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Papeles y Carfones de Europa

PORTUGAL

Estructura societaria* (05/2009) W RPOPRC

PARTICIPADAS

C. Marcuello / 11,97%

C. Soler / 12,50%
e IMOCAPITAL 100% 100% | 100%

C. Mimo / 12%
Renova / 24%

C. Santander / 36.6% GESCARTAO, SGPS 100%
EIPE Carton / 80%
PORTUCEL VIANA 100% PORTUCEL - IBERIA

S EMBALAGEM CAPITAL

100%
Celnave 100%
Viana Port  50%

EMPROBAL IBERIAN FOREST
60% FUND
7,5%

e

P.V. ENERGIA 100%

*Principales Sociedades




Estructura societaria (06/2009)
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Papeles y Carfones de Europa

PARTICIPADAS

C. Marcuello / 11,97%

C. Soler / 12,50%
C. Mimo / 12%
Renova / 24%

C. Santander / 36.6%
EIPE Carton / 80%

PORTUGAL

EPR ECR
IMOCAPITAL 100% 100% 100%

GESCARTAOQ, SGPS 100%

PORTUCEL VIANA 100% PORTUCEL NOR- IBERIA
el 100 % EMBAL?GEM GOMPAPEL CAPITAL
100% 100% 100%
Celnave 100%
Viana Port  50%

EMPROBAL
60%

P.V. ENERGIA 100%

*Principales Sociedades

IBERIAN FOREST
FUND
7,5%



Estructura geografica (05/2009
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Papeles y Carfones de Europa

(1) En el mes de mayo Europac ha firmado
un acuerdo de compra-venta por MPA y
MPS, acuerdo que actualmente esta sujeto
a la aprobacion de las autoridades de la
competencia francesas



Accionariado (05/2009) D RO

Free Float Harpalus, SL
(30,18%) 40 265%

=BN (6,104%)

— Bestinver Gestion,
SA SGIC 5032%

Cartera Industral

Angel Fernandez REA, SA (6,994%)
"16,442%)

Zaco Inversiones
(o, 0235%)

*Fuente CNMV: cifra calculada sobre capital social no actualizado
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L
Datos Grupo Europac =LROPAC
Papeles y Carfones de Europa
Uds: Miles de € 1OT 2008 1OT 2009 (%9 08/09

Importe Neto de la Cifra de Negocios 100.415 94.175 -6%

Importe neto de la cifra de Ventas agregadas 143.558 131.494 -8%

Resultado Bruto de Explotacion (EBITDA) (1) 17.470 5.431 -69%

Resultado Neto Atribuible 4.476 -7.626 -

Cash-Flow Neto (2) 12.291 3.926 -68%

Margen Ebitda (%) 17,40% 577%

(1) EBITDA = Beneficio de Explotacion + Dotacion a la Amortizacién.
(2) Cash Flow = Beneficio Neto de la Dominante + Dotacién a la amortizacién + Provisiones

v'Las ventas agregadas ascendieron a

2720/ Mmonnc i
LD /70U 11ITIHTIUO Ol

v El Ebitda disminuye un 69% principalmente por la caida de la demanda global
consecuencia de la excepcional situacion economica, que se ha traducido en caidas de los
volumenes de venta, aumentos de los niveles de stock y, en consecuencia, en bajadas
importantes de los precios de venta de papel




Evolucion Ventas por negocio

Ventas Agregadas negocio/pais

2 ROPRC

Papeles y Carfones de Europa

Miles. € Portugal Espafia Francia Total Ventas Agregadas.

03M09 03M08 Y% var. 03M09  03M08 % var. 03M09  03M08 Y% var. 03M09 03M08 % var.
Papel Kraft 34.428 44668 -22,9% 0 0 - 0 0 34.428 44668  -22,9%
Papel Reciclado 0 0 - 21421  28.482| -24.8% 12.785 0 34207  28.482  20,1%
Papel Recuperado 1.782  3.100/ -42,5% 0 0 - 0 0 1.782 3.100°  -42,5%
Energia 13.795 135300 2,0% 6318 5395 17,1% 0 0 20.113  18.925 6,3%
Carton 19.957 23.985 -16,8% 12475 21.170, -41,1% 4.765 0 37.197 45155 -17,6%
Recursos 1.878 1735 82% 1891 1494 26,6% 0 0o - 3.768 3229  16,7%
71839 87.018 -17.4%] 42104 56540 -255% 131494 143558  -8,4%
Ventas Agregadas negocio/pais
Unidades Portugal Espafia Francia Total Ventas Agregadas.

