. 16.020 8.308
3. Valores representativos de deuda. 802 5.528 1. Proveedores. 13.559 5.332
5. Otros activos financieros 6.413 16.174 3. Acreedores varios. 1.286 1.104
4. Personal. 772 849
VI. Periodificaciones a corto plazo 58 58 6. Otras deudas con las Administraciones Publicas. 403 1.023
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes . (Nota N° 12) 116 97
1. Tesoreria. 116 97
TOTAL ACTIVO (A+B) 82.869 72.698 TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO (A+B+C) 82.869 72.698




CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
EJERCICIO 2010



COMPANIA ESPANOLA DE TABACO EN RAMA S.A.
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS COMPARADA

( Cifras en miles de Euros)

31-12-2010 31-12-2009

A) OPERACIONES CONTINUADAS

1. Importe neto de la cifra de negocios. (Nota N° 1 4) 47.936 41.934
a) Ventas. 47.936 41.934
b) Prestaciones de servicios. 0 0

2. Variacion de existencias de productos terminados y en curso de fabricacion. 9.107 3.109

4. Aprovisionamientos. -35.997 -24.396
b) Consumo de materias primas y otras materias consumibles. (Nota N° 14)

b.1 Compras de tabaco. -52.818 -25.516
b.2 Compras de otros aprovisionamientos. -1.661 -1.459
b.3 Variaciones de existencias. 18.482 2.579

5. Otros ingresos de explotacion. 129 149
a) Ingresos accesorios y otros de gestion corriente. 129 149

6. Gastos de personal. -25.597 -12.489
a) Sueldos, salarios y asimilados. -22.855 -9.574
b) Cargas sociales. (Nota N° 14) -2.742 -2.915

7. Otros gastos de explotacion. -4.717 -4.537
a) Servicios exteriores. -4.590 -4.411
b) Tributos. -127 -126

8. Amortizacién del inmovilizado. (Nota N° 5) -535 -557

9. Imputacién de subvenciones de inmovilizado no fi nanciero y otras. (Nota N° 17) 44 45

10. Exceso de provisiones 585 0

11. Deterioro y resultado por enajenaciones del inm  ovilizado. 0 2
b) Resultados por enajenaciones y otras. (Nota N° 5y 14) 0 2

"Otros Resultados” 605 143

A.1) RESULTADO DE EXPLOTACION (1+2+4+5+6+7+8+9+11) -8.440 3.403

12. Ingresos financieros. 6 7
b) De valores negociables y otros instrumentos financieros. 6 7

13. Gastos financieros. -170 -175
b) Por deudas con terceros. -42 -47
c¢) Por actualizacion de provisiones. -128 -128

15. Diferencias de cambio. 1 -25

16. Deterioro y resultado por enajenaciones de inst  rumentos financieros. 414 614
a) Deterioros y pérdidas. 0 0
b) Resultados por enajenaciones y otras. 414 614

A.2) RESULTADO FINANCIERO (12+13+15+16) 251 421

A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (A.1+A.2) -8.189 3.824

17. Impuestos sobre beneficios. (Nota N2 13) 2.524 -975

A.4) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERAC.C ONTINUADAS (A.3+17) -5.665 2.849

A.5) RESULTADO DEL EJERCICIO (A.4) -5.665 2.849

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2010




ESTADO DE CAMBIOS EN EL
PATRIMONIO NETO



COMPANIA ESPANOLA DE TABACO EN RAMA S.A.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

( Cifras en miles de Euros)

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 31-12-2010

31-12-2009

A. RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

-5.665

2.849

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
I. Por valoracion instrumentos financieros
Il. Por coberturas de Flujos de Efectivos
Ill. Subvenciones, donaciones y legados recibidos
IV. Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes
V. Efecto impositivo

B. TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE E N EL PATRIMONIO NETO

Transferencia a la cuenta de pérdidas y ganancias
VI. Por valoracion de instrumentos financieros
VII. Por coberturas de flujos de efectivo
VIII. Subvenciones, donaciones y legados recibidos
IX. Efecto impositivo

C. TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y G ANANCIAS

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A + B + C)

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2010




COMPANIA ESPANOLA DE TABACO EN RAMA S.A.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

( Cifras en miles de Euros )

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO Capital

Escriturado

No Exigido

Reservas

Resul
Ejerc. Anter.

tados
Del Ejercicio

Subv. Donac. y

legados

TOTAL

A. SALDO, FINAL DEL ANO 2008 45.676

10.219

3.255

424

59.574

1. Ajustes por cambios de criterio 2008 y anteriores.
II. Ajustes por errores 2008 y anteriores.

B. SALDO AJUSTADO, INICIO DEL ANO 2009 45.676

10.219

3.255

424

59.574

I. Total ingresos y gastos reconocidos.
IIl. Operaciones con socios 0 propietarios.
1. Aumentos de capital.
2. (-) Reducciones de capital.
3. Conversion de pasivos financieros en patrimonio neto.
4. (- ) Distribucion de dividendos.
5. Operaciones con acciones 0 participaciones propias.
6. Incremento (reduccion) de patrimonio neto resultante de una combinacién de negocios.
7. Otras operaciones con socios 0 propietarios.
lll. Otras variaciones del patrimonio neto.

326

-2.929

-326

2.849

2.804

-2.929

C. SALDO, FINAL DEL ANO 2009 45.676

10.545

2.849

379

59.449

1. Ajustes por cambios de criterio 2009 y anteriores.
II. Ajustes por errores 2009 y anteriores.

B. SALDO AJUSTADO, INICIO DEL ANO 2010 45.676

10.545

2.849

379

59.449

I. Total ingresos y gastos reconocidos.
1. Operaciones con socios 0 propietarios.
1. Aumentos de capital.
2. (-) Reducciones de capital.
3. Conversion de pasivos financieros en patrimonio neto.
4. (- ) Distribucion de dividendos.
5. Operaciones con acciones 0 participaciones propias.
6. Incremento (reduccion) de patrimonio neto resultante de una combinacién de negocios.
7. Otras operaciones con socios 0 propietarios.
lll. Otras variaciones del patrimonio neto.

2.849

-2.849

-5.665

-5.709

D. SALDO, FINAL DEL ANO 2010 45.676

13.394

-5.665

335

53.740

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2010




ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO



COMPANIA ESPANOLA DE TABACO EN RAMA S.A.
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

( Cifras en miles de Euros)

31-12-2010 31-12-2009

A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTA CION

1. Resultado del ejercicio antes de impuestos -8.189 3.824
2. Ajustes del Resultado 8.265 35
a) Amortizacion del inmovilizado (+). 535 557

b) Correcciones valorativas por deterioro (+/-). 15 0

¢) Variacion de provisiones (+/-). 8.765 128

d) Imputacién de subvenciones (-) -44 -45

e) Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado (+/-). 0 -2

f) Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros (+/-) -414 -614

g) Ingresos financieros (-). -5 -7

h) Gastos financieros (+). 18 18

k) Otros ingresos y gastos (-/+) -605 0

3. Cambios en el capital corriente -14.889 -7.481
a) Existencias (+/-). -28.739 -6.024

b) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-). 5.544 -1.919

c¢) Otros activos corrientes (+/-). 0 -58

d) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-). 8.306 520

4. Otros flujos de efectivo de las actividades de e~ xplotacién -187 -53
a) Pagos de intereses (-). -18 -18

c) Cobros de intereses (+). 425 783

d) Pagos (cobros) por impuesto sobre beneficios (-/+). -594 -818

e) Otros pagos (-) 0 0

5. Flujos de efectivo de las actividades de explota  cion (+/-1+/-2+/-3+/-4) -15.000 -3.675

B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSI ON

6. Pagos por inversiones (-). 182 3.820
¢) Inmovilizado material. 182 214

e) Otros activos financieros. 0 3.606

7. Cobros por desinversiones (+). 15.190 10.309
a) Empresas del grupo y asociadas. 708 10.302

¢) Inmovilizado material. 0 7

f) Otros activos financieros (+) 14.481 0

h) Otros activos (+) 1 0

8. Flujos de efectivo de las actividades de inversi  6n (7-6) 15.008 6.489

C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCI ACION

10. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo finan ciero. 11 -37
a) Emisién

6. Otras deudas (+) 11 0

b) Devolucién y amortizacion de
4. Otras (). 0 -37
11. Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio. 0 -2.929
a) Dividendos (-). 0 -2.929
12. Flujos de efectivo de las actividades de financ  iacion (+/-9+/-10-11) 11 -2.966
E) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALE NTES (+/-A+/-B+/-C+/- D) 19 -152
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio. 97 249
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio. 116 97

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2010




MEMORIA DEL EJERCICIO 2010



MEMORIA DEL EJERCICIO 2010

NOTA N°1. ACTIVIDAD DE LA EMPRESA

La Compafiia Espafiola de Tabaco en Rama, S.A. (CETARSA o la Compaiiia) se
crea en virtud del Real Decreto 573/1987, de 10 de abril, con la finalidad de
contribuir al cumplimiento de los objetivos de la politica tabaquera nacional. Su
domicilio social se encuentra en Navalmoral de la Mata (Céaceres). El objeto social
de la Compaiiia es la adquisicion, primera transformacion y comercializacion, en el
mercado nacional e internacional, de tabaco en rama en condiciones de
concurrencia. Sus principales instalaciones industriales estan ubicadas en la

provincia de Caceres.

La constitucion de CETARSA debe inscribirse en el contexto general de la
adhesion de Espafa a la Comunidad Economica Europea, que supuso una profunda
transformacién del marco juridico en que se venia desenvolviendo el sector del
tabaco en rama en Espafia y que conllevaba la liberalizacion de su produccion e

integracion en el ambito de la Organizacion Comun de Mercados (OCM).

En la fecha de incorporacion de nuestro pais a las instituciones comunitarias la
OCM vigente en el sector del tabaco era la misma que se habia aprobado
inicialmente en el &mbito comunitario y estaba recogida en el Reglamento (CE) 727/
1970, de 21 de abril del Consejo. Tras diversas modificaciones en esta normativa,
la nueva Politica Agricola Comun recogida, basicamente, en el Reglamento
1728/2003, de 21 de septiembre del Consejo, que introducia disposiciones comunes
aplicables a los regimenes de ayudas directas, supuso el cambio mas profundo en el
marco regulatorio del sector al poner en marcha un proceso de progresiva
desaparicion de las ayudas acopladas a la produccion de tabaco en Europa. Esta
nueva regulacién entr6 en vigor, en el tabaco en rama, a partir de la cosecha 2006 vy,
tras un primer periodo transitorio, que abarcaba las campafas 2006 a 2009, en el
que los Estados Miembros podrian optar por un desacoplamiento parcial de las

ayudas que alcanzase al menos al 40% de su importe total, opcidon que se adopto en
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Espafia, fijaba la desaparicion total de las ayudas acopladas a la produccién a partir

de la campafa 2010.

