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ACTIVIDADES

Produccion y Produccion y Produccion y
Comercializacion Comercializacion Comercializacion

Papel para Embalaje/ Plancha de Cartén Embalaje de Carty

GRUPO INTEGRADO

Otras Actividades

Produccion de energia eléctrica y térmica a partir de cogeneracion

Actividades portuarias y logisticas




ACCIONARIADO Y ESTRUCTURA SOCIETARIA

|

: \a‘l" I \ Harpalus, S.L. | 38% ' Espafia
\ I \ CARISA* | 6% W roruga

Actualizado a 30-09-05

Torres

ZOCO Inversiones ** | %

EBN Banco®*™ | 2%

Papeles y Cartones
—

EBN Alisma **** | 2%

Angel Fernandez [ 6%

Free Float | 40% 100%

RTUCEL VIAMA [ 1
| Esparia ! 10

ad)
na Energia

) CARISA ests formada por Cajas de Ahorros de E
{**) ZOCO INVERSIONES estd formado por Ca
' Caja de Extremadura.

{***] EEN Banco es una entidad participad
Duero, Sa Nostra y Banco Provincla d
{****} Fondo de Capital Riesgo EEM Alisma es
Entidades de Capital Riesgo, SA.

(1) Incluye autocartera de Gescartao, SGPS \”
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DISTRIBUCION GEOGRAFICA

Cantabria

"
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Alcolea
del Cinca Sant Boi de

® = Viana do Llobregat

Castelo Duenas

b Guilhabreu La Muela

. Torrelavit
% Ovar Oliveira de Azemeis
Lezirias

Marinha [Grande Torres de la
it Alameda

‘ N\ 5

> _Leiria
- Getafe
Albarraque

Freguesia de Mourao

. Madeira

' Papel <@ Carton ; Cogeneracion ' Cajas (Q Otras Actividades
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PRINCIPALES FABRICAS

|

Duefias — Palencia (Espafia)- Vista aérea Trasloga (Palencia) Espafia- Vista interior ~ Viana do Castelo (Portugal)- Vista aérea

Papel Cartén Papel

Albarraque (Portugal)- Vista aérea Leiria (Portugal)- Vista interior

A Cartova (Valencia) Espana - Vista exterior
Cartén ( ) Esp

Carton Carton
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ACTIVIDADES: ¢(Por qué carton ondulado?

m Correcta proteccion de los productos
gue contiene; producto ligeroy a
medida.

m No propaga plagas: cumple con la
Norma Internacional para Medidas
Fitosanitarias numero1000 NIMF 15 en
vigencia desde el afio 2002.

m Contribuye a una racionalizacion de
las operaciones logisticas.

m Su capacidad de ser impreso y de
transmitir ideas y mensajes,
adquiriendo formas a medida le hacen
adecuado para la promocion y
comunicacion de marcas y productos en
el punto de venta.

m Producto higiénico.

m 100906 reciclable. Directiva
2004/12/EC.

m Sector sostenible.



PAPEL Y EMBALAJE: UN SECTOR SOSTENIBLE

* Gestion forestal sostenible
- Materia prima procedente de plantaciones forestales de crecimiento
rapido
Recuperacion de superficies abandonadas
Aumento de la superficie forestal
Control eficaz de la erosion
Eficiente sumidero de CO>
Contribucioén al desarrollo rural
Preservacion de bosques naturales

- Certificacion forestal
* Proceso productivo responsable técnicamente avanzado
Ahorros de agua y energia en el proceso

Reduccion de las emisiones atmosféricas
Reduccién de vertidos y residuos generados en el proceso

Apuesta por la cogeneracién y los combustibles limpios y renovables

como el gas natural y la biomasa residual.
Desacoplar el crecimiento de la produccién de papel del impacto
ambiental.

* Liderazgo en recuperacion y reciclaje
Aprovechamiento maximo de un recurso natural
Producto final 100% reciclable
Reduccion de vertederos
Reduccion de efecto invernadero
Garantia de reciclaje al 100% del papel recuperado 9
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EL PROTOCOLO DE KIOTO

* El sector papelero es un sector intensivo en demanda eléctrica, pero al mismo
tiempo es uno de los de mas alta eficiencia energética.