03M09  03M08  %var.  03M09  03MO8  %var.  03M09  03M0O8  %var.  03M09 03M08* % var.

Papel Kraft (Tn) 66.644 78.377/-15,0% - - 66.644 78.377 -15,0%
Papel Reciclado (Tn) - 58.838 63.035 -6,7% 50.843 49.081 3,6% 109.681 63.035 74,0%
Papel Recuperado (Tn) 28.122 24.933 12,8% - - 28.122 24933 12,8%
Energia (Mwh) 99.706 106.008 -5,9% 48.798 43.336 12,6% - 148.504 149.344 -0,6%
Carton (Km2) 40.156 46.978 -14,5% 26.501 40.986 -35,3% 4.572 5.826-215% 71.229 87.964 -19,0%

*No incluye ventas de Francia




Evolucion Ventas y Ebitda por negocio

Ventas Consolidadas negocio/pais

2 ROPRC

Papeles y Carfones de Europa

Miles. € Portugal Espaiia Francia Total Ventas Consolidadas.
03M09 03M08 % var. 03M09 03m08 % var. 03m09 03m08 % var. 03M09 03M08 % var.
Papel Kraft 23980 32.392) -26,0% 0 0 - 0 0 23980 323920 -26,0%
Papel Reciclado 0 0 - 13.816  19.209" -28,1% 12.077 0 25892  19.209  34,8%
Papel Recuperado 494 1751 -71,8% 0 0 - 0 0 494 1751 -71,8%
Energia 8.015 8173 -19% 2798 367 663,1% 0 0 10.813 8.539  26,6%
Carton 18370 21696/ -153%  9.902 16.827 -412% 4.724 0 3299 38523 -14.3%
Recursos 0 0 - 0 0 - 0 0 - - -

VENTAS CONSOLIDADAS 50.859 64.012 -20,5%J 26.515 36.403 -27,2% 16.801 0 -

Ebitda por negocio/pais comparativo 03M09/03M08

94.175

100.415

Miles. € Portugal Espafia Francia Total Ebitda
03M09 03M08 % var. 03M09 03M08 % var. 03M09 03M08 % var. 03M09 03M08 % var.
Papel Kraft 5.142 8.684 -40,8% 0 0 - 0 0 5.142 8.684  -40,8%
Papel Reciclado 0 0 - 1.528 6.187 -75,3% -3.203 0 -1.675 6.187 -127,1%
Papel Recuperado -105 239/ -143,9% 0 0 - 0 0 -105 239 -143,9%
Energia 2.257 2.713° -16,8% -341 -183° 86,4% 0 0 1.917 25300 -24,2%
Carton 2.171 1.888' 15,0% -392 538 -172,8% 237 0 2.016 2426 -16,9%
Recursos -454 -381  19,2% -645 -661  -2,5% 0 0 - -1.099 -1.042 5,4%
9.011 13143 -31.4% 6.196  19.024 _-67.4%
-1.554.  -50,8%

Aj. IAS, consol. y otros

EBITDA CONSOLIDADO -2.966 0 =

9.011 13.143 -31,4% 150 5.881 -97,4%

Nota: EPR y ECR consolidan desde j

e —

unio de 2008.

e

5.431 17.470

-68,9%

10
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_ Papeles y Carfones de Europa
Capacidad de Prod. (Tn/A) 320.000 320.000 0,0%

5 |

Produccion (Tn/A) 77.614 79.094 (-1,9%)

66.644 78.377 (-15,0%)

Ventas consolidadas (Mill. €) 23,980 32,392 (-26,0%)

34,428 44,668 (-22,9%)

Precio Medio de venta (€) 4124 476,5 (-13,5%)