De esta forma, en la campana 2010 se han incrementado del 40 al 50% del
importe total de las ayudas los pagos desacoplados a los agricultores, destinandose
el 50% restante a la financiacion de Planes de Desarrollo Rural (PDR) en las zonas
tradicionales de produccion de tabaco. Con cargo a dichos fondos se han dotado
diversas partidas en el presupuesto de la Junta de Extremadura para la realizacion
de inversiones en las explotaciones tabaqueras para optimizar sus costes. Asimismo
se han arbitrado diversas disposiciones para el fomento de los programas para la
mejora de la calidad del tabaco (articulo 68 del Reglamento (CE) 73/2009), asi como
un programa temporal, de tres camparfas de duracion, de ayuda comunitaria a las
explotaciones agricolas sujetas a programas de reestructuracion, que se aprob6 con
ocasion del denominado “chequeo médico” cuyo acuerdo politico se alcanzé en el

Consejo de Ministros de la UE de noviembre de 2008.

Como consecuencia de todo lo anterior, a partir de la cosecha 2010, teniendo en
cuenta la influencia determinante que las ayudas acopladas tenian en los ingresos
de los agricultores derivados de la produccion de tabaco, se ha operado un cambio
muy significativo en el marco juridico general en el que desarrolla su actividad la
Sociedad. En este escenario la continuidad del cultivo exigia un incremento muy
significativo en los precios de compra al agricultor para contribuir a subsanar los
efectos derivados de la pérdida de dichas ayudas, que debera ser compensado con
una sustancial mejora en los precios de venta del tabaco transformado pagado por
los clientes que permita, de una parte, poder afrontar los mayores precios de compra
pagados a los agricultores, y asi mantener una produccion en niveles similares a los
actuales, y, de otra, mantener la viabilidad de las empresas de primera
transformacion. Este incremento en los precios de venta, junto con las ayudas al
sector aprobadas a nivel comunitario, nacional y autonémico, y la optimizacién en los
costes de cultivo y transformacion, han posibilitado la continuidad del sector a partir

de la cosecha 2010.
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CETARSA forma parte del Grupo SEPI, cuya sociedad dominante es la Sociedad
Estatal de Participaciones Industriales (SEPI), con domicilio social en Madrid. SEPI
es una Entidad de Derecho Publico sujeta al derecho privado y adscrita al Ministerio
de Economia y Hacienda. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo SEPI
referidas al ejercicio 2009 fueron auditadas por la Intervencion General de la

Administracion del Estado.

NOTA N° 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANU ALES

A) Imagen Fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la
Compaifiia y se presentan de acuerdo con la legislacion mercantil vigente y con las
normas establecidas en el Plan General de Contabilidad, que ha sido modificado por
el RD 1159/2010,de 17 de septiembre, de forma que muestran la imagen fiel del
patrimonio, de la situacion financiera al 31 de diciembre de 2010, de los resultados,
de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo habidos durante el

correspondiente ejercicio.
Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la
Compafia el 16 de marzo de 2011, se someteran a la aprobacion por la Junta

General de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna.

Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2009 fueron aprobadas por la

Junta General de Accionistas celebrada el 25 de Mayo de 2010.

B) Principios Contables

Para la elaboracion de las cuentas anuales se han seguido los principios
contables y normas de valoraciéon generalmente aceptados descritos en la Nota N°4.

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los
Administradores han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la

totalidad de los principios y normas contables de aplicacion obligatoria que tienen un
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efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ningln principio contable

que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

C) Comparacion de la informacién

La informacion contenida en esta memoria referida al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2010 se presenta a efectos comparativos con la informacion del

ejercicio 2009.

En el presente ejercicio resulta por primera vez de aplicacion la Resolucion de 29
de diciembre de 2010, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre la
informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales en relacion con los
aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales. En virtud de lo
dispuesto en su Disposicion Transitoria Segunda, en el primer ejercicio de aplicacion
de esta Resolucion, la Sociedad suministra exclusivamente la informacion relativa al
importe del saldo pendiente de pago a los proveedores, que al cierre del mismo
acumula un aplazamiento superior al plazo legal de pago y no se presenta
informacion comparativa correspondiente a esta nueva obligacion, calificandose las
cuentas anuales como iniciales, a estos exclusivos efectos, en lo que se refiere a la

aplicacién del principio de uniformidad y del requisito de comparabilidad.

D) Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan, salvo indicacion en contrario, en miles de
euros, redondeados al millar mas cercano, que es la moneda funcional y de

presentacion de la Compaiiia.

E) Aspectos criticos de la valoracion y_estimacion de las incertidumbres vy

juicios relevantes en la aplicacion de politicas co ntables

» Estimaciones contables relevantes e hipotesis
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La preparacion de estas cuentas anuales requiere la aplicacién de estimaciones
contables relevantes e hipétesis en el proceso de aplicacion de las politicas
contables de la Compaiiia. En este sentido, se resumen a continuacion algunos
aspectos que han implicado un mayor grado de complejidad o en los que las
hipbtesis y estimaciones son significativas para la preparacion de las presentes

cuentas anuales:

- La vida util de los activos materiales.
- Elimporte de determinadas provisiones.

- La clasificacion de arrendamientos como operativos o financieros.

» Juicios relevantes en la aplicacion de politicas contables

En la nota de Normas de registro y valoracion o en otras notas se describen, en
Su caso, los juicios efectuados por la Direccion de la Compaiiia en la identificacion y
seleccion de los criterios aplicados en la valoracion y clasificacion de las principales

magnitudes que se muestran en los estados financieros.

« Cambios de estimacion

A pesar de que las estimaciones realizadas por los Administradores de la
Compaifiia se han calculado en funcién de la mejor informacion disponible al 31 de
diciembre de 2010, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el
futuro obliguen a su modificacién en los proximos ejercicios. El efecto en cuentas
anuales de las modificaciones que, en su caso, se derivasen de los ajustes a

efectuar durante los proximos ejercicios se registraria de forma prospectiva.

F) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del
estado de cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se
presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en la medida en
que sea significativa, se ha incluido la informacion desagregada en las

correspondientes notas de la memoria.
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G) Cambios en criterios contables

* Modificaciones introducidas por el RD 1159/2010 de

17 de septiembre

Con fecha 24 de septiembre de 2010 fue publicado en el BOE el RD 1159/2010,
de 17 de septiembre, por el que se modifica el Plan General de Contabilidad

aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre que es de aplicacion a

las cuentas anuales individuales de los ejercicios que se inicien a partir del 1 de

enero de 2010, quedando derogadas las demas normas de igual o inferior rango que

se opongan a lo establecido en el Real Decreto 1159/2010.

No se han producido impactos en las cuentas anuales derivados de la transicion

a las normas contables establecidas en el R.D. 1159/2010

NOTA N° 3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

La distribucién de beneficios de la Sociedad del ejercicio finalizado el 31 de

diciembre de 2009, aprobada por la Junta General de Accionistas el 25 de mayo de

2010, fue la siguiente:

Base de Reparto Importe (euros)
Beneficio del ejercicio
Total
Aplicacion Importe (euros)
A Reserva Legal
A Reservas Voluntarias
Total

2.848.837,71
2.848.837,71

284.883,77
2.563.953,94
2.848.837,71

La propuesta de distribucion de resultados del ejercicio finalizado el 31 de

diciembre de 2010, formulada por los Administradores, que se sometera a la

aprobacion de la Junta General de Accionistas es la siguiente:
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Base de Reparto Importe (euros)

Pérdida del ejercicio (5.664.788,86)
Total (5.664.788,86)
Aplicacion Importe (euros)
Resultados negativos ejercicios anteriores (5.664.788,86)
Total (5.664.788,86)

Al 31 de diciembre de 2010, los importes de las reservas no distribuibles son

como sigue:
Descripcion Miles de euros
Reserva Legal 7.155
Diferencias por ajuste del capital social a euros 1
Total 7.156

En su caso, los beneficios imputados directamente al patrimonio neto no son

objeto de distribucion, ni directa ni indirectamente.

NOTA N° 4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Los criterios contables mas significativos aplicados en la formulacion de las

cuentas anuales son los siguientes:

A) Inmovilizado Intangible

Como norma general, el inmovilizado intangible se valora, inicialmente, por su
precio de adquisicion o coste de produccion. Posteriormente, se valora a su coste
minorado por la correspondiente amortizacion acumulada y, en su caso, por las
pérdidas por deterioro que haya experimentado. Dichos activos se amortizan en

funcién de su vida util.
El inmovilizado intangible corresponde integramente a programas informaticos.

Los gastos de mantenimiento de las aplicaciones informaticas se llevan a gastos en

el momento en que se incurre en ellos.
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* Vida util y amortizaciones

La Compafiia evalla para cada inmovilizado intangible adquirido si la vida atil es
finita o indefinida. A estos efectos se entiende que un inmovilizado intangible tiene
vida util indefinida cuando no existe un limite previsible al periodo durante el cual va

a generar entrada de flujos netos de efectivo.

La Compaiiia no tiene activos intangibles con vidas utiles indefinidas.

La amortizacion de los inmovilizados intangibles con vidas utiles finitas,
constituidos exclusivamente por aplicaciones informaticas adquiridas a terceros, se

realiza distribuyendo el importe amortizable de forma lineal a lo largo de su vida Util.

A 31 de diciembre de 2010 y 2009 estas aplicaciones se encuentran totalmente

amortizadas.

La Compafiia revisa el valor residual, la vida atil y el método de amortizacion de
los inmovilizados intangibles al cierre de cada ejercicio. En su caso, las
modificaciones en los criterios inicialmente establecidos se reconocen como un

cambio de estimacion.

» Deterioro del valor del inmovilizado

La Compafia evalla regularmente y, en su caso, determina las correcciones
valorativas por deterioro y las reversiones de las pérdidas por deterioro de valor del

inmovilizado intangible.

B) Inmovilizado Material

Las inmovilizaciones materiales correspondientes a los bienes aportados en el
momento de la constitucibn de la Compafia por el Patrimonio del Estado en
concepto de Capital Social estan reflejadas, de acuerdo con la valoracion realizada
por expertos de la Administracion del Estado, siguiendo el criterio de valor prudente

de mercado para los bienes cuya existencia era anterior a 31 de diciembre de 1986,
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valorandose por el coste de adquisicion los bienes aportados por el Estado cuya

existencia era posterior a dicha fecha.

El inmovilizado material se valora, inicialmente, por su precio de adquisicion o
coste de produccién, y, posteriormente, se minora por la correspondiente

amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro, si las hubiera.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los diferentes elementos que
componen el inmovilizado material se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio en que se incurren. Por el contrario, los importes invertidos en mejoras
que contribuyen a aumentar la capacidad o eficiencia o a alargar la vida util de

dichos bienes se registran como mayor coste de los mismos.

Las amortizaciones se calculan por el método lineal en funcion de la vida util de
los respectivos bienes, segun su nivel de utilizacion y conforme a los coeficientes
méaximos aprobados por la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de fecha
12 de mayo de 1993, en vigor desde el 1 de enero de dicho afio, entendiendo que

dichos coeficientes reflejan la depreciacion econdmica efectiva anual de los bienes.

Para los bienes aportados por el Patrimonio del Estado se aplican los
coeficientes establecidos por la normativa fiscal para los elementos usados,
entendiendo, asimismo, que dichos coeficientes reflejan la depreciacion econémica

efectiva anual de los bienes.