* El potencial de ahorro energético de la industria papelera es inferior al del resto
de los sectores (0,83% vs. 4,8%0).

* Fuerte apuesta en el sector por la cogeneracion por tratarse del método mas
eficiente.
- La cogeneracion produce al mismo tiempo energia eléctrica y térmica.
- Utiliza un combustible limpio como el gas natural. La industria papelera utiliza
un 89% de combustibles limpios, siendo el mas importante el gas natural (51%
del total). El gas natural produce menos gases de efecto invernadero que el
carbon y el fuel-oil en su combustion.

* Los derechos de emisiones de gases con efecto invernadero asignados por el

Gobierno a EUROPAC se preven suficientes en el periodo 2005-2007. Por tanto, la
aplicacion del Protocolo de Kioto no tendra efectos econOmicos negativos para la
compafia.

TOTAL SUPERAVIT
DERECHOS DE EMISION:

32.253 Tn.
| |
DUENAS ALCOLEA VIANA
Superavit de derechos: Déficit de derechos: Superavit de derechos:
7.298 Tn. 2.045 Tn. 27.000 Tn.
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SECTOR ENVASE Y EMBALAJE  ruente rerco, asparet

Mercado de Envase y Embalaje en Europa
(%% consumo)

Consumo per céapita de papel
(Kg./habitante) en 2004

Otros
8%0

Madera Cartoén
15% ondulado
60%0
Plastico
17%

/ 314
241 244
228
169

[l Espafa I Alemania ' Japon M Canada M EEUU

» El carton ondulado es el material mas utilizado para el envase y embalaje en el mundo con una cuota del
34%, y de Europa, con una cuota del 60%. En Espafia, y segun un estudio de Alimarket, el Papel y Carton
supone un 34% vy el plastico un 31,2% del mercado total de Envases y Embalaje

POTENCIAL DE CRECIMIENTO "
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SECTOR ENVASE Y EMBALAJE Fuente: AFCO

PRINCIPALES CONSUMIDORES DE CARTON CONSUMO DE CARTON vs. PIB
EN ESPANA
Agricultura 23% — Consumo de carton —PIB
Alimentacion 60
Bebidas 50 -
Audio, eléctrénonica y automocion E
S 40 A
Transformados cartén ondulado 2
Otros Productos industriales S 30 A
Quimica y Perfumeria E 20
S
Ceramico, Vidrio y caucho ©
10 A
Productos Variados
0 T T T T T T T T T T 1

Papeleria

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Tabaco

— . — I

El objetivo de EUROPAC es continuar aumentando su El sector del embalaje de cartéon depende del consumo y
posicionamiento en los sectores agricola y vinicola, al esta estrechamente ligado a la evolucion del PIB. La
aportar al negocio estabilidad y mayor margen elasticidad consumo de carton/PIB es superior a 1,5x

¢
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Recuperacion y Reutilizacion de papel y carton

El sector de embalaje de carton ondulado cumple perfectamente las
exigencias de la Directiva 2004/12/EC, que regula el envase y embalaje

en Europa, en cuanto a ser un material 10096 reciclable, asi como una
tasa de recogida en 2008 del 60% (el objetivo fijado por ASPAPEL es 65%

en 2007).

Tasa de recogida de Papel Recuperado

en % 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Alemania 73,1 69,8 74,3 72,2 73,7 73,6
Austria 66,4 65,8 65,2 61,4 62 63,4
Bélgica 54,5 51,6 51,2 48,1 534 60,7
Canada 42,3 46 41,5 42,2 46,5 53,4
Dinamarca 51,7 48 454 55,7 531 56,7
Esparia 46 48,6 54,6 52 50,5 54,6
Estados Unidos 455 48,7 48,6 49,4 494 50,5
Finlandia 64,6 67,3 71,3 71,7 72,9 71,1
Francia 44 46,1 47,1 49,7 54,4 57,9
Grecia 31,1 34,9 30,5 3#3,1 333 37,4
Holanda 56,7 59,5 63,5 64,8 67,7 72,6
IHanda 18,3 18,6 27,3 33,8 37,6 76,7
Italia 35,2 37,4 43,6 44,9 47 49,2
Japdn 55,8 57,8 62 65,4 66,4 47
Noruega 65,3 57,4 65,9 67,7 67,6 72,1
Portugal 45,5 50,5 44 45,4 46,5 36,5
Reino Unido 40,4 41,1 44,2 47,6 51,1 56,9
Suecia 60,9 63,3 65 68,8 67,6 70
Suiza 63,7 63,1 69,3 70,3 69,9 70

