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ACTIVIDADES

Principales Actividades

Produccion y
Comercializacion

Plancha de Carton

Otras Actividades

~ Produccioén de energia eléctrica y térmica a partir de cogeneracion

~ Actividades portuarias y logisticas
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Harpalus, S.L. 1 40,344% | W Espans

CARISA® | 5% | I Portugal
ZOCO Inversiones™ [ 5%

EBMN Banco™* |/ 2%
EBM Allama™" | 2%

Angel Femandez / 5%
Free Float / 40,656%
e
Datos a 30-12-2003

Sonae Industria [ 30%

| Free Float/ 26,32%

=514 lormada as de Ahorros de El Monte, Unicaja
Fl| ZOCO INVERSIONES estd mm nqnunhumn.um{,c-j-cmqmm:

Extremadura
==} Lrﬁ.ﬂﬁ;m rmummqmwm

mun::qum S SUMACRIN stk o ..Ei.'"ﬁ"”m dh-n;E- rito
Santo n Tondos L] 5 m-ﬂ!ll 3
Caja Duero, Caja Castiita La Mancha, ﬁr de Burgos, Sa Nostra, Caja

Begovia, mmﬂuummu mdﬂ:mm;m Sur.

5.10% .

Trasloga 5.L. | 100
= Electrovapor AIE [ 4%

Tormespack 2000, 5.4, | 100%
Cartoba, S 1 100%
FP Do Ave, AL 1 100%

- Cartopor [ 100%
- Marimbal | 40%

C. Esteve y Nadal / 49%
Cartocer [ 16%

C. Marcuello, SA, [ 11.97%
C. Soder, 5.1 12,50%
C. Mimao, L1 12%
Cartonajes Cantabria /! 80%

Mubthenerglas, AIE | 77,27%

Portuce! Viana [ 1007
« Celpap | 100%
- Cednanhe [ 100%
Viana Energia / 100%

Portucel Embalagem [ 100%
- Emprobal | B0%
- Lpa | 10075

Sulpac [ 100%

Investalenteja | 100%

Poriucel Recicla [ 100%

. |sin aclividad)
Enefcicla | 100%

|sin sctividad)
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DISTRIBUCION GEOGRAFICA

Distribucion geografica y societaria

Cantabria

Alcolea
del Cinca Sant Boi de
Llobregat

A Viana do
Castelo Duenas

20 La Muela
b Guilhabreu

Torrelavit
QOvar Oliveira de Azemeis
' * | cZinas
Marinha [Grande Torres de la
s Alameda
Leiria
il Getafe
Albarraque

Freguesia de Mourao

. Madeira

‘ Papel <@ Cart6n } Cogeneracion ' Cajas (Q Otras Actividades
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UIPSA
7%

Smurfit
15%

EUROPAC-GESCARTAO

MERCADO IBERICO

Papel para embalaje

Otros

20%

2003

SAICA
46%

Fuente EUROPAC

Cartén ondulado

2003

SAICA
17%

) 10%
42%
Smurfit
10%

International

Lantero EUROPAC- i
6%  GEscarTAO 8%
7%
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Fuente CEPI, ASPAPEL

EUROPAC EN EL SECTOR

Papel para carton ondulado

——> 13,43% de la produccion en

@l Peninsula Ibérica: —, Europa

) el 88%6 del mercado en manos
de los 4 mayores productores

EUROPAC ocupa el 2° puesto en la Pl con una cuota de

A mercado del 20%6 en capacidad (490.000Tns. en 2003)
e 3 PRODUCCION PENINSULA ,
] ’ 'BERICA PRODUCCION EUROPA
Il @ " 1.566

i e i 10.366

I 1.538

ey 10.107 ’

P i 1503 1504 1503 1504

Notas:

- Todas las cifras incluyen el 100%6 de Gescartao

- Datos en miles de toneladas
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| (*) Todas las cifras incluyen el 100%6 de Gescartao 10

Fuente FEFCO

\ Peninsula Ibérica: ——>13,35% de la produccion en Europa

EUROPAC ocupa el 5° lugar como productor de carton
ondulado en la Pl con una cuota del 7%6

PRODUCCION PENINSULA PRODUCCION EUROPA

IBERICA

17.399

2.362

1S03 1S04

1S03 1S04

¢

(**) Datos en millones de metros cuadrados



EUROPAC EN EL SECTOR

Carton ondulado

Produccion de carton ondulado en Espafa

TAAC 93-03: 6% 4292 4386

4,032 4,104
3,846
3,669
35 4 3,382
3,003 3,044
3_
2,566

2_
1,5 A

1_
0,5 A

0_

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Mlls m2
N
ol
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8%0 Cartoén

ondulado
60%0

\

l
1

(R d Plastico
17%

I I l\i f
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i

2002

i M Espafa Italia I Francia
Sl B Reino Unido " Alemania 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%

» Las perspectivas para los proximos ejercicios son positivas por las ventajas que representa el carton
ondulado frente a otros materiales por sus cualidades de proteccion, ligereza, almacenamiento, cualidades
medioambientales, calidad de impresion, etc.