Las inversiones efectuadas en el afio 1994 se amortizaron teniendo en cuenta el
indice corrector establecido por el Real Decreto Ley 3/1993, de 26 de febrero, sobre
medidas urgentes en materias presupuestarias, tributarias, financieras y de empleo.

Los coeficientes de amortizacion aplicados en los ejercicios 2010 han sido los

siguientes:
Descripcion 2010
= Edificios y Construcciones 2-8%
= Instalaciones Técnicas y Maquinaria 8-24%
= Otras Instalaciones, Utillaje y Mobiliario 12-24%
= Otro Inmovilizado Material 5-41%
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La Compafiia revisa el valor residual, la vida util y el método de amortizacion del
inmovilizado material al cierre de cada ejercicio. Las modificaciones en los criterios

inicialmente establecidos se reconocen como un cambio de estimacion.

Con posterioridad al reconocimiento inicial del activo, sélo se capitalizan aquellos
costes incurridos en la medida en que supongan un aumento de su capacidad,
productividad o alargamiento de la vida util, debiéndose dar de baja el valor contable
de los elementos sustituidos. En este sentido, los costes derivados del
mantenimiento diario del inmovilizado material se registran en resultados a medida

gue se incurren.

Cuando existen indicios de posible deterioro de valor, la Compafiia evalua si el
valor contable de estos activos excede de su valor recuperable, entendido como el
mayor entre el valor razonable, menos costes de venta, y su valor en uso y
determina, en su caso, las correcciones valorativas por deterioro y/o las posibles
reversiones de las provisiones preexistentes por deterioro de valor del inmovilizado
material. Los movimientos de estas provisiones por deterioro se registran contra la

cuenta de pérdidas y ganancias.

La reversion de las pérdidas no puede aumentar el valor contable del activo por
encima del valor contable que hubiera tenido, neto de amortizaciones, si no se
hubiera registrado el deterioro. Una vez reconocida la correccion valorativa por
deterioro, 0 su reversion, se ajustan las amortizaciones de los ejercicios siguientes

considerando el nuevo valor contable.

No obstante lo anterior, si de las circunstancias especificas de los activos se
pone de manifiesto una pérdida de caracter irreversible, ésta se reconoce
directamente en pérdidas procedentes del inmovilizado de la cuenta de pérdidas y

ganancias.

C) Arrendamientos

La Compafiia tiene cedido a su favor el derecho de uso de determinados activos

bajo contratos de arrendamiento operativo.
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Las cuotas derivadas de estos arrendamientos, netas de los incentivos recibidos,

se reconocen como gasto de forma lineal durante el plazo de arrendamiento.
Los arrendamientos en los que el contrato transfiere a la Compafiia
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los

activos se clasifican como arrendamientos financieros.

D) Instrumentos Financieros

» Clasificacién y separacion de instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se clasifican en el momento de su reconocimiento
inicial como un activo financiero, un pasivo financiero o un instrumento de
patrimonio, de conformidad con el fondo econémico del acuerdo contractual y con
las definiciones de activo financiero, pasivo financiero o instrumento de patrimonio.

La Compafia clasifica los instrumentos financieros en las diferentes categorias
atendiendo a las caracteristicas y a las intenciones de la Direccién en el momento de
Su reconocimiento inicial.

Las operaciones de compra o venta de activos financieros instrumentadas
mediante contratos convencionales, entendidos por tales aquéllos en los que las
obligaciones reciprocas de las partes deben consumarse dentro de un marco
temporal establecido por la regulacion o por las convenciones de mercado y que no
pueden liquidarse por diferencias, se reconocen en la fecha de contratacién o
liquidacion.

Sin embargo, en caso de existir, cuando los contratos pueden liquidarse por
diferencias, se reconoce como un instrumento financiero derivado durante el periodo

que media entre la fecha de contratacion y liquidacion.

* Principios de compensacion

Un activo financiero y un pasivo financiero son objeto de compensacion solo

cuando la Compaiiia tiene el derecho exigible de compensar los importes
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reconocidos Yy tiene la intencion de liquidar la cantidad neta o de realizar el activo y

cancelar el pasivo simultaneamente.

D.1. Activos Financieros

Los activos financieros que posee la Compafia se clasifican en las siguientes

categorias:

Préstamos y partidas a cobrar: activos financieros originados en la venta
de bienes o0 en la prestacion de servicios por operaciones de trafico de la
empresa, o0 los que no teniendo un origen comercial, no son instrumentos
de patrimonio ni derivados y cuyos cobros son de cuantia fijja o
determinable y no se negocian en un mercado activo.

Los activos financieros se registran inicialmente al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de la transaccion que sean
directamente atribuibles. No obstante, los créditos con vencimiento no
superior a un afio y que no tengan un tipo de interés contractual, asi como
los anticipos y créditos al personal, cuyo importe se espera recibir en el
corto plazo, se valoran por su valor nominal cuando el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Para su valoracion sucesiva, estos activos financieros se valoran por su
coste amortizado, siguiendo el método del tipo de interés efectivo. No
obstante lo anterior, los créditos con vencimiento no superior a un afio que,
de acuerdo con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoran
inicialmente por su valor nominal, continuaran valorandose por dicho

importe, salvo que se hubieran deteriorado.

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento: valores representativos de
deuda, con fecha de vencimiento fijada y cobros de cuantia determinable,
gue se negocian en un mercado activo y sobre los que la Compafia
manifiesta su intencion y capacidad para conservarlos en su poder hasta la

fecha de su vencimiento.
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Estos activos financieros se registran inicialmente al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de la transaccion que sean
directamente atribuibles.

En su valoracion posterior, estos activos se valoran por su coste

amortizado, aplicando el método del tipo de interés efectivo.

Periodicamente, y en todo caso al cierre del ejercicio, la Compafia realiza un test
de deterioro para los activos financieros que no estan registrados a valor razonable.
Se considera gque existe evidencia objetiva de deterioro si el valor recuperable del
activo financiero es inferior a su valor en libros. Cuando se produce, el registro de
este deterioro se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias. Se entiende por
valor de mercado el mas bajo entre el valor de cotizacién media del ultimo trimestre

o el del ultimo dia del ejercicio.

En particular, y respecto a las correcciones valorativas relativas a los deudores
comerciales y otras cuentas a cobrar, el criterio utilizado por la Compafia para
calcular las correspondientes correcciones valorativas, si las hubiera, es el de dotar
aguellas provisiones para insolvencias que permiten cubrir los saldos de cierta
antigiiedad o en los que concurren circunstancias que permiten razonablemente su

calificacion como dudoso cobro.

D.2. Pasivos Financieros

Son pasivos financieros aquellos deébitos y partidas a pagar que tiene la
Compafiia y que se han originado en la compra de bienes y servicios por
operaciones de trafico de la empresa, o también aquellos que sin tener un origen

comercial, no pueden ser considerados como instrumentos financieros derivados.

Los débitos y partidas a pagar se valoran inicialmente al valor razonable de la
contraprestacion recibida, ajustada por los costes de la transaccion directamente
atribuibles. Con posterioridad, dichos pasivos se valoran de acuerdo con su coste

amortizado.
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La Compaiia da de baja los pasivos financieros cuando se extinguen las

obligaciones que los han generado.

E) Existencias

Las existencias de tabaco en verde se valoran, para cada variedad, a coste
promedio, que se determina por el precio medio de compra al cultivador.

Las existencias de productos terminados y en curso se valoran mediante el coste
medio ponderado de los consumos de tabaco en verde y otros aprovisionamientos, a
los que se afiaden el coste de produccion. El coste de produccién de las existencias
comprende el precio de las materias primas y otras materias consumibles, y los

costes directamente relacionados con las unidades producidas.

El valor de coste de las existencias es objeto de correccion valorativa en
aguellos casos en los que su coste exceda su valor neto realizable. A estos efectos

se entiende por valor neto realizable:

- Para las materias primas y otros aprovisionamientos, su precio de
reposicion. La Compafiia no reconoce la correccion valorativa en
aquellos casos en los que se espera que los productos terminados a los
gue se incorporan las materias primas y otros aprovisionamientos vayan

a ser enajenados por un valor igual o superior a su coste de produccion.

- Para los productos terminados, su precio estimado de venta, menos los

costes necesarios para la venta.

- Para productos en curso, el precio estimado de venta de los productos
terminados correspondientes, menos los costes estimados para finalizar

su produccion y los relacionados con su venta.

La correccion valorativa reconocida previamente se revierte contra resultados, si
las circunstancias que causaron la rebaja del valor han dejado de existir o cuando
existe una clara evidencia de un incremento del valor neto realizable como

consecuencia de un cambio en las circunstancias econémicas. La reversion de la
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correccion valorativa tiene como limite el menor del coste y el nuevo valor neto

realizable de las existencias.

Las correcciones valorativas y reversiones por deterioro de valor de las
existencias se reconocen contra los epigrafes Variacion de existencias de productos
terminados y en curso de fabricacion y Aprovisionamientos, segun el tipo de

existencias.

F) Efectivo v otros activos liquidos equivalentes

El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los
depdsitos bancarios a la vista en entidades de crédito. También se incluyen bajo
este concepto otras inversiones a corto plazo de gran liquidez siempre que sean
facilmente convertibles en importes determinados de efectivo y que estan sujetas a
un riesgo insignificante de cambios de valor. A estos efectos se incluyen las
inversiones con vencimientos de menos de tres meses desde la fecha de

adquisicion.

A efectos del estado de flujos de efectivo, se incluyen como efectivo y otros
activos liquidos equivalentes los descubiertos bancarios que son exigibles a la vista
y que forman parte de la gestion de tesoreria de la Compafiia. Los descubiertos
bancarios se reconocen en el balance de situacidbn como pasivos financieros por

deudas con entidades de crédito.

G) Transacciones, saldos v flujos en moneda extranj __era

La moneda funcional utilizada por la Compafia es el euro. Consecuentemente,
las operaciones en otras divisas distintas del euro se consideran denominadas en
moneda extranjera y se registran segun los tipos de cambio vigentes en las fechas
de las operaciones.

Los beneficios o pérdidas por diferencias de cambio surgidos en la cancelacion
de los saldos provenientes de transacciones en moneda extranjera se reconocen en

la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que se incurren. Los saldos a
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cobrar y a pagar denominados en moneda extranjera al cierre del ejercicio se
valoran a los tipos de cambio vigentes a la fecha de cierre del mismo,
reconociéndose como gastos las pérdidas netas de cambio no realizadas,
determinadas para grupos de divisas de similar vencimiento y comportamiento en el
mercado, difiriéendose hasta su vencimiento los beneficios netos no realizados de

igual modo.

H) Impuesto sobre Beneficios

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al
gasto o ingreso por el impuesto corriente y la parte correspondiente al gasto o

ingreso por impuesto diferido.

Desde el ejercicio 2001, la Compafia tributa por el Impuesto sobre Sociedades
en el Régimen Especial de Grupos de Sociedades, integrandose dentro del grupo
cuya sociedad dominante es la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales
(SEPI).