Ebitda (Mill.€) 5,142 8,684 (-40,8%)

v Descenso del volumen de ventas en Europac del 15% por el debilitamiento generalizado de la demanda.
Los niveles de stock europeos han aumentado un 6% desde cierre de 2008

v En consecuencia los precios medios de venta han sido inferiores en un 13,5%

v' Las ventas de kraftliner fuera de Espafia suponen un 61%, principalmente en paises con previsiones de
recuperacion mas aceleradas

v El coste de la materia prima ha disminuido un 25%. Precios de la madera con clara tendencia a la baja y
coste de la fibra recuperada muy inferior al 1708

v Plan de reduccion de stocks durante el segundo trimestre sin necesidad de paradas, gestionando la
velocidad de operacion de la fabrica y manteniendo operativa la instalacion de energia

v Recuperacion de los volimenes de venta respecto a los actuales




Papel Reciclado Total Papel Reciclado Espafia Papel Reciclado Francia

03M09  03MO08 * % var. 03M09 03M08 ** % var. 03M09  03MO08* % var.
Produccién (Tn/A) 117.564 67.120 75,2% 63.872 67.120 (-4,8%) 53.692
Ventas consolidadas (Mill. €) 25,892 19,209 34,8% 13,816 19,209 (-28,1%) 12,077
34,207 28,482 20,1% 21,421 28,482 (-24,8%)
Precio Medio de venta (€) - - - 357,9 439,6 (-18,6%) 2422

Ebitda (Mill.€) 1,675 6,187 (-127,1%)f 1,528 6,187 (-75,3%) | -3,203

*EPR consolida a partir de junio de 2008
** Aumento de capacidad de 30.000 toneladas en Duefias desde junio de 2008

v Incorporacion de EPR al grupo desde junio de 2008 con una capacidad de produccion de 220.000 toneladas. Mejoras de
eficiencia han llevado a una produccion anual estimada de 245.000 toneladas

v Descenso de las ventas del 9% en Eurgna v del 17% en Esnafia por el descenso del consumo
UESCEeNso Ge ias venias aei 97 en Opa Yy aei 1/% en cSpana por & Gescenso Gei ¢onsumo

industrial y exportadora. Los stocks europeos han crecido un 12,3% respecto al 1708

v Los precios medios de venta de Europac Espafia han caido un 18,6% respecto al 1T08. Europac esta ajustando de forma
flexible su oferta a las calidades que el mercado esta demandando

v Bajada del precio del papel recuperado respecto 1708, un 50% en marrones y 28% en blancos
Se estan reduciendo los altos niveles de stocks, derivados de la coyuntura actual, con programas de paradas de maquinas

v" No habra nuevas capacidades disponibles hasta 2010, se han cancelado nuevos proyectos y ademas hay cierres
anunciados por cerca de 1 millon de toneladas afio

<
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Papeles y Carfones de Europa

Pl AN DF INVERSION FPR Marzo 27000
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2008 2009 2010
Energia (kWht) 665 580,00 450,00
Vapor (t/t) 2,99 2,40 1,80
Produccion (1) 215.744 245.000 310.000
Eficiencia global (%0) 79,8% 88,0% 90,0%
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Papeles y Carfones de Europa

03M09 03M08 % var.
Produccion MwH 148.504 149.344 (-0,6%)
10,813 8,539 26,6%

Ventas Agregadas (Mill. €) 20,113 18,9 6,3%

Ebitda consolidado (Mill.€) 1,917 2,530 (-24,2%)

v" Aumento de las ventas por el régimen de exportacion integral de energia eléctrica producida al que se
acoge la instalacion de Duefias desde noviembre de 2008 y el 20 de mayo lo hara Alcolea.

v" Resultados afectados por una menor venta de vapor a las fabricas de papel debido a su menor
actividad en las fabricas

v' Mejores expectativas en el coste del gas y de la lejia negra a partir del 1 de abril por entrada en vigor
de un nuevo contrato de aprovisionamiento que supondra un ahorro de 2 millones de euros
trimestrales en el Grupo
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Papeles y Carfones de Europa

Carton Total Carton Espana Carton Portugal Carton Francia*

03M09 0O3MO8 % var. 03M09 03M08 %var. 03MO9 0O3MO8 % var. 03M09  0O3M0O8 % var.