* Tasa de Recogida: Mide la proporcién de papel recuperado para su reciclaje en relacién con el consumo total de papel.

» En Espana hay en vertederos 1,9 mlls de Tns. de papel susceptibles de ser
recuperados.

13



COMPOSICION MERCADO EN PENINSULA IBERICA
Evolucion 1994 — 2004 PAPEL

BASE ESTRUCTURAL BASE ESTRUCTURAL
1994 2004
Smurit Alier UIPSA
11% 5% 8%

Indep.

Smurfit
13%

EUROPAC
7%

Indep.
29%

EUROPAC-

GESCARTAO
19%
Saica 42%
39%
/
Fuente: Europac Concentracion: el 8226 del mercado en manos de 4
_ < A
Integracion vertical
e

Europac sigue una estrategia de integracion de actividades y
crecimiento dentro de un sector con potencial y alto valor afadido 14

¢




BASE ESTRUCTURAL
1994

Portucel EUropac 4o
Embalagem 270
4%
Bernabeu
4%
Lanter-Sca
4%
Petit
4%

me 1‘ [

P
5%

4

Kappa
6%

Saica
13%

Fuente: Europac

Indep.
51%

r

—~

COMPOSICION MERCADO EN PENINSULA IBERICA
Evolucion 1994 — 2004 CARTON

BASE ESTRUCTURAL
2004

Smurfit
Europac- 9%

Gescartao
7%

Bernabeu 2%

5%

Lanter-Sca
8%

Petit
10% .
Saica

P “
% Kappa
6%

Concentracion, pero menos que en papel. El 28%b del
mercado son independientes

Integracion vertical

15

Indep.
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EUROPAC EN EL SECTOR

Papel para carton ondulado

Produccion y Consumo de Papel para Carton Ondulado en

159

Europa

2161 21025 20729

20.160 4.000

3500
3.000
Ez.soo
22,000
<1500
=1.000
500

0

19.992

7% .
19,004 won 3 10

18520 18.613
204

17817 17545

16791 16744

12

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

B Produccion M Consumo Aparente

» La Peninsula Ibérica es el tercer mayor productor de Europa

Fuente Groupement Ondulée

» EUROPAC ocupa el 2° puesto en la Pl con una cuota de mercado del 19%6 en capacidad

Produccion y Consumo de Papel para Carton Ondulado

1996

1997

Peninsula Ibérica

2871 2810 29%

1998 1999 2000 2001 2002

B Produccion E Consumo Aparente

Ranklﬁ Eurﬁ 2005 Productores de Pﬁl ﬁia Cartén Ondulado

Ths. Reciclado Virgen Total

1 Jefferson Smurfit 1.990 840 2.830

2 SCA 2.040 650 2.690

3 Kappa 1.460 740 2.200

4 SAICA 1.445 1.445
5 Palm 850 850
6 DS Smith 755 755
7 Bauernfeind 675 675
8 Otor 660 660
9 Mreal 550 550
10 Europac (Gescartao) 257 285 542

16

2003

3.081 3100

2004
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COMPOSICION MERCADO EN EUROPA

Cagamdad de Eroduccmn de KRAFTLINER

Productores krafliner y

Productores kraftliner
SC Fluting brown
. 4
Korsnas Peterson
Peterson 5% Jefferson 10%
6% Smurfit !
Europac 19% Jefferson
6% Smurfit
28%
Stora Enso
9%

Kappa
0,
Billerud 1%

10%

MReal SCA
13%

15% 28%

Proceso de concentracion

La inversidn necesaria para poner en marcha nueva
[ caracteristicas del sector: | < cepaciend ez fuene parera ge entrace