El impuesto corriente es la cantidad resultante de las liquidaciones fiscales del
impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y otras ventajas
fiscales en la cuota del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi
como las pérdidas fiscales compensables de ejercicios anteriores y aplicadas

efectivamente en éste, dan lugar a un menor importe del impuesto corriente.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento
y la cancelacion de los activos y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las
diferencias temporarias que se identifican como aquellos importes que se prevén
pagaderos o recuperables derivados de las diferencias entre los importes en libros
de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas
pendientes de compensacion y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas
fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la diferencia temporaria o
crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o

liquidarlos.
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Los activos por impuestos diferidos s6lo se reconocen en la medida en que se
considere probable que la Compafia vaya a disponer de ganancias fiscales futuras

contra las que poder hacerlos efectivos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con
cargos o abonos directos en cuentas de patrimonio, se contabilizan también con

contrapartida en patrimonio neto.
En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos
registrados, efectuandose las oportunas correcciones a los mismos en la medida en

gue existan dudas sobre su recuperacion futura.

[) Ingresos y Gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio de devengo, es decir,
cuando se produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos
representan, con independencia del momento en que se produzca la corriente
monetaria o financiera derivada de ellos. Dichos ingresos se registran de acuerdo
con el valor razonable de la contraprestacion recibida, deducidos descuentos e
impuestos. Asimismo, los impuestos que recaen sobre las compras y gastos de la
Compaifiia no se incluyen en el valor de los mismos, salvo que su caracter implique

su no deducibilidad a efectos de la legislacion del correspondiente impuesto.

El reconocimiento de los ingresos por ventas se produce en el momento en que
se han transferido al comprador los riesgos y beneficios significativos inherentes a la
propiedad del bien vendido, no manteniendo la gestidn corriente sobre dicho bien, ni

reteniendo el control efectivo sobre el mismo.
En cuanto a los ingresos por prestacion de servicios, éstos se reconocen

considerando el grado de realizacidén de la prestacion a la fecha de cierre, siempre y

cuando el resultado de la transaccion pueda ser estimado con fiabilidad.
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J) Provisiones y Contingencias

Los Administradores de la Compafia en la formulacion de las cuentas anuales

diferencian entre:

Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales
derivadas de sucesos pasados, cuya cancelacion es probable que
origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en

cuanto a su importe y/ 0 momento de cancelacion.

Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como
consecuencia de sucesos pasados, cuya materializacién futura esta
condicionada a que ocurra, 0 no, uno 0 mas eventos futuros

independientes de la voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se

estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que

de lo contrario. Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales,

sino que se informa sobre los mismos en las notas de la memoria, en la medida en

gue no sean considerados como remotos.

Las provisiones se valoran segun la mejor estimacion posible del importe

necesario para cancelar o transferir la obligacion, teniendo en cuenta la informacion

disponible sobre el suceso y sus consecuencias, y registrandose los ajustes que

surjan por la actualizacién de dichas provisiones como un gasto financiero conforme

se va devengando.

K) Retribucién a los empleados

Obligaciones por pensiones

La Compaifiia no tiene obligaciones por pensiones.

Indemnizaciones por cese
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Las indemnizaciones satisfechas o a satisfacer en concepto de cese
involuntario se reconocen cuando la Compafia se encuentre comprometida
de forma demostrable a rescindir las relaciones laborales existentes con
algunos de sus empleados con anterioridad a la fecha normal de retiro. La
Compaiiia se encuentra comprometida de forma demostrable a rescindir
dichas relaciones laborales cuando se ha generado una expectativa valida
entre el personal afectado de que se va a producir la rescision de la relacion
laboral sin que exista posibilidad realista de modificar las decisiones

adoptadas.

Cuando el cese es voluntario las indemnizaciones se reconocen cuando han
sido anunciadas sin que quepa posibilidad realista de retirar la oferta y se
valoran por la mejor estimacion del colectivo de empleados que se van a

acoger al plan.

Pasivos por retribuciones a largo plazo con el personal.

En los casos en que la Sociedad asume compromisos a largo plazo con el
personal como consecuencia de expedientes de regulaciéon de empleo, la
Compafia recoge en el Balance la estimacion del valor actual de los
compromisos asumidos tras un estudio de las condiciones exigibles y de las

circunstancias individuales de cada persona afectada.

Este pasivo tiene la consideracién de retribucion a largo plazo de prestacion
definida. Dicho pasivo se minora durante el ejercicio en la cuantia de las
prestaciones abonadas al personal prejubilado actualizandose anualmente en
base a la estimacion del valor actual de las prestaciones comprometidas con
el personal. No obstante, cualquier variacion significativa en el calculo de
valor actual de los compromisos acordados, a la fecha del cierre del ejercicio,
debida a pérdidas y ganancias actuariales (como consecuencia de cambios
en hipétesis actuariales o similares) se imputaria al ejercicio en el que

surgiera.
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L) Subvenciones, donaciones vy legados

Las subvenciones, donaciones y legados de capital no reintegrables recibidos,
se valoran por el valor razonable del importe o el bien concedido, en funcion de si
son de caracter monetario o no, y se imputan a resultados en proporcién a la
dotacion a la amortizacion efectuada en el periodo para los elementos
subvencionados 0, en su caso, cuando se produzca su enajenacion o correccion
valorativa por deterioro, con excepcion de las recibidas de socios o propietarios que
se registran directamente en los fondos propios y no constituyen ingreso alguno.

M) Clasificacién de activos vy pasivos entre corrien te v no corriente

La Compafia presenta el balance de situacidon clasificando activos y pasivos
entre corriente y no corriente. A estos efectos son activos 0 pasivos corrientes

aguellos que cumplan los siguientes criterios:

- Los activos se clasifican como corrientes cuando se espera realizarlos, 0
se pretende venderlos o consumirlos en el transcurso del ciclo normal de
la explotacién de la Compafia, se mantienen, fundamentalmente, con
fines de negociacion, se espera realizarlos dentro del periodo de los
doce meses posteriores a la fecha de cierre, 0 se trata de efectivo u
otros activos liquidos equivalentes, excepto en aquellos casos en los que
no puedan ser intercambiados o utilizados para cancelar un pasivo

dentro de los doces meses siguientes a la fecha de cierre.

- Los pasivos se clasifican como corrientes cuando se espera liquidarlos
en el ciclo normal de la explotacion de la Compafia, se mantienen,
fundamentalmente, para su negociacion, se tienen que liquidar dentro
del periodo de doce meses desde la fecha de cierre o la Compafia no
tiene el derecho incondicional para aplazar la cancelacion de los pasivos

durante los doce meses siguientes a la fecha de cierre.

- Los pasivos financieros se clasifican como corrientes cuando deban

liquidarse dentro de los doce meses siguientes a la fecha de cierre,
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aunque el plazo original sea por un periodo superior a doce meses y
exista un acuerdo de refinanciacion o de reestructuracion de los pagos a
largo plazo que haya concluido después de la fecha de cierre y antes de

gue las cuentas anuales sean formuladas.

N) Medioambiente

En los casos en que la Compaiiia realiza operaciones cuyo propdésito principal es
prevenir, reducir o reparar el dafio que como resultado de sus actividades pueda
producir sobre el medio ambiente, los gastos derivados de las actividades
medioambientales se reconocen como Otros gastos de explotacion en el ejercicio en

el que se incurren.

O) Transacciones con partes vinculadas

Las transacciones con partes vinculadas se reconocen por el valor razonable de
la contraprestacion entregada o recibida. La diferencia entre dicho valor y el importe

acordado, se registra de acuerdo con la sustancia economica subyacente.

NOTA N°5. INMOVILIZADO MATERIAL

El movimiento habido en las cuentas de este epigrafe durante los ejercicios 2009
y 2010, y sus correspondientes amortizaciones acumuladas, en miles de euros, ha

sido el siguiente:

Inmovilizaciones Materiales

DESCRIPCION SALDO  AUMENT DISMIN. SALDO  AUMENT DISMIN.  SALDO
01.01.09 31.12.09 31.12.10
Terrenos y Construcciones 21.958 75 22.033 9 22.042
Inst. Técnicas y Maquinaria 17.447 32 17.479 144 17.623
Otras Inst. y Mobiliario 1.294 1.294 1.294
Otro Inmovilizado 2.502 107 (38) 2.571 29 -52 2.548
TOTALES 43.201 214 (38) 43.377 182 -52 43.507
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Amortizacion Acumulada

DESCRIPCION SALDO  AUMENT  DISMIN. SALDO  AUMENT DISMIN.  SALDO
01.01.09 31.12.09 31.12.10
Terrenos y Construcciones 16.852 146 16.998 152 17.150
Inst. Técnicas y Maquinaria 16.343 344 16.687 310 16.997
Otras Inst. y Mobiliario 1.239 20 1.259 17 1.276
Otro Inmovilizado 2.326 47 (34) 2.339 56 -52 2.343
TOTAL AMORTIZACION 36.760 557 (34) 37.283 535 -52 37.766
NETO INMOV. MATERIALES 6.441 6.094 5.741

Las bajas en inmovilizado en el ejercicio 2010 corresponden a elementos de

transporte que estaban integramente amortizados.

Al cierre del ejercicio 2010 y 2009 la Compaifiia tenia elementos del inmovilizado
material totalmente amortizados que seguian en uso, conforme al siguiente detalle

(en miles de euros):

Descripcién 2010 2009
Construcciones 15.039 15.039
Resto de bienes 19.469 19.314
Total 34.508 34.353

La Compaiia no tiene reconocido como mayor valor del inmovilizado ningun

importe relacionado con los costes estimados de desmantelamiento y restauracion.

Durante los ejercicios 2010 y 2009, la Compafia no ha capitalizado ningun
importe de gastos financieros en el inmovilizado en curso por ser su periodo de

construccion inferior a 12 meses.
Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la Compafiia no posee elementos de

inmovilizado material que estén sujetos a garantias hipotecarias o embargados o

gravados por carga alguna.
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Durante 2010 y 2009 la Compariia no ha reconocido pérdidas por deterioro de
valor de su inmovilizado ni ha financiado la construccion de activos de su

inmovilizado material mediante subvenciones.

La politica de la Compainiia es formalizar pélizas de seguros para cubrir todos los
posibles riesgos a que estan sujetos los diversos elementos de su inmovilizado
material. Al cierre del ejercicio 2010 y 2009, no existia déficit de cobertura alguno
relacionado con dichos riesgos. Durante el ejercicio 2010, no se han producido
compensaciones de seguros recibidas por la Compafiia en relacion al inmovilizado

material.

NOTA N° 6. INMOVILIZADO INTANGIBLE

Dentro del activo no corriente, la Compariia tiene elementos del inmovilizado
intangible por importe de 134 miles de euros que, a 31 de diciembre de 2010 y 2009,
estan completamente amortizados y corresponden, integramente, a programas

informéticos.