» La reciente revision de la Directiva 94/62 CE que regula el envase y embalaje en Europa fomenta el uso de
los materiales 100% reciclables (carton ondulado), favoreciendo de éste modo a la industria cartonera

Fuente FEFCO, ASPAPEL
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! Fuente: AFCO
. Fuente: AFCO l I

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

El sector del envase y embalaje

Agricultura 24%
Alimentacion |—Consumo de carton — PIB|
Bebidas 60 -
Audio, eléctrénonica y automocién 50

Transformados cartén ondulado
Otros Productos industriales

Quimica y Perfumeria

96 incr. Acum.
w
o

Ceramico, Vidrio y caucho 20 A
Productos Variados 10 -
Papeleria
p 0 T T T T T T T T T T 1

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Tabaco

» En Espafia se depositan al vertedero 1,6 mlls de Tms. de papel y cartdn susceptibles de ser
recuperado. ASPAPEL est& desarrollando proyectos para potenciar la recogida puerta a puerta en
el canal municipal, consumidor de 2,95 mlls de Tms (tasa de recogida 42,4%b)

» La tasa de recogida de papel recuperado en Espafa se situa en 15 kgs./hab. Frente a 60
kgs./hab en el norte de Europa

» Segun la Directiva 94/62 CE, el objetivo de reciclado en la UE para 2005 es del 56%b frente al
48% en 1999 13
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3. ESTRATEGIA
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ESTRATEGIA

Mercado Cautivo

> Integracion de Actividades ‘

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

Reduccioén de la ciclicidad del sector

m\ \!\

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

“\ \" Carton: 5° puesto
b 1l

T . La produccioén de papel para carton se
“mw IW > Incrementos de CapaCIdad - incrementara en 300.000 Tms. (+61,22%b sobre

""IL 1,' ¥ v' Papel para carton la capacidad actual) en el periodo 04-06 (*)
Wi

lH[Lw e ‘/ .
) Carton ondulado Compras selectivas de empresas consumidoras

_ (*) Cifra de capacidad incluyendo 100% Gescartao de carton (Cartocer, Cartopor, Esteve y Nadal)

Puesta en marcha de nuevas plantas (Sulpac)

» Nuevos productos de mayor calidad‘ - Vianova (bajo gramaje y alta calidad)
- Alcolea (Onda triple)

» Mercados con pOtenCiaI ‘ Peninsula Ibérica y mercados proximos

» Sectores estratégicos‘ Incremento del posicionamiento en el sector
hortofruticola a través de Cartova (Valencia) y

Sulpac (sur de la Peninsula Ibérica).
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PRODUCCION

(Datos en Miles de Tms.)

Bl Papel

+202% (*) M Carton

Cajas

(*) Nota: En el afio 2000 se producen los siguientes hechos:

189

191

183 191

v' 100%b Incorporacion Trasloga S.L.
v’ 32,5% de Gescartao SGPS, S.A.
v 100% Do Ave

70 103 127 134 134

1999 2000 2001 2002 2003

I“u-‘&’n'v LY 4
;!‘,J‘;;.':-*m Composicion de las Ventas en 2003
v"'l-m, i :
1’ v, o

Otros
1,0%0

Embalaje

Papel
48,1%

50,9%0

¢
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CAPACIDAD — PAPEL PARA CARTON

Incrementos previstos 2003-2007E

(Datos en miles de Tms)

INVERSION PREVISTA 04-06: 216 MLLS € (*)

800 - +61,22% 790 790
700 -
600 - 570

500 1 490 515

2003 2004E 2005E 2006E 2007E

(*) La inversion prevista de 216 mills de euros incluye 125mlls de € del proyecto Vianova, considerando el
100% de la filial Gescartao.(Ver desglose de inversiones en pag.21 de la presentacion)

18
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210000 A 508.000 Datos en Tms.
TAAC 03-06E: 490

205000 -
200000 -
195000 -
190000
185000 - 185.000
180000

175000 A

170000 -

2003 2004E 2005E 2006E

e

v TAAC 03-06E del 426 basada en hipdtesis conservadora de crecimiento
previsto en el sector de acuerdo a las perspectivas de crecimiento econémico
para los proximos ejercicios

v EUROPAC estudia las mejores oportunidades de adquisicidén a precios
razonables que permitan mantener el actual ratio de integracion entre Papel
Reciclado/Pancha de Carton en el 74%b
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INVERSIONES REALIZADAS (1998-2003)

(*) Nota: inversiones reales tanto en activo material como inmaterial

incluyendo amortizacion

110,87

Total

1998-2003

INDUSTRIALES

1998

(Datos en Mlls. de Euros)

25,38

1999

2000

PARTICIPACIONES SOCIETARIAS

2001 2002

11,31

2003

65,82

1999

2000

2001

2002

2003

Total
1998-2003

20
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CAPEX
2004E-2006E

v
INVERSIONES EN PROYECTOS:

INVERSIONES
MANTENIMIENTO

Datos en Mlls €

04E 05E 06E

MP1 8 4
MP3 9
Espana 8 13
RITMO ’ Vianova 52 79 17
DEPRECIACION Sulpac 7
ANUAL 00-03 Alentejo 30 10
Portugal 89
15’5 MLLS € EUROPAC (100% Gescartao) 102
EUROPAC (50% Gescartao) 58
Total 03-06E (100% Gescartao) 215
Total 03-06E (50% Gescartao) 118

21



EVOLUCION PRECIOS PAPEL y MMPP

Evolucion precios Testliner y Kraftliner (€/Tms).

550
500 -+
450 -+
400 -+
350 -+
300 -+
250 |
200 |
150 ; ; ; | | : : !

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 sep-04

Precios en €/Tm

e=ll==Testliner WTL-2 ==@==Testliner TL-3 === Kraftliner

Evolucion precios Papel Recuperado y Madera (€/Tms.)

95,00 -

85,00 +

75,00 +

Precios en €/Tm

65,00 +

55,00 1 1 1 1 1 1 1 1
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 sep-04

=—8—Papel Recuperado === Madera (media pino/eucalipto)

Ilé




2000

= Imocapital (50% EUROPAC + 50% Sonae) adquiere el 65% de Gescartao por 49
millones de euros.

2002

= E| gobierno portugés realiza OPV por el 35% restante a un precio de 6,5€/accion.

2