Sector deficitario en Europa

Principales productores son \”
multinacionales s
\_ 17 =



PRODUCCIONES Y CAPACIDADES EN EUROPA

Papel kraftliner Fuente Groupement Ondulé
Produccion y Consumo Aparente de Papel Kraftliner en Europa Produccin y Consumo Aparente de Papel Kraftliner enla Peninsula
- 397 o - s Iérica
4000 ' i w S 1000
H‘ 350 %0
‘H‘ u‘\H 3000 g
N - ol
- B
‘\ ‘,\‘, 21500 2 40
| 300
1.000
200
50 10
0 0
19% 1997 1998 1999 2000 2000 2002 2003 2004 19% 1997 1998 1999 2000 2000 2002 2003 2004

i Produccion [ Consumo Aparente i Produccion [ Consumo Aparente

Rarkiﬁ eurﬁ 2005 Hoductores de ﬁl Kraftiner

Trs. Brown White Top  Bleached SC Huting TOTAL
1 Jefferson Smurfit 740 100 840
2 Kappa 740 * 740
3 SCA 650 * 650
4 M-Real 310 * 240 550
5 Billerud 20 340 430
6 Stora Enso 120 260 380
7 BEuropac 270 270
8 Peterson 260 260
9 Korsnas 210 * 210

Total 2.660 830 840 4.330

¢
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EUROPAC EN EL SECTOR

Carton ondulado

Distribucién Mercado Peninsula Ibérica

]
e
(‘. .
o
'i‘f'“'-(j
&
.éf b

|
k )l hr

l

)
N

8

=

Miles de Tonelad

20.000 A

18.000

16.000 A
14.000

i
N
=}
o}
o

10.000
8.000 A
6.000 A
4.000 A
2.000 A

0 -

Fuente FEFCO

Produccion Carton Ondulado Peninsula
Ibérica
TACC 96-04: 4,21%
2.778,3

25731 2.573,7 2.666,0 2.682,0

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

| [ Peninsula Ibérica|

Produccion Cartén Ondulado Europa
TACC 96-04: 3,15%

21.010,8
19.877,0  19.796,0 20.263,0 20.538,0

oo 184100 191490

1 16.393,0

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

¢

19



INDICE

Pag.
1. EUROPAC 3
2. EL SECTOR 38

3. EVOLUCION DE LAS ACTIVIDADES 20

4. INFORMACION FINANCIERA 28
5. PARTICIPACION EN GESCARTAQO 33
6. ESTRATEGIA 40
T 7. DATOS BURSATILES 42

20

¢



600 T - 350
500 + + 300
1 250
% 400 + N
= +200 E
3 300 + 3
3 1150 2
= 200 +
+ 100
100 + (*) Nota: En el afio 2000 se
T 50 producen los siguientes
hechos:
0 +—B 0 .
1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 ' 100% Incorporacion Trasloga S.L.
—8— Cajas (Mlis. m2) 5 6 8 15 22 172 212 223 224 230 v 32,5% de Gescartao SGPS, S.A.
—&— Papel (Miles Tms.) 139 101 149 169 183 510 507 486 479 499 v 100% Do Ave
——Plancha (Mlls.m2) | 68 86 96 103 116 317 318 314 308 301
Composicion Ventas 3T 05 (**)
Otros
6,08%0
Embalaje Papel
42,56% 51,36%
(**) En 2005 se comienza a consolidar Gescartao, SGPS, SA al 100% 21 e




EVOLUCION PRECIOS PAPEL y MMPP

Evolucion precios Testliner y Kraftliner 97-05

(Precio anual medio €/Tn.)

Precios en €/1

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 3T05

—— Testliner WTL-2 —¢— Testliner TL-3 —— Kraftliner

Evolucion precios Papel Recuperado y Madera

(Precio anual medio €/Tn.)

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 3T05
—=— Papel Recuperado —— Madera (media pino/eucalipto)

22
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PAPEL PARA CARTON ONDULADO
CAPACIDAD/RATIO UTILIZACION

™ Papel Reciclado ™ Krafliner

800.000 -
700.000
600.000
m\u "‘w i 400.000 A

L 300.000 -
200.000
100.000 -

|| il

2003 2004 2005E 2006E 2007E

(*) Nota: el ratio medio de utilizacién de la capacidad en papel para carton ondulado se situ6 en 2003 y
2004 en un 95%.