NOTA N° 7. ARRENDAMIENTOS OPERATIVOS - ARRENDATARIO S

La Sociedad ha contado, durante el ejercicio 2010, con activos sometidos a
régimen de arrendamiento operativo devengando durante el mismo un gasto de 468
miles de euros por este concepto (472 miles de euros en el ejercicio 2009). Con
caracter general los contratos contienen clausulas de revision de renta en base a la
evolucion del IPC y son cancelables con plazos de preaviso que van de dos a seis
meses. Las partidas mas importantes se refieren a los contratos por el
arrendamiento de los centros de recepcion y almacenamiento de tabaco en Jaraiz y

Jarandilla de la Vera.
A 31 de diciembre de 2010, los pagos minimos futuros por arrendamientos

operativos no cancelables ascendian a 79 miles de euros a un plazo inferior a un

afio en todos los casos (105 miles de euros a 31 de diciembre de 2009).
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NOTA N° 8. POLITICA Y GESTION DE RIESGOS

En relacion con los riesgos generales a que pueda estar sometida la actividad de

la Compafiia las politicas seguidas son las siguientes

Riesgo de mercado:

Riesgo de tipo de cambio.

La Compafia opera en el ambito internacional si bien la practica
totalidad de sus operaciones se realizan en euros por lo que no tiene
riesgos significativos derivados de las fluctuaciones de los tipos de
cambio de divisas. Con caracter general la Compafia suscribe seguros
de cambio respecto de las operaciones que puedan producir

posteriormente cobros o pagos en moneda distinta del euro.

Riesgo de tipo de interés.

Todos los activos remunerados de la Compafia se invierten en valores
de renta fija con fecha de vencimiento cierto y por un importe
determinado a dicha fecha. Las colocaciones temporales de tesoreria
Unicamente se hacen en entidades financieras con altos niveles de
calificacion acordes a los criterios sefialados, con caracter general, para
el Grupo SEPI.

Riesgo de crédito:

La Compafila concentra sus ventas entre los principales fabricantes

mundiales de cigarrillos, o que garantiza que no se produzca, respecto de estos

clientes, riesgo de impago. En el caso de que la Compaiiia venda a nuevos clientes,

distintos de los sefialados anteriormente, se instrumentan las politicas necesarias

para asegurar el cobro correspondiente.

Riesgo de liquidez

Se lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez. En los ultimos
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ejercicios la Compafiia no ha necesitado utilizar recursos ajenos para la financiacion
de su actividad. No obstante, a partir de los primeros meses de 2011, y como
consecuencia del fuerte incremento en los precios de compra a los agricultores, la
Compalfiia debera recurrir a financiacion externa para poder atender el desarrollo de
su actividad. A estos efectos, se han suscrito diversas polizas de crédito con

diferentes entidades financieras de acuerdo con el siguiente detalle:

Entidad Importe Tipo Vencimiento

Diciembre 2011 renovable

Kutxa 10.000 Euribor Trim.+1%
hasta 2 afios
) ) Diciembre 2011 renovable
Banco de Santander 6.000 Euribor Trim.+1% .
hasta 2 afios
Ibercaja 6.000 Euribor Trim.+1,45% Julio 2011

A 31 de diciembre de 2010 la Sociedad no habia hecho disposicion alguna de

las polizas suscritas.

Los edificios, instalaciones industriales y existencias de la Compafiia cuentan
con cobertura suficiente de Seguros de Dafios. Existen asimismo, programas de
seguros de responsabilidad civil general, de productos y colectivos de vida y

accidente que reducen la exposicion de la Compafia a riesgos por este concepto.

NOTA N°9. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

A) Activos Financieros

A.1. Categoria de Activos Financieros

La clasificacion de los activos financieros por categorias y clases al cierre del

ejercicio 2010 y 2009 es la siguiente (en miles de euros):
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Clase Instrumentos Financieros a L/P Instrumentos Financieros a C/P

Instrumento Valores Créditos Instrumento Valores Créditos

2009

28.312

11.323

68

Total
de represent. Derivados de represent. de Derivados
Patrimonio de deuda Otros Patrimonio deuda Otros
Categorias 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010
IF hasta
6.703 12.138 6.413 16.174 13.116
vencimiento*
Préstamos** 5.710 11.323 5.710
Otros*** 66 68 1.330 1.396
TOTAL 66 68 6.703 12.138 13.453 27.497 20.222

. * Inversiones mantenidas hasta el vencimiento
. ** Préstamos y partidas a cobrar

. *** Otros Activos Financieros (Fianzas, Crédito Fiscal....)

A.2. Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

Las inversiones mantenidas hasta el vencimiento se encuentran materializadas
basicamente en activos del mercado Inter-Sepi por importe de 5.901 miles de euros
(6.610 miles de euros a 31 de diciembre de 2009), pagarés de entidades financieras
por importe de 802 miles de euros (5.528 miles de euros al cierre del 2009), e
imposiciones a plazo fijo con entidades financieras por importe de 6.413 miles de
euros (16.174 miles de euros a 31 de diciembre de 2009).

Estas inversiones devengan a 31 de diciembre de 2010 intereses que varian
entre 3,10% y 0,72% (entre 1,74% y 0,28% a 31 de diciembre de 2009).

Los intereses producidos por estas inversiones se contabilizan de acuerdo con su
devengo. El importe de los intereses devengados y no cobrados a 31 de diciembre
de 2010 es de 14 miles de euros (20 miles de euros a 31 de diciembre de 2009) que

se presentan incluidos en el saldo de esta cuenta.

El valor de la provisién por deterioro de los valores representativos de deuda
ascendia a 909 miles de euros a la fecha de cierre del ejercicio 2010 y 2009. Dicha
cantidad corresponde a titulos representativos de pagarés de empresa adquiridos a
través de una Agencia de Valores, GESCARTERA, y sobre los que existe un litigio
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en curso para su recuperacion. Con fecha 27 de marzo de 2008 la Audiencia
Nacional fall6 a favor de CETARSA, entre otros afectados, estableciendo la
responsabilidad subsidiaria de dos entidades financieras. Este fallo fue objeto de
recurso de casacion ante el Tribunal Supremo, que finalmente dicté la sentencia
correspondiente con fecha 13 de octubre de 2009. En dicha sentencia, se exonera
de responsabilidad subsidiaria a una de las entidades financieras y mantiene la
responsabilidad de la otra, si bien limitando la misma. La sentencia del Tribunal
Supremo encarga a la sala de instancia la ejecucion definitiva de la misma, debiendo
determinarse por dicha sala el importe que deba ser distribuido finalmente a cada
afectado. Una vez se produzca dicha ejecucion la Sociedad procedera a recoger en

sus estados financieros los efectos correspondientes.

A.3. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

El detalle de las cuentas de deudores, en miles de euros, a 31 de diciembre del

ejercicio 2010 y 2009 es el siguiente:

Descripcion 2010 2009
Clientes por Ventas y Prestacidon de Servicios 2.308 8.478
Deudores Varios 37 50
Personal 25 25
Administraciones Publicas 3.250 2.770
Total 5.710 11.323

El saldo de clientes por ventas recoge basicamente las cifras correspondientes a
los dltimos dos meses del afio dado que el periodo medio de cobro de CETARSA se

sitla en sesenta dias aproximadamente.

Debido a la naturaleza del negocio que desarrolla esta Compafiia las ventas de
tabaco se realizan mayoritariamente a grandes manufactureras, concentrandose el
72% de la cifra de ventas en sus tres principales clientes (77% en 2009), uno de los
cuales participa de forma minoritaria en el capital de la Compafia (véase nota N°
10). Dada la naturaleza de sus clientes y de acuerdo con los antecedentes de cobro

por las ventas, la Compafia considera que no existe riesgo de impagos.
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A 31 de diciembre de 2010, la Compaiiia tiene registrado en su balance saldos
de clientes denominados en moneda extranjera por un total de 1.098 miles de
dolares USD, cuyo contravalor en euros ascendia a 827 miles de euros de acuerdo

con los seguros suscritos (0 miles de euros en 2009).

Los ingresos del ejercicio 2010 en moneda extranjera, expresados en euros, han
ascendido a 5.218 miles de euros (4.302 miles de euros en el ejercicio 2009). La

totalidad de las transacciones en moneda extranjera se han realizado en USD.

El importe de las diferencias de cambio netas reconocido en el resultado, como
consecuencia de las transacciones realizadas con clientes en el ejercicio 2010 y

2009, ha sido poco significativo, debido a la cobertura por seguros de cambio.

El saldo deudor de Administraciones Publicas, a 31 de diciembre de 2010 y 2009,
corresponde a la cantidad pendiente de devolucién por la Agencia Estatal de la
Administracion Tributaria (AEAT) de acuerdo con la liquidacién del IVA referida al
mes de diciembre de cada afio y que se solicitd en la declaracion presentada ante la

AEAT en el mes de Enero posterior de cada afio, dentro del plazo establecido.

B) Pasivos Financieros

B.1. Categoria de Pasivos Financieros

La clasificacion de los pasivos financieros por categorias y clases al cierre del

ejercicio 2010 y 2009 es el siguiente (en miles de euros):

Total

Clase Instrumentos Financieros a L/P Instrumentos Financieros a C/P
Instrumento Valores Créditos Instrumento Valores Créditos
de represent. Derivados de represent. Derivados
Patrimonio de deuda Otros Patrimonio de deuda Otros
Categorias
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010
Débitos y partidas
16.107 8.993 16.107
a pagar

Pasivos a VR con
cambios en PyG
Derivados de

cobertura

TOTAL 16.107 8.993 16.107
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Segun se indica en la nota n° 8 la Sociedad tiene suscritas diversas polizas de

crédito para garantizar los pagos correspondientes de la campafa.

B.2. Débitos y partidas a pagar

El detalle de los débitos y partidas a pagar es el siguiente (en miles de euros):

Descripcion 2010 2009
Deudas a corto plazo 87 91
Deudas con Empresas del Grupo 0 594
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 16.020 8.308
Total 16.107 8.993

Al 31 de diciembre de 2009, en deudas con Empresas del Grupo figura el saldo a
favor de la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales correspondientes a la
deuda contraida por el Impuesto de Sociedades 2009 en régimen de grupo de

sociedades.

El detalle de los acreedores comerciales y otras cuentas a pagar, para los

ejercicios 2010 y 2009 (en miles de euros), es el siguiente:

Descripcion 2010 2009
Acreedores Comerciales
- Deudas por Compras o Prestacion de Servicios 14.845 6.436
Total Acreedores Comerciales 14.845 6.436

Otras Deudas no Comerciales

- Remuneraciones pendientes de pago 772 849
- Administraciones Publicas 403 1.023
Total Otras Deudas no Comerciales 1.175 1.872
Total 16.020 8.308

En Deudas por compras o prestaciones de servicios se recogen, basicamente,
las compras de tabaco correspondientes a la Ultima quincena de cada afio y que se
abonan durante el mes de enero del afo siguiente, de acuerdo con las condiciones
de pago fijadas en los contratos suscritos al efecto.
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A 31 de diciembre de 2010 y 2009, la Compafia no tiene registrado en su

balance saldos de acreedores denominados en moneda extranjera.
A lo largo del ejercicio 2010 y 2009, no se han producido diferencias de cambio
como consecuencia de las transacciones realizadas con acreedores (25 miles de

euros en 2009).