71229 87964 (-190%) g 26501 40986 (-35:3%) j 40.156 46.978 (-14,5%) 4572

Produccién (Km2) 71068 88090 (-193%) 26518 41134 (-355%) 39.881 46.956 (-15,1%) 4.66
Ventas Agregadas (Mil. €) 37,197 45155 (-176%) 12475 21170 (41,1% 19957 23,985 (-16,8%) 4,765
Ebitda consolidado (Mill.€) 2016 2426 (169%) 0392 0538 (-1728% 2171 15,0% 0,237

*HCR consolida a partir de junio de 2008

v’ Resultados afectados por el progresivo descenso de la demanda y las tasas de consumo en Espafia

v Precios estables a lo largo del trimestre

v’ Los descensos en el precio de venta del papel para carton ondulado, su principal materia prima, influyen
positivamente en los margenes de este negocio

v'Contencion muy significativa de costes fijos, en linea con el (ltimo trimestre de 2008
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Descripcion delaoperacion Papsles y Cartones de Europa

- Europac ha llegado a un acuerdo para la adquisicion de dos plantas cartoneras del Grupo
Mondi con una cuota de mercado conjunta del 3% en Francia:

Mondi Packaging Atlantique
= Mondi Packaging Savoie

La transaccion esta pendiente de autorizacion por parte de la Autoridad de Defensa de la
Competencia francesa, que se producira en los proximos dias

- ElValor Empresa (EV) ha ascendido a 41,7 millones de euros
- Lafinanciacion se realizara con recurso a balance de Europac

Las dos plantas no aportan deuda y no esta previsto la realizacion de inversiones en las
mismas, salvo el CAPEX de mantenimiento

- La cifra de negocios conjunta asciende a 100 millones de euros y el EBITDA Contable de
ambas compalfiias asciende a 8,7 millones de euros en 2008

- La operacion genera de forma inmediata un ahorro de costes en concepto de fees
intragrupo de 2 millones de euros a partir de la entrada del Grupo Europac, lo que
conformaria un EBITDA Ajustado 2008 de 10,7 millones de euros

Por lo tanto, el multiplo resultante de la transaccion asciende a 3,9x EBITDA Ajustado
considerando el ahorro en costes cuantificado (4,8x EBITDA Contable 2008)




=ZHROPRC

Principales magnitudes agregadas Pt et oy R
Hercicio fiscal ('000 EUR) 2006 2007 2008
Ventas 91.841,4  102.751,7  100.271,9

% Crecimiento 4,6% 11,9% (2,4%)
EBITDA antes de IC Fees * 6.830,5 8.106,1 11.471,3
% Margen 7,4% 7,9% 11,4%

Management IC Fees (2.665,9) (2.814,8) (2.766,0)
EBITDA 4.164,5 5.291,3 8.705,3

% Margen 4,5% 5,1% 8,7%
EBIT 869,5 1.493,6 4.680,0

% Margen 0,9% 1,5% 4,7%

* Management IC Fees: se corresponden con los siguientes costes cargados por la matriz (holding) a las diversas filiales. En 2008 se distribuyeron de
la siguiente manera:

PRE — ADQUISICION POST — ADQUISICION AHORRO COSTES
Seguros 275 K€ 275 K€
Contribucién al Holding 2.491 K€ 450 K€ 2.041 K€

TOTAL 2.766 K€ 725 K€ 2.041 K€
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FOltdicZas y vporuuriidaucs

= Movimiento defensivo: participar en la concentracion
del sector y hacer frente a la competencia en el
mercado del cartbn con un modelo mas integrado

= Incrementar el consumo de papel del grupo
incorporando 125.000 Tm (consumo 2008) de papel a

» Solida base de clientes: el 72% de las ventas de la estructura interna del grupo, 23% del consumo de
Atlantigue y el 62% de las ventas de Savoie, se Europac de papel reciclado, incrementando asimismo el
corresponden con la industria de alimentacién, de perfil nivel de integracion del grupo

mas defensivo ,
= Convertirse en un referente en el Sur de Europa en

= Alta productividad de las plantas (600 m2 / empleado) los mercados de papel y de cartén