23
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CARTON ONDULADO
PRODUCCION ESTIMADA 2004-2007E/RATIO INTEGRACION

Datos en Miles de m2

M Cajas H Plancha

228.223 CAJA: +4,3%

2004 2005E 2006E 2007E

INCECRACION 76% 80% 81% 82%

e

v’ La produccion de cartén presenta un TACC durante el periodo 04-07E del 4,3% de acuerdo a los
planes de produccion en Espafia y Portugal.

v EUROPAC estudia las mejores oportunidades de adquisicion a precios razonables que permitiran
incrementar el ratio de integracion entre Plancha/Cajas desde el 76% en 2004 hasta el 82% en 2007E.

24
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CAPACIDAD EN COGENERACION POR PLANTA

v

(Datos en Mw) 74 Mw.

44 Mw.

2004 2005E 2006E 2007E

Electrovapor/Alcolea Energia B Multienergias/Duerias Energia
B Portucel Viana Energia

¢
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INVERSIONES REALIZADAS (1998-2004)

N\ (*) Nota: inversiones reales tanto en activo material como inmaterial
‘ incluyendo amortizacion

(Datos en Mlls. de Euros)

INDUSTRIALES

Total 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
1998-2004

PARTICIPACIONES SOCIETARIAS
6,58

Total
1998-2004

26
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CAPEX (2005E-2008E)

(Datos en Mlls. de Euros)

Papel 33,3 54,2 47,4 47,5
Embalaje 6,8 6,8 6,8 6,8
Cogeneracion 19,4 - - -
I ——————————————————————.
TOTAL ANO 59,5 61,0 54,2 54,3

(*) Incluye inversiones en mantenimiento

Aumento de capacidad en MP3 (30.000 Tn. de Papel Reciclado) 2006-7
Aumento de capacidad en MP4 (15.000 Tn. de Kraftliner) Feb-2006
Vianova (*) — (220.000 Tn de Papel Reciclado) 2007
Aumento de capacidad en Portucel Viana Energia (30Mw.) 2005

Vianova (*): pendiente de obtener la licencia por parte de las autoridades portuguesas

27
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PRINCIPALES MAGNITUDES (1999-2004)

(Datos en Mlls. de Euros)

INCN EBITDA

196,51
169,28 170,34 186,35 ’

161,09 37,24

37,33 3590 34,51

32,14

1999 2000 2001 2002 2003 2004 1999 2000 2001 2002 2003 2004

EBIT RESULTADO NETO

22,33

1532 1364

1999 2000 2001 2002 2003 2004 1999 2000 2001 2002 2003 2004

[ —
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RESULTADOS 3TO5—C|FRAS CONSOLIDADAS SEGUN NIIF

Ventas 211,52 144,91 +45,9
EBITDA 38,65 26,03 +48,4
EBIT 18,85 12,74 +47,8
BN 5,83 5,77 +1,1
BN ajust. v 7,62 5,77 +32,0

(Datos en Mlls. de Euros)

~ » Resultados no comparables por cambio de perimetro de consolidacién de Europac en 2005.

> Los precios del Kraftliner fueron muy similares a los del 3T04. También ha habido estabilidad de
- *"! precios del Testliner y Flutlng

»Beneficio Neto Atribuible algo mermado en el 3TO5 por:

(-) el resultado extraordinario negativo provocado por la minusvalia contable originada por la venta de
activos de Multienergias tras su disolucion (2,7 millones de euros brutos). (*) Sin ese resultado el beneficio
neto hubiera sido de 7,62 millones de euros, un 32% mas.

(-) Aumento de los gastos financieros por el incremento de la participacién en Gescartao SGPS hasta el
78,66% (participacion a 30 de septiembre de 2005).

(-) por el aumento de Intereses Minoritarios tras la consolidacion del 100% de Gescartao SGPS.

¢
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RESULTADOS 3T05 - INCN POR DIVISION

INCN CONSOLIDADO (€ Mn.)