NOTA N° 10. PATRIMONIO NETO Y FONDOS PROPIOS

A. Patrimonio Neto

La composicion y el movimiento del patrimonio neto se presentan en el Estado de

Cambios en el Patrimonio Neto.

El Capital Social estda compuesto por 7.600.000 acciones nominativas de 6,01

euros de valor nominal cada una, estando totalmente suscritas y desembolsadas.

La composicion del accionariado de la Compaiiia es el siguiente:

Accionariado % acciones
= Sociedad Estatal de Participaciones Industriales 79,18475%
= UREXINVERSIONES S. A. 20,81525%

UREX INVERSIONES S.A. es una sociedad de cartera de la que el Grupo

Imperial Tobacco posee el 100% de las acciones.

Las acciones de la Compaiiia no cotizan en Bolsa.

B. Reservas

La composicion y movimiento durante 2010 y 2009 es como sigue:
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Descripcion

Saldo a 01-01-09

Distribucién de Rdos:

Reservas

Dividendos
Traspasos

Resultado Ejerc. 2009
Saldo a 31-12-09

Distribucién de Rdos:

Reservas

Dividendos
Traspasos

Resultado Ejerc. 2010
Saldo a 31-12-10

Reserva
Legal

6.545

326

6.871

284

7.155

* Reserva legal.

Reserva por

redenomi-
nacion del
capital a €

1

Reservas
Voluntarias

3.673

3.673

2.565

6.238

Resultados
Negativos
Ejercicios
Anteriores

Resultado
del
Ejercicio

3.255

-326
-2.929

2.849
2.849

-2.849

-5.665
-5.665

Total

13.474

-2.929

2.849
13.394

-5.665
7.729

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el articulo 274 de la Ley

de Sociedades de Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al

10 por 100 del beneficio del ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al

menos, el 20 por 100 del capital social.

No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso

de que no existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser

repuesta con beneficios futuros.

* Reserva por redenominacién del capital en euros.

Esta reserva es indisponible.

* Reservas voluntarias.

Las reservas voluntarias son de libre disposicion.

NOTA N°11. EXISTENCIAS

El detalle de las existencias netas de provisiones, en miles de euros, a 31 de

Diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:
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Descripcion 2010 2009

Materias Primas y Otros Aprovisionamientos

- Tabaco 32.509 14.193

- Embalaje y semillas 783 616
Total M. Primas y otros Aprovisionamientos 33.292 14.809
Productos en curso y semiterminados 1.674 974
Productos terminados tabaco 18.379 9.987
Productos terminados subproductos 138 108
Anticipos a proveedores 1.470 335
Total Existencias 54.953 26.213
Correcciones valorativas por deterioro (35) (20)
TOTAL 54.918 26.193

En el ejercicio 2010 se han revertido en la correccion valorativa de existencias 14

miles de euros (4 miles de euros en 2009) y se han dotado 29 miles de euros.

Las compras de tabaco se hacen en funcion de los contratos anuales de compra-
venta que se suscriben, fundamentalmente, con las distintas APAS. A partir de la
campafa 2010 la normativa reguladora de los contratos de compra-venta de tabaco
viene recogida en el RD 66/2010, de 29 de enero, sobre aplicacion en los afios
2010 y 2011 de los pagos directos a la agricultura. Dicha normativa fija, en su art.
79, como fecha limite para la firma de los contratos el dia 15 de marzo. En la nota n°
18 Acontecimientos posteriores al cierre se informa sobre la contratacion de la
cosecha 2011.

NOTA N° 12. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El detalle del epigrafe efectivo y otros activos liquidos equivalentes en los

ejercicios 2010 y 2009, en miles de euros, es como sigue:

Descripcion 2010 2009
Cajas y Bancos 38 31
Banco Fondo Social 78 66
Total 116 97
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Al 31 de diciembre de 2010 no existen saldos de efectivo y otros activos liquidos

pignorados.

En Banco Fondo Social se recogen las cantidades ingresadas con cargo a la
propia Empresa o a los descuentos realizados al personal de acuerdo con lo
dispuesto en el art. 54 del Convenio Colectivo vigente. Esta cuenta se compensa
con una de pasivo donde se recoge la deuda correspondiente. Los fondos de esta
cuenta son gestionados por una comisién paritaria integrada por representantes de
la empresa y de los trabajadores, y se destinan al abono de ayudas sociales a los

trabajadores.

NOTA N° 13. SITUACION FISCAL

A efectos de la tributacion por el Impuesto sobre Sociedades, la Compafia forma
parte del Grupo Consolidado Fiscal n° 9/86, formado por la SEPI y las sociedades
residentes en territorio espafiol, que formen parte de su grupo consolidado financiero
al amparo de lo dispuesto en los articulos 42 y siguientes del Cddigo de Comercio,

de conformidad con lo previsto en la Ley 5/1996, de 10 de enero.

La aplicacion del régimen de tributacién consolidada supone para las sociedades
del grupo, de una parte, la imposibilidad de conservar individualmente los créditos
fiscales generados en el ejercicio, al integrarse esto en la entidad dominante (SEPI),
y, de otra, el derecho de obtener una compensacion por los créditos fiscales
incorporados a la consolidacion. Esta compensacion para el ejercicio 2010 asciende
a 1.329.634,85 euros (1.262.774,16 euros por crédito fiscal y 66.860,69 por
retenciones de Hacienda Publica) y sera abonada por SEPI una vez presentada la

Declaracion consolidada.

Dentro de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, el importe relativo al Impuesto
sobre Beneficios asciende a un ingreso de 2.523.538,35 euros en 2010 (un gasto de
975.339,99 euros en 2009). El desglose del gasto por impuesto sobre sociedades es

el siguiente (en miles de euros):

Pagina33 de51



Descripcion 2010 2009

Impuesto Corriente:

Por operaciones continuadas 0 634

Impuesto Diferido:

Por operaciones continuadas (2.524) 341
TOTAL GASTO POR IMPUESTO (2.524) 975

La Compafiia presenta anualmente una declaracion a efectos del Impuesto sobre
Sociedades. Los beneficios determinados conforme a la legislacion fiscal estan
sujetos, en el afio 2010, a un gravamen del 30 por ciento sobre la base imponible
(30% en el afio 2009). De la cuota resultante pueden practicarse ciertas deducciones

por inversiones y creacion de empleo.

A continuacion se incluye, en miles de euros, una conciliacion entre el beneficio
contable de los ejercicios 2010 y 2009 y el resultado fiscal que la Compaiiia espera

declarar tras la oportuna aprobacion de las cuentas anuales:

Descripcion 2010 2009

Resultado Contable Ejercicio (8.189) 3.824
Diferencias Permanentes

- Disminuciones (484)
Base Contable del Impuesto (8.673) 3.824
Diferencias Temporarias

- Aumentos 5.311 0

- Disminuciones (1.148) (2.1277)
Base Imponible Previa (4.510) 2.647
Base Imponible Fiscal (4.510) 2.647
Cuota Integra (1.263) 794
Deducciones de la cuota 0 (160)
Cuota Liquida / Cuota Fiscal (1.263) 634
Retenciones y Pagos a Cuenta (67) (40)
RESULTADO LIQUIDACION IMP. SOBRE SOCIEDADES (2.330) 594
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El gasto del ejercicio por Impuesto sobre Sociedades se calcula como sigue (en

miles de euros):

Descripcion 2010 2009
Crédito Fiscal (28% de la Base Imponible Fiscal) (1.263)
Base Imponible Fiscal al 30 % 794
Deducciones de la Cuota del ejercicio (160)
Diferencias Temporales netas al 30% (1.249) 353
Diferencias Temporales no activadas en ejercicios anteriores (12) (12)
GASTO DEL EJERCICIO (2.524) 975

El detalle de las diferencias temporales en el reconocimiento de gastos e
ingresos a efectos contables y fiscales, y del saldo de la cuenta de Activo por
Impuesto diferido, registrado al cierre del ejercicio 2010 y 2009 es el siguiente (en

miles de euros):

2010 2009

Diferencia Efecto Diferencia Efecto

Temporaria Impositivo  Temporaria Impositivo

Primas pdlizas de jubilacion

735 221 1.844 553
anticipada ERE 2002
Compromisos por jubilacion
5.311 1.593
anticipada ERE 2010
TOTAL 6.046 1.814 1.844 553

Por lo que se refiere a las podlizas de jubilaciéon anticipada del ERE 2002
corresponden a los pagos efectuados por la Compafia por la externalizaciéon de los
compromisos correspondientes. En dicho momento se gener6 un impuesto
anticipado que se va compensando, de acuerdo con la normativa fiscal, bien por
décimas partes o en la medida en que la entidad aseguradora satisfaga las
prestaciones correspondientes a los beneficiarios.

En relacion con los compromisos de jubilacion anticipada asumidos por la
Compaifiia en el ERE 2010, el impuesto anticipado se refiere al valor actual de los
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compromisos acordados en la parte que no es deducible fiscalmente en el ejercicio
2010. A medida que la Compafia vaya realizando pagos por encima de las
cantidades legalmente exentas, que se han reflejado como gasto deducible en el
ejercicio 2010 por un importe de 4.106 miles de euros, ira recuperando el importe del
impuesto anticipado.

La Compafia tiene abiertos a inspeccion, a 31 de diciembre de 2010, los
ejercicios 2006 y siguientes del Impuesto de Sociedades, y los ejercicios 2007 y
siguientes del resto de impuestos que le son aplicables. No se espera que puedan
ponerse de manifiesto pasivos contingentes de naturaleza fiscal que afecten de

forma significativa a las cuentas anuales.

NOTA N° 14. INGRESOS Y GASTOS

A) Importe Neto de la Cifra de Negocios

Los ingresos incluidos en la cuenta de explotacion se derivan de ventas de
tabaco, subproductos, semillas y prestacion de servicios por maquila de tabaco. El

detalle en miles de euros es el siguiente:

Descripcion 2010 2009
Ventas de tabaco 45.374 39.615
Ventas de subproductos 2.352 2.111
Ventas de semillas 210 208
TOTAL 47.936 41.934

De la total cifra de ventas, 15.702 miles de euros corresponden al mercado
nacional (16.777 miles de euros en 2009), habiéndose efectuado directamente
exportaciones durante el afio 2010 por un valor total de 32.234 miles de euros
(25.157 miles de euros en 2009).

La distribucion del importe neto por mercados geograficos es la siguiente (en

miles de euros):
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Descripcion 2010 2009

Espana 15.702 16.777
Union Europea 24.007 18.489
Otros 8.227 6.668
TOTAL 47.936 41.934

La gran mayoria de las ventas se han efectuado en euros.

B) Aprovisionamientos

El saldo de las cuentas “Consumo de materias primas y otras materias
consumibles” de los ejercicios 2010 y 2009 presenta la siguiente composicion (en

miles de euros):

Descripcion 2010 2009
Compras de Tabaco 52.818 25.516
Compras de Otros Aprovisionamientos 1.661 1.459
Variacion de Existencias (18.482) (2.579)
TOTAL 35.997 24.396

El detalle de las compras de materias primas y otras materias consumibles
efectuadas por CETARSA durante los ejercicios 2010 y 2009, atendiendo a su
procedencia es el siguiente (en miles de euros):

Descripcion 2010 2009
Nacionales 53.334 26.018
Intracomunitarias 1.062 892
Importaciones 83 65
TOTAL 54.479 26.975

C) Gastos de Personal

C.1 Sueldos, Salarios y asimilados.