PO EMEIE @ O e CHpEle = Coherente con la estrategia declarada en 1998,

= Dirigido a un modelo de negocio integrado Yy complementando la estrategia de crecimiento en

diversificado geograficamente Francia en el mercado de cartbn y con sinergias en
. o , . aprovisionamientos de papel y otros, costes
= Gestion y experiencia : presencia en el mercado francés administrativos, logistica, etc
= Crecimiento controlado: facil de integrar - Aumento de las ventas en mercados con mayor

margen

= Backup delaféabricaactual de carton en Francia (ECR)

= Complementariedad geografica con los activos de
papel en Francia (EPR)




Sinergias

Aprovisionamiento
de papel

Intercompany Fees

Otras sinergias

2 ROPRC

Papeles y Carfones de Europa

- Atlantique y Savoie consumieron 125.000 Tm de papel en 2008. Tras este acuerdo, dicho
consumo de papel se incorporara a la estructura interna del Grupo Europac, incrementando
la tasa de integracion de papel reciclado y carton del 34% actual hasta el 60% tras la
operacion y del 12% actual hasta el 13% en kraftliner!

- Se garantizan los niveles 6ptimos de ocupacion de las maquinas de papel del Grupo
Europac

»  Optimizacion de los precios de venta

- Europac estima un ahorro de 2 millones de euros de forma inmediata por los siguientes
conceptos:

PRE — ADQUISICION POST — ADQUISICION AHORRO COSTES

Seguros 275 K€ 275 K€ -
Contribucién al Holding 2.491 K€ 450 K€ 2.041 K€
TOTAL 2.766 K€ 725 K€ 2.041 K€

- Adicionalmente se generan otra serie de sinergias no cuantificadas:

- Comerciales: servicio al cliente, ventas cruzadas de otras compafiias del Grupo,
eliminacion de agentes y comisionistas, optimizacion de la estructura comercial
del Grupo Europac

«  Logisticas: almacenes redundantes, contratos de mayor volumen
«  Distribucién / Transporte: transporte

«  Técnicas/ Operativas: know-how
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Distribucion geograficadelas ventas agregadas por origen

PRE-ADQUISICION POST-ADQUISICION

Francia; 14%

Francia; 27% Espafia; 26%

Espafa; 32%

Portugal; 54%

Portugal; 47%

Tras la adquisicion, el 74% de las ventas de Europac procederan de los mercados
portugués y francés. De esta manera, Europac consigue diversificar el riesgo mercado,
disminuyendo su exposicion relativa en Espafia y Portugal, y aumentandola en Francia
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Niveles de Integracion despues de la proxima adquisicion de las =EURomc
. . Papeles y Cartones de Europa
dos nuevas cartoneras en Francia (unidades) e g

Produccion de energia

eléctrica y térmica
Escenario pre 79 Mwh
adquisicion
F Papel recuperado: Kraft: 320.000 Tna Plancha: 350 M m? Cajas: 235 M m?
100.000 Tna Reciclado: 540.000 Tna

Papel Kraftliner

Recogida selectiva "SQuN Plancha de Cartén Cajas de Cartén

de papel y cartdn

Papel Reciclado

_h Papel recuperado:  Kraft: 320.000 Tna Plancha: 548 M m? Cajas: 433 M m?
100.000 Tna Reciclado: 540.000 Tna

Escenario post
adquisicion
Con la aportacion de Atlantique y Savoie, la Division de Carton de Europac aumenta sus ventas en volumen
enun57%

Nota: Escenario pre adquisicion corresponde a capacidades y producciones de 2008. Escenario post adquisicion incorpora las producciones de
Atlantique y Savoie de 2008
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Niveles de Integracion después de la proxima adquisicion de las =EURomc
. . Papeles y Carfones de Europa
dos nuevas cartoneras en Francia (porcentaje) e g

Produccion de energia
eléctrica y térmica

Escenario pre 79 Mwh
adquisicion
Integracion
F Integracion Papel/Plancha 1 F
‘ Reciclado: 34% Kraft: 12%