Papel Kraftliner

Papel Reciclado

Carton Ondulado
Energia

Otros

TOTAL INCN

Comentarios a la evolucién de las Ventas:

3T05

72,24

36,66

89,75

11,94

0,92

211,52

3704

39,71

35,49
68,27
1,20

0,23

144,91

Var.%o

+81,9
+3,31

+31,4

+894,6

+300,0

+45,9

»Papel Kraftliner, la cifra de negocio durante los tres primeros trimestres de 2005 se incrementa, alcanzando
72,24 millones de euros, debido a la consolidacion del 100% de Gescartao SGPS.

»Papel Reciclado, la cifra de negocio aumenta un 3,31% a pesar del incremento de las ventas intergrupo, que

no tienen reflejo en las cifras consolidadas. Esto se debe al incremento de capacidad (+25.000 Tn.) en la MP1.
»Cartén Ondulado, las ventas aumentan un 31,4% hasta el tercer trimestre por aumento participacion en

Gescartao SGPS.

»Energia, la cifra de negocio aumenta por el cambio del perimetro de consolidacion y por la actividad generada

en la fase de pruebas de la turbina de 30 MW de potencia situada en Viana do Castelo, cuya puesta en marcha
se prevé para finales de este afio. Dicha aportacion alcanza un 5,64% del total de la cifra de negocio.

31



ANALISIS DEL ENDEUDAMIENTO

Mils. € 1S05 2004 2003 Var. oas03

+ Deuda Bancos LP 141.5 82,3 749 +9,9%0
+ Deuda Bancos CP 52,2 40,0 40,3 -0,7%0
= Deuda Financiera Bruta 193,7 122.3 115,2 +6,2%

- (IFT + Tesoreria) 12,5 21,1 16,5 +27,9%0
= Deuda Financiera Neta 181,2 101.,2 08,7 +2 590
Fondos Propios Consolidados@y~| 212,2 170,2 166,74 +2,09%

DFN /FPC ) 0,85x% 0,59x% 0,59x%

EBITDA 34,5 37,3

DFN /ZEBITDA 2,9X 2,6X

(@B Fondos Propios Consolidados: Fondos Propios + Intereses Minoritarios + Diferencia Negativa de
Consolidacion + Ingresos a distribuir en Varios Ejercicios — Acciones Propias.

32

* Desde el primer semestre de 2005, ya bajo NIIF, esta partida es Patrimonio Neto.
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CALENDARIO DE LA ADQUISICION DE GESCARTAO

2000

= Imocapital (50% EUROPAC / 50% Sonae) adquiere el 65% de Gescartao por 49 millones de euros tras resultar
adjudicataria de la privatizacion realizada por el gobierno portugués.

' 2003

= El gobierno portugués realiza OPV por el 35% restante.

Tras haberse desprendido el gobierno portugués de la participaciébn gue mantenia en Gescartao, SGPS,SA (un 35%),
Imocapital, SGPS, SA con el 65%, comienza a consolidar globalmente el 100% de Gescartao (antes integracion
proporcional del 65%).

= Consecuencia de lo anterior, EUROPAC pasa, en el 2S03, a incrementar el porcentaje de consolidacion (integracion
proporcional) de su participacion en Gescartao desde el 32,5% (afio 2002) hasta el 50% (afio 2003). De éste modo,
las cuentas de EUROPAC a 31/12/03 incluyen unos minoritarios que ascienden al 12,78%:

Integracion proporcional del 50% - 32,5% de participacion indirecta =(17,5%) - participacion directa (4, 72%)=

. 12.78%

= A 31/12/03, la participacion de Imocapital en Gescartao se mantiene en el 65%, siendo la participacion total de
EUROPAC en Gescartao del 37,22% (32,5% indirecta y 4,72% directa).

2005

= EUROPAC adquiere a Sonae Industria SGPS SA el 50% su participacion en Imocapital asi como su participacion

directa en Gescartao, un 3,58%, equivalente a 715.160 acciones.