El saldo de la cuenta de “Sueldos, salarios y asimilados” de los ejercicios 2010 y
2009 presenta la siguiente composicion (en miles de euros):
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Descripcion 2010 2009

Sueldos, salarios y asimilados 8.941 9.574
Bajas Incentivadas ERE 2010 4.496 0
Compromisos de prejubilacion ERE 2010 9.418 0
TOTAL 22.855 9.574

En el afio 2010 la Sociedad acordé un Expediente de Regulacion de Empleo que
afecté a 108 personas en dicho ejercicio. Dicho expediente se concreté en bajas
incentivadas por un importe total de 4.496 miles de euros y compromisos por
prejubilaciones que representaron un gasto total con cargo a los resultados del afio
2010 de 9.418 miles de euros (véase nota 15). De esta cantidad 197 miles de euros
se abonaron durante el ejercicio 2010.

C.2 Cargas Sociales

El saldo de la cuenta “Cargas sociales” de los ejercicios 2010 y 2009 presenta la

siguiente composicion (en miles de euros):

Descripcion 2010 2009
Aportaciones y dotaciones para pensiones 0 0
Otras cargas sociales 2.742 2.915
TOTAL 2.742 2.915

Del importe total registrado en Otras cargas sociales 2.432 miles de euros (2.664
miles de euros en el ejercicio 2009) corresponden a las cuotas correspondientes de
la Seguridad Social y 310 miles de euros (251 miles de euros en 2009) a otros

gastos.

En esta dltima partida se recogen fundamentalmente los gastos sociales
derivados de la aplicacion del Convenio Colectivo tales como vestuario, material de

seguridad, formacion, seguros de vida y accidente, etc.

D) Resultados por la enajenacion de inmovilizado

Durante 2010, la Compaifiia ha obtenido un beneficio de 0,4 miles de euros por la
enajenacion de elementos del inmovilizado material (2 miles de euros en el ejercicio

20009).
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E) Transacciones denominadas en moneda extranjera

Los gastos del ejercicio 2010 en moneda extranjera, expresados en euros, han
ascendido a 97 miles de euros (62 miles de euros en el ejercicio 2009). La totalidad

de las transacciones en moneda extranjera se han realizado en USD.

NOTA N° 15. PROVISIONES Y CONTIGENCIAS

El 11 de noviembre de 2004, la Comisidn Europea notific6 a CETARSA su
decision de fecha 20 de octubre de ese mismo afio, por la que se imponia a
CETARSA una multa por una supuesta infraccion del apartado 1 del articulo 81 del
Tratado CE por un importe total de 3.631.500 euros.

Con fecha 21 de enero de 2005, se recurrio dicha decision ante el Tribunal de
General de la UE .La cantidad objeto de la multa, asi como los intereses que habrian
de pagarse en el caso de ser desestimado el recurso, estaban totalmente
provisionados a 31 de diciembre de 2010, por un importe total de 4.384.113,95
euros, de los que 752.613.95 euros correspondian a intereses y el resto, 3.631.500

euros, al importe de la multa objeto de recurso.

Con posterioridad a la fecha de cierre del ejercicio pero con caracter previo a la
formulacion de las cuentas anuales referidas a 31 de diciembre de 2010, el 3 de
febrero de 2011 la Sociedad ha recibido notificacion de la sentencia del Tribunal
General de la UE en el que se estiman parcialmente las alegaciones de CETARSA,
rebajandose el importe de la multa hasta 3.147.300 euros. La Compafia, tras
analizar el contenido de la sentencia, ha procedido a recoger en la cuenta de
resultados del ejercicio 2010 la reversion de la provision por un total de 584.548,53
euros, 484.200 euros por la reduccién del importe de la sancién y el resto a los
intereses correspondientes a dicha minoracion devengados hasta 31 de diciembre
de 2010.

Finalmente, la Compafia ha decidido proceder a interponer un recurso en
casacion ante el Tribunal de Justicia de la Unién Europea en el plazo legal
establecido de dos meses desde la notificacion de la resolucién. En consecuencia. a

31 de diciembre de 2010 se recoge un saldo final de 3.799.566,42 euros, 3.147.300
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correspondiente al importe de la sancién y el resto 652.266,42 euros referidos a los
intereses devengados hasta 31 de diciembre, quedando integramente provisionado
el importe de la sancion fijado en la sentencia del Tribunal General de la UE de 3 de
febrero de 2011.

Durante el ejercicio la Sociedad ha constituido una provision, por los
compromisos de prejubilacion asumidos, representando la estimacion del valor
actual a 31 de diciembre de 2010 de los compromisos futuros pendientes de pago a
dicha fecha un importe de 9.222 miles de euros, de los que 848 miles de euros
corresponden a los compromisos a pagar a lo largo del afio 2011 y se recogen como

Provisiones a corto plazo

Las principales hipdtesis financieras y actuariales utilizadas en dicho analisis son

las siguientes:

Descripcién 2010
Tipos de descuento 3,5%
Tasa de crecimiento de los salarios 2%
Tablas de supervivencia PERM/ F2000P

_ _ _ Sistema de capitalizacion
Sistema financiero N
individual

Durante el ejercicio la sociedad ha registrado en concepto de actualizacion de

intereses por esta provision 68 miles euros

Al 31 de diciembre de 2010 la Sociedad tiene pasivos contingentes por avales
bancarios y otras garantias relacionadas con el curso normal del negocio por importe
de 3.656 miles euros, que en su practica totalidad se corresponde con avales
constituidos ante el Tribunal General de la UE. La Direccién de la Sociedad no preve

gue surja un pasivo significativo como consecuencia de los mencionados avales.

No existen otros tipos de contingencias por las que pudiera resultar necesario

dotar otras provisiones.
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NOTA N° 16. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

La Compafia ha realizado en el ejercicio 2010 actuaciones medioambientales en
las areas de cultivo de tabaco y actividades industriales al objeto de preservar y
conservar el medio ambiente. Las actuaciones se desarrollan a través del personal

de la Compaiiia que se integra en el Departamento de |+D de CETARSA.
Durante el afio 2010 la Compafia no ha realizado inversiones ni incurrido en
gastos que estuvieran dirigidos especifica 0 exclusivamente a la minimizacion del

impacto medioambiental y la proteccion y mejora del medio ambiente.

NOTAN°17. SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS

La cuenta de Subvenciones, donaciones y legados recibidos, recoge el importe
pendiente de imputar a resultados de las cantidades recibidas en concepto de
Subvenciones de Capital.

A 31 de diciembre de 2010 y 2009 el detalle, en miles de euros, es el siguiente:

Descripcion 2010 2009
Organismos concedentes:  Administracion del Estado y

Comunidades Auténomas

Fecha de cobro: Entre 1987 y 1997

Saldo Inicial 379 424
Aumentos 0 0
Traspasos a Resultados en el Ejercicio (44) (45)
Devoluciones 0 0
Saldo Final 335 379

Al cierre del ejercicio 2010 la Compaiiia habia cumplido con todos los requisitos
necesarios para la percepcion y disfrute de las subvenciones detalladas

anteriormente.

Las subvenciones se imputan al resultado a medida que se amortizan los bienes

en los que se han materializado. No obstante, de acuerdo con la legislacion fiscal
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vigente en su momento, el computo a efectos fiscales del ingreso correspondiente se
hizo en un periodo maximo de diez afios aun cuando el ritmo de amortizacion fuera
inferior. Por ello, la Compafiia recupera en su declaracion anual del Impuesto sobre
Sociedades la tributacion anticipada de dicha subvencién. Dicho importe no se activo
en su momento y, por ello, no resultd preciso ajustar el saldo de estas subvenciones
a 31 de diciembre de 2007 por el efecto del impuesto de acuerdo con la nueva

normativa contable.

NOTA N° 18. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

El 3 de febrero de 2011 la Compafia recibié notificaciéon de la sentencia del
Tribunal General de la UE en relacion con el recurso interpuesto por la Sociedad
contra la multa por una supuesta infraccion del apartado 1 del articulo 81 del Tratado
CE. La Sociedad ha recogido el impacto de dicha sentencia en los estados
financieros a 31 de diciembre de 2010 segun se detalla en la nota n° 15.

Con fecha 14 de marzo de 2011 se han firmado los contratos de cultivo y
compraventa de tabaco para la cosecha 2011, suponiendo un volumen total de
contratacion de 24.587 toneladas lo que representa un ajuste del 11,8% sobre los

volumenes inicialmente contratados en la cosecha 2010.

NOTA N°19. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

A) Saldos y transacciones con vinculadas

El importe, en miles de euros, de los saldos en balance con vinculadas es el

siguiente:
Descripcion 2010 2009
Saldo Deudores
- Inversiones en empresas del grupo (ver nota N° 9) 5.900 6.609
- Impuesto sobre Sociedades SEPI (ver N° 13) 1.330 0
- Intereses a cobrar 1 1
Total Deudores 7.231 6.610
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Saldo Acreedores

- Impuesto sobre Sociedades SEPI (ver N° 13) 0 594

- Acreedores Comerciales
SEPI 2 2
EMGRISA 1 0
Total Acreedores 3 596

Los intereses a cobrar corresponden a los intereses devengados pendientes de

cobro por las inversiones de la Compafiia en activos del mercado Inter-SEPI.

El detalle de operaciones realizadas con partes vinculadas durante los ejercicios
2010 y 2009, en miles de euros, es el siguiente:

Descripcion 2010 2009
Ingresos
- IF SEPI por enajenacion y otros 35 118
Total Ingresos 35 118
Gastos

- Servicios recibidos

SEPI 13 12

INFOINVEST 64 61

EMGRISA 1 0
Total Gastos 78 73
B) Retribuciones al Consejo de Administracién y a | a Alta Direccion

Las retribuciones por todos los conceptos a los miembros del Consejo de
Administracion y al personal de Alta Direccion de la Compafia ascendieron durante
el ejercicio 2010 a 544 miles de euros (557 miles de euros en el 2009) de acuerdo

con el siguiente detalle:

Descripcion 2010 2009
Administradores

- Dietas 157 170
Alta Direccion

- Sueldos 387 387
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No existe ningun tipo de anticipo, préstamo o crédito concedido a los miembros
del Consejo de Administracion, o al personal de Alta Direccién de la empresa a 31
de diciembre de 2010. Tampoco existen obligaciones asumidas por la Compafiia a
titulo de garantia respecto de dichas personas.

Los Administradores de CETARSA no tienen participaciones, ni ostentan cargos
o desarrollan funciones en empresas cuyo objeto social sea idéntico, analogo o
complementario al desarrollado por la Compaifiia, a excepcion de los cargos citados

a continuacion.

