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EUROPAC ANUNCIA EL LANZAMIENTO DE UNA OFERTA DE
ADQUISICION SOBRE LAS ACCIONES DE GESCARTAO

» La ecuacion de canje propuesta por el Consejo de Administracion de Europac es de
3,5 acciones del oferente por cada una de Gescartao.

» La operacion, que estd en linea con la estrategia de crecimiento e integracion de
Europac, consolida las ventajas y sinergias que tiene para la compaiia su
participacion en Gescartao y tiene un efecto relutivo en términos de beneficio por
accion (es decir, afiade valor al accionista).

El consejo de administracién de Papeles y Cartones de Europa S.A. (EUROPAC), ha
acordado el lanzamiento de una OPA (Oferta Publica de Adquisicidon), por canje de
acciones, sobre el capital de la compania Gescartao que aun no posee. Concretamente, la
oferta esta dirigida a 3.051.644 acciones, que representan el 15,3% del capital.

La contrapartida ofrecida consiste en acciones representativas del capital social de
Europac, de las que se atribuiran 3,5 acciones por cada una de Gescartao. A los efectos de
célculo de la ecuacion de canje se ha tomado como referencia el precio medio ponderado
de cotizacién de la accion de Europac en las ultimas 60 sesiones bursatiles anteriores al
dia de hoy. Dicho precio medio ponderado alcanza los 6,13 euros por accidn, lo que
equivale a decir que la oferta hace una valoracion de 21,46 euros por cada accion de
Gescartao, con la ventaja adicional que supone la mayor liquidez en el mercado de los
titulos de Europac sobre los de Gescartao. En la sesion bursatil de ayer las acciones de
Europac cerraron a 7,16 euros, lo que, en funcion de la ecuacion de canje, equivale a
valorar cada accion de Gescartao en 25,06 euros. Por tanto la aceptaciéon de la oferta, a
los niveles actuales de cotizacion de Europac, supone una prima adicional.

La operacion, que estd en linea con la estrategia de crecimiento e integracion de Europac,
consolida las ventajas y sinergias que tiene para la compania su participacion en
Gescartao. Una estrategia que ha permitido a Europac un fuerte crecimiento y que ha
tenido reflejo en la evolucion del valor en bolsa: los titulos de Europac se han revalorizado
mas de un 250% desde julio de 1998, en comparacién con el 61,4 por ciento que lo ha
hecho el IGBM. FlI éxito de esta estrategia es, segun los analistas que siguen la compaiiia,
la principal razon de crecimiento del grupo y de las sucesivas recomendaciones de
compra del valor, con precios objetivo que van desde los 8,25 hasta los 9,49 euros por
accion. Europac considera que la operacion de Gescartao que ahora se anuncia, es
relutiva para la compania en términos de beneficio por accion, es decir, que anade valor a
sus accionistas, opinion que comparten diversos analistas en informes recientes emitidos
sobre Europac.

El lanzamiento de la oferta esta sujeto a la obtencion del registro previo de la misma en la
Comision Nacional del Mercado de Valores portuguesa y a la aprobacion, por parte de la
Junta General de Europac, de la emision de acciones para la entrega a los aceptantes de la
misma, mediante aumento de capital social (un médximo de 10.680.754 de acciones). La
Junta General Extraordinaria ha sido convocada por el Consejo de Administracién de
Europac para el proximo 4 de diciembre. En la misma Junta se propondra también
adaptar el acuerdo sobre ampliacidon de capital liberada ya aprobado en la pasada Junta

GAVIN ANDERSON [l COMPANY



General de Accionistas con objeto de mantener la relacion de 1 accion nueva por cada 12
antiguas.

Por otro lado, la compania esta estudiando la posibilidad de que sus acciones coticen en el
Euronext de Lisboa.

Papeles y Carfones de Europa S.A. (EUROPAC), es un grupo lider en la peninsula ibérica
en el sector de embalaje de carfon ondulado. Cuenta con 1.403 empleados y 21 centros
tabriles repartidos por foda la peninsula. Cotiza desde 1998 en la bolsa espariola. En el
primer semestre de 2006 EUROPAC alcanzo una facturacion consolidada de 172,44
millones de curos y un beneficio neto consolidado de 4,06 millones de euros. EUROPAC
entro en el capital de GESCARTAO en el 2000, ejercicio en el que Imocapital (vehiculo
participado al 50% entre EUROPAC y SONAE) se hizo con el 65% de la hasta enfonces
compariia publica. Fn febrero de 2005, EUROPAC incremento su parficipacion en
GESCARTAO hasta el 74,78%, tras adquirir a SONAE el 50% de Imocapital y 3,58% de las
acciones de GESCARTAO que poseia SONAE directamente. El 74,78% de
participacion de FUROPAC en GESCARTAO fue ampliado posteriormente de forma
paulatina hasta llegar al 84,7% actual.
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