= Esta operacién permite a EUROPAC incrementar su participacion en Gescartao, directa e indirecta, hasta el 74,78%

- de su capital, pasando de éste modo EUROPAC a consolidar en sus cuentas el 100% de Gescartao ya en 2005.

= A 30 de septiembre de 2005 la participacion de EUROPAC en Gescartao era del 78,66%.
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AUMENTO DE LA PARTICIPACION EN GESCARTAO
DATOS DE LA RECIENTE OPERACION

» Fecha adquisicion: 11-02-05

» Objeto de la compra (pendiente de aprobacién por parte del TC de Portugal):
+ 50% de Imocapital en manos de Sonae Industria SGPA, S.A. (32,5% Gescartao + dchos crediticios)

+ 3,58% de las acciones de Gescartao propiedad de Sonae Industria SGPS (715.160 acciones)

» Importe Total: 97.866.760 €, cifra basada en un precio por accion de Gescartao de
13,57€/accion (271,26 mlls de € el 100% de Gescartao)

» Financiacion de 97,8 millones de € mediante una estructura combinada:

+ FFPP: ampliacién de capital realizada en junio de 2005 con un desembolso total de 33 millones de euros
suscrita totalmente. Dicha ampliacion se realiz6 con un descuento del 15% sobre el precio medio ponderado
de cotizacién de las ultimas 30 sesiones de bolsa anteriores al dia precedente a la verificacion del folleto de
ampliacion.

+ Financiacion ajena: 64,8 MM €

> La ampliacion de capital reestablece la solidez de la estructura financiera anterior a
- la operacion

> La operacion no da lugar a OPA sobre el resto de acciones de Gescartao
(consulta vinculante realizada a la CMVM)
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LA OPERACION-PARTICIPACION

ANTES DESPUES

EUROPAC - EUROPAC

50% \ / 50% 100%

6% IMOCAPITAL 3,58% 9,78% IMOCAPITAL

l 65% l 65%
v v v
GESCARTAO GESCARTAO

I

Participacion PAC en GES Participaciéon PAC en GES
Directa 6% Directa 9,78%
+ +
Indirecta 32,5%0 Indirecta 65%0
TOTAL: 38,5% TOTAL: 74,78%
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VENTAJAS DE LA OPERACION

» Europac pasa a consolidar globalmente el 10026 de Gescartao en 2005, dando
lugar a un incremento sustancial del perimetro de consolidacion y por tanto de los
resultados de la compaifiia

» En términos comparativos, el precio pagado en la operacion representa para
EUROPAC unas plusvalias latentes de 69,57 mlls € respecto el valor contable del
38,7%0 de la participacion que mantenia en Gescartao antes de la operacion.

» Mayor impacto por mayor aportacion de Gescartao (100%6):
+ solida generacion de caja-------- Ebitda 2004: 38 mlls €
+ mayores margenes

+ ausencia de endeudamiento---- Posicion Neta de Tesoreria 2004: 4,7 mlls €

» Consolidacioén de la estrategia de expansion, crecimiento e integracion

» Mayores capacidades para operar en el mercado ibérico de carton ondulado con la
ventaja de ser un grupo integrado

» Consolidacion de la posicion de liderazgo en la Peninsula Ibérica

> Sinergias de la operacion ‘ 2005E 2006E 2007E

Mlls. € 0,853 2.317 3.546
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IMPACTO EN RESULTADOS

* Nota.: comparacion con base Resultados 2004 suponiendo la consolidacion del 100% de las
cuentas de Gescartao:

Mils. € 2004 2004* var.
VENTAS 196,5 275,6 +40,2%
EBITDA 34,5 53.4 +54,8%
EBIT 16,0 27,0 +68,7%
ACTIVOS TOTALES 392,1 545,2 +39,0%

CAMBIO SUSTANCIAL DE DIMENSION
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DATOS GESCARTAO

Ventas 165,8 188,2 195,8 192,3 172,4 175,7
EBITDA 25,3 40,3 51,0 54,7 46,1 38,0
BN -6,3 0,27 12,8 14,1 17,9 10,6