Residuos / Papel Integracion Plancha/ Cajas
I 67% 67% 1
Papel Kraftliner

............................. Plancha de Carton Cajas de Carton

Recogida selectiva
de papel y carton

Papel Reciclado
Integracion Integracion Papel/Plancha
Residuos / Papel J J . . J
h o p hRecicIado: Kraft: 13% h Integracion Plancha/ Cajas
79%
Escenario post
adquisicién

La integracion de Papel/Plancha en Reciclado se incrementa hasta un 60% de cobertura, mientras que la de
Plancha/Embalaje hasta cerca de un 80%

=

Nota: Integracion = N° Tna papel provistas a cartoneras del grupo / N° Tna papel Totales
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Evolucion de las Ventas Consolidadas por Destino

PAPEL KRAFT

PAPEL RECICLADO

CARTON

PAPEL RECUPERADO

ENERGIA

TOTAL NEGOCIOS

POR DESTINO MilE % MilE % Mil €

ESPANA 7048 30%| 128690 50| 10067 31%| 2000 5% 2798 26% 10: 33.082
PORTUGAL 1.479! 6% 1371l 5% 17.595!  53% 204 4% 80151 74% 75! 28.739
FRANCIA 33461 14%| 75841 29%| 52051 16% ol 0% 0l 0% 1] 16.156
ALEMANIA a665,  20%| 381 1% 0% 0 0% 0 0% 0 5.045
ITALIA 2.194: 9% 23 0% 5 0% 0 0% 0 0% 0 2217
BENELUX 6oL 3w o4 % L 0% 0 0% 0 0% 0 1.155
UK 104 0% 2547 10% L 0% 0 0% 0 0% 0: 2.651
OTROS PAISES UE 627! 3% 98! 0% 73! 0% ol 0% 0 0% 0 798
NORTE AFRICA 950] 4% 175i 1% i 0% ol 0% 0i 0% 9 1.135
RESTO PAISES 2785 1% 3 1% B 0% 0 0% 0 0% 0 3.197

23.889

100%

25.888

100%

32.996

100% 494

(*) Cartdn: porcentaje previo a la adquisicion de Mondi Atlantique y Savoie

1 10813

100%

100% 94.174 100%
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Entorno actual Medidas Estructurales Europac

* Estrategia de inversion en energia
e Debilidad en la demanda global
* Apuesta por el mercado francés:
 (Caida del consumo — Plena ocupacion de las maquinas
— Nivel integracién del 60%

* Aumento de niveles de stock
e Diversificacidon del riesgo mercado/pais

e Descensos en los precios de

venta e Sijtuacidny estructura financiera sélida
* Cierres de plantas y retrasos en * Disponibilidad de recursos financieros a
aumentos de capacidad través del préstamo sindicado sin

vencimientos relevantes hasta 2012




Entorno actual

Debilidad en la demanda global

Caida del consumo

Aumento de niveles de stock

Descensos en los precios de
venta

Cierres de plantas y retrasos en
aumentos de capacidad

2 ROPRC

Papeles y Carfones de Europa

Medidas Coyunturales Europac

Retraso de planes de inversion en
incrementos de capacidad

Ajuste de la produccién a la demanda
(programa de parada de maquinas)

Programas de contencion de gastos y
reduccion de costes

Riesgos comerciales muy controlados

Simplificacidn societaria (PE/SP — NGP/MRA)

Disponibilidad de recursos para afrontar la
situacion actual y asegurar la solidez de
proyecto de futuro de la compaiia




El presente documento ha sido preparado por la compafiia con el Unico fin 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, explicita ni implicitamente, la equidad, exactitud, exhaustividad ni correccion de la informacion
o de las opiniones contenidas el mismo. Ninguna persona de la compafiia, ni ninguno de sus consultores o
representantes, asumiran responsabilidad alguna (responsabilidad por negligencia o cualquier otra
responsabilidad) por las pérdidas 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 invitacién de compra o suscripcion de acciones y ninguna parte de este documento deberé tomarse
como bhase para la formalizacion de ningun contrato o acuerdo.
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