Consejero Sociedad Objeto social Cargo

Director de

Fabricacion y Comercio Compras de

D. Joaquin Garcia Siles | Altadis, S.A.

de Tabaco Tabaco Negro
, . . C . Director Industrial
D. Antomo.Jose Gutiérrez Altadis, S.A. Fabricacion y Comercio de la Unidad de
Hidalgo de Tabaco

Cigarros

No obstante, determinados miembros del Consejo de Administracion desarrollan
cargos directivos o funciones relacionadas con la gestiéon de empresas del grupo al
gue pertenece la Compafiia que no han sido objeto de inclusién en esta nota de la
memoria, al no suponer menoscabo alguno de sus deberes de diligencia y lealtad o
la existencia de potenciales conflictos de interés en el contexto de la Ley 26/2004, de
17 de julio, por la que se modifican la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, y el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el
Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio.

NOTA N° 20. OTRA INFORMACION

A) Personal

El nimero medio de personas empleadas durante los ejercicios 2010 y 2009,

desglosados por categorias ha sido el siguiente:
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Descripcién 2010 2009

Directivos 5 5
Técnicos 59 69
Administrativos 20 22
Subalternos 58 64
Operarios 215 224
Total 357 384

A 31 de diciembre de 2010, la plantila de CETARSA incluyendo a todo el
personal que se integra en el censo de trabajadores fijos-discontinuos, con
independencia de que estuvieran dados de alta en esa fecha, asi como el personal
eventual de alta en la empresa a dicha fecha, era de 489 personas (573 personas en

el 2009) y su distribucién por categorias y sexo era la siguiente:

Descripcion Hombres  Mujeres Total
Directivos 4 0 4
Técnicos 37 6 43
Administrativos 4 19 23
Subalternos 53 7 60
Operarios 136 223 359
Total 234 255 489

B) Honorarios de Auditoria

La empresa auditora de las cuentas anuales de la Sociedad, KPMG Auditores,
S.L., y aquellas sociedades con las que dicha empresa mantiene alguno de los
vinculos a los que hace relacion la Disposicion Adicional decimocuarta de la Ley de
Medidas de Reforma del Sistema Financiero, han facturado a la Compafia durante
el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2010, en concepto de honorarios y
gastos por servicios profesionales de auditoria, un total de 22 miles de euros (27

miles de euros en el ejercicio 2009).
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C) Informacién _sobre los aplazamientos de pago efec  tuados a proveedores.

Disposicion adicional tercera. «Deber de informacio n» de la Ley 15/2010, de 5

de julio.

Los plazos de pago de CETARSA a sus proveedores se sitlan, en todos los
supuestos, dentro del periodo maximo legalmente establecido. No obstante, por
causas no imputables a CETARSA, a 31 de diciembre de 2010 existian saldos
pendientes de pago de facturas emitidas por proveedores con anterioridad a 31 de
octubre de 2010 por un importe total de 7 miles de euros.
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INFORME DE GESTION



INFORME DE GESTION

= Evoluciéon de los negocios v situacion de la Compan ia

En el ejercicio 2010, el desarrollo de la actividad de CETARSA, y del conjunto del
sector del tabaco en rama en Espafia y de la Union Europea, ha estado
decisivamente influenciada por la desaparicion de las ayudas acopladas a la

produccion de tabaco en rama a partir de la cosecha 2010.

Las ayudas a la produccion, en el &mbito comunitario, habian tenido siempre un
caracter determinante en los ingresos totales percibidos por los agricultores
derivados de la produccion de tabaco. Consecuentemente, el desacoplamiento total
de las ayudas suponia un cambio radical en las bases sobre la que se sustentaba la
actividad econémica ligada al cultivo y transformacion del tabaco. Este profundo
cambio requeria del esfuerzo de todos los agentes que operan en el sector para
lograr su sostenibilidad en el medio plazo. Asi, resultaba preciso incrementar, de
manera muy significativa, los precios de compra a los agricultores para sustituir
parcialmente las ayudas acopladas. A ello debe afadirse la optimizacion en los
costes del cultivo y el efecto de las medidas legales de apoyo al sector aprobadas.
Por su parte, las empresas de primera transformacion deberian optimizar los costes
de transformacién y adecuarlos al nuevo escenario para poder comercializar sus
tabacos a unos precios asumibles por el mercado y que tendrian que aumentar de
manera sustancial dado el impacto sobre los mismos del incremento en los precios

de compra del tabaco verde.

El conjunto de actuaciones que se han plasmado a lo largo del afio 2010 han
sentado unas bases razonablemente solidas sobre las que asegurar la viabilidad a
medio plazo de la actividad del conjunto del sector. En este sentido, la evaluacion
de la marcha de la cosecha 2010, que se estd desarrollado dentro de las

estimaciones fundamentales realizadas, avalan las previsiones realizadas.

Dentro del escenario general apuntado, los resultados econémicos de CETARSA

se han visto fuertemente influenciados como consecuencia del impacto en los
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mismos del ajuste en su estructura productiva y en su plantilla que resultaba
necesario para adecuarse al nuevo marco general en el que desarrolla su actividad
la Compafia. En este contexto, y con el objetivo de asegurar la sostenibilidad de su
actividad en el medio plazo, se alcanz6 un acuerdo con los representantes sindicales
para la puesta en marcha de un Expediente de Regulacién de Empleo que llevé al
cese de la actividad productiva de la fabrica de Coria y a la baja de 108 trabajadores
en la plantila de la Compaiia. Otro de los efectos basicos del nuevo marco
regulatorio se aprecia claramente al analizar comparativamente las cifras de compra
del afio en el que ya han pesado, de manera muy significativa, los tabacos
adquiridos correspondientes a la campafia 2010 cuyo proceso de compra se
concentr0 fundamentalmente en el dltimo trimestre del afio concluyendo
basicamente en el mes de enero de 2011. En cuanto a la repercusion en el precio de
venta a los clientes se producira en el afio 2011 cuando se comercialicen los
tabacos de la campafa 2010, una vez adquiridos al agricultor y completado el

proceso de transformacion de la campafa.

Descontando los efectos resefiados referidos al ajuste abordado en el afio 2010,
los resultados economicos de CETARSA pueden calificarse como razonablemente
satisfactorios debidos a un incremento significativo en los ingresos ( + 14,31%)
como consecuencia de la mejora en los precios medios de venta y a la continuidad
en la contencién del conjunto de gastos de la Compafiia, en el que ya se han
recogido parcialmente el efecto del redimensionamiento de la estructura productiva y

de la plantilla de CETARSA a partir del mes de julio .

Finalmente, hay que resefar las modificaciones en la situacion financiera de la
Sociedad como consecuencia de los mayores recursos financieros que seran
precisos para atender el fuerte incremento en los pagos a realizar a los agricultores.
La Sociedad ha suscrito en buenas condiciones las pélizas de crédito necesarias

para tener una adecuada cobertura de sus eventuales necesidades de financiacién.
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= Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 3 de febrero de 2011 se ha recibido notificacion de la sentencia del
Tribunal General de la UE en relacion con el recurso interpuesto por la Sociedad por
una sancion por una posible infraccion del articulo 81 del Tratado CE. En la nota n°
15 se informa detalladamente del impacto de dicha sentencia recogido en las

cuentas anuales del ejercicio.

El 14 de marzo de 2011 se han firmado los contratos de cultivo y compraventa de
tabaco para la campafa 2011. El volumen total de tabaco contratado inicialmente
por CETARSA en la campafia 2011, para el conjunto de las variedades, ha
ascendido a 24.586 toneladas lo que representa un ajuste sobre el volumen
inicialmente contratado en la campafa precedente del 11,8% y responde a la
evolucion previsible en la demanda del mercado asi como a la necesidad de cumplir
con los requisitos recogido en la normativa de ayudas agroambientales en relacion

con la rotaciéon de cultivos.

La contratacion se ha referido fundamentalmente a 19.741 toneladas de tabaco
Virginia (80,3% sobre el total) y 4.616 toneladas de tabaco Burley (18,8% sobre el
total).

Al margen de lo resefiado anteriormente, no se han producido otros
acontecimientos que incidan sobre los estados financieros referidos a 31 de

diciembre de 2010.

= Actividades en materia de Investigacion y Desarrol lo

A lo largo del ejercicio 2010, se han continuado los esfuerzos realizados en esta
materia por CETARSA a través de su Departamento de 1+D. Estos esfuerzos se han
concretado, fundamentalmente, en la realizacion de actividades encaminadas a la
preservacion y cuidado del medio ambiente, orientando la produccion de los
agricultores que tiene contrato con CETARSA a préacticas de cultivo sostenibles
desde el punto de vista medioambiental.

Paginad9 de51



Este departamento ha proseguido, a lo largo de 2010, con el desarrollo, a través
de métodos naturales, de variedades hibridas con resistencia a las enfermedades
especificas de las zonas de cultivo, permitiendo una clara disminucion en la
aplicaciéon de productos fitosanitarios y contribuyendo asi, a la optimizacién de los
costes del cultivo y a la mejora en el cuidado del medio ambiente. Estas labores de
investigacion se realizan en el marco de distintos Convenios de Colaboracion
firmados con el Ministerio de Medio Ambiente, Medio Rural y Marino, asi como con
distintas empresas privadas.

En el afio 2010 se ha continuado la realizacion de ensayos dirigidos a disminuir
la cantidad de fertilizantes a aplicar al cultivo, e incrementar la eficiencia en el

consumo de agua de riego Yy en la utilizacion de productos fitosanitarios.

Finalmente, CETARSA ha seguido teniendo una presencia muy activa en los
trabajos del Comité de Investigaciones Cientificas del Tabaco (CORESTA) y de la
Asociacion Europea para la Investigacion y Experimentacion en Tabaco (AERET),
en cuyo seno se fijan las directrices basicas a aplicar en las diferentes practicas

agricolas para una mejor preservacion del medio ambiente.

= Acciones Propias

En el ejercicio 2010 la Compaiia no ha realizado operaciones con acciones

propias, habiéndose mantenido invariable la composicion del accionariado.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES
POR EL CONSEJO DE ADMINISTRACION



Conforme al Articulo 253 puntos 1 y 2 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, el Consejo de Administracion de la Compafia Espafiola
de Tabaco en Rama, S.A. (CETARSA), en su reunién del dia 16 de marzo de
2011, ha formulado las cuentas anuales de Compariia Espafiola de Tabaco en
Rama, S.A., la propuesta de distribucidon de resultados y el informe de Gestion

anexo a este documento, todos correspondientes al ejercicio 2010.

Presidente:

D. Julio Vinuela Diaz

Vocales:

D2 Fatima Blasco Cantera

D. Joaquin Garcia Siles

D. Antonio José Gutiérrez Hidalgo

D. Antonio Fernandez y Garcia de Vinuesa
Da. M2 Luz Gomez-Jover Torregrosa

D. Juan José Gomez Martinez

D. Manuel Pérez Trillo

D2 Inmaculada Carretero Castafo

D. Alberto Girén Gonzalez

D2 Teresa Sanchez Armas

D. Alfonso Ruiz de Castafieda de la Llave
D. Javier Serra Guevara

D. Bernardino Pérez Crespo

D. José Alvarez Junco

D. José de Guadalfajara Cembrano

Secretario:

D. Antonio Martinez-Calcerrada y Gomez
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