DFN 102 82.5 60,8 17,7 2,2 -4.7 %

(*) Posicion Neta de Tesoreria

V. £BITDA/Ventas % 15,26 21,41 26,0 28,5 26,7 21,6
B i o™ Ventas 2004 por Divisiones Ebitda 2004 por Divisiones
o

Embalaje

Papel 26%0
60%0

Papel
74%

¢
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ESTRATEGIA

Mercado Cautivo

> Integracion de Actividades ‘

v Integracion Papel Reciclado/Plancha: 74%b
v'Integraciéon Plancha/Cajas: 73%b6 Aumento de Margenes

Reduccioén de la ciclicidad del sector

> Liderazgo en la Peninsula Ibérica ‘ Papel: 2° puesto

Cartdn: 6° puesto

» Incrementos de capacidad ‘ Papel para cartén
Cartén ondulado

Compras selectivas de empresas consumidoras
de cartéon (Cartocer, Cartopor, Esteve y Nadal)

Puesta en marcha de nuevas plantas (Sulpac)

» Nuevos productos de mayor calidad- - Torrespack (Eurokits)
- Alcolea (Onda triple)

» Mercados con pOtenCiaI ‘ Peninsula Ibérica y mercados proximos

» Sectores estratégicos - Incremento del posicionamiento en el sector
hortofruticola y vinicola

> Potenciar sinergias entre compairiias 41—
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DATOS BURSATILES

. ENTRE LAS 10 MEJORES OPV DESDE 1998
EUROPAC: ‘ (+165,13 % actualizado a dia 2-11-05)

0,89

582

1998 1998 1999 2000 2001 2002 2.003

2004 2.005

—&— Precics reales —— Precios gjust. por ampliaciones (*) ‘

* Ampliaciones de capital realizadas en 2000 (1x4), en 2002 (1x12), en 2004 (1x12) y 2005 (1x4).

PAC Ibex-35 IGBM
% var. 10/07/98 - 31/03/05 165,13% -1,99% 21,42%
% var. 31/12/03 - 30/12/04 21,71% 17,37% 18,70%
% var. 31/12/00 - 30/12/04 292,64% 0,01% 8,90%
% var. 2005 (¥ 67,32% 14,80% 17,21%
* Cifras 2005 a 2/11/05

2001
2002
2003*
2004
3105

Volumen Medio Rotacion

(n°titulos)
37.726
54.85
73.115
77.631
126.802

(MEEES)

41,01
30,56
22,92
23,39
17,90

* Sin novirriento accionarial de Rengo
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EL PRESENTE DOCUMENTO HA SIDO PREPARADO POR LA COMPANIA CON EL FIN EXCLUSIVO DE SER
PRESENTADO AL MERCADO. LA INFORMACION Y LAS PREVISIONES INCLUIDAS EN ESTE DOCUMENTO NO HAN
SIDO VERIFICADAS POR UNA ENTIDAD INDEPENDIENTE Y NO SE GARANTIZA, NI EXPLICITA NI
IMPLICITAMENTE, LA EQUIDAD, EXACTITUD, EXHAUSTIVIDAD NI CORRECCION DE LA INFORMACION O DE LAS
OPINIONES CONTENIDAS EN ESTE DOCUMENTO. NINGUNA PERSONA DE LA COMPANIA, NI NINGUNO DE SUS
CONSULTORES O REPRESENTANTES, ASUMIRAN RESPONSABILIDAD ALGUNA (RESPONSABILIDAD POR
NEGLIGENCIA O CUALQUIER OTRA RESPONSABILIDAD) POR LAS PERDIDAS QUE PUDIERAN DERIVARSE DEL USO
DE ESTE DOCUMENTO O SU CONTENIDO O BIEN DE CUALQUIER OTRO MODO QUE ESTUVIERA RELACIONADO
CON EL PRESENTE DOCUMENTO. ESTE DOCUMENTO NO CONSTITUYE UNA OFERTA NI UNA INVITACION DE
COMPRA O SUSCRIPCION DE ACCIONES Y NINGUNA PARTE DE ESTE DOCUMENTO DEBERA TOMARSE COMO
BASE PARA LA FORMALIZACION DE NINGUN CONTRATO O ACUERDO.

RO

Papeles y Cartones de Europa, S.A.

WWW.europac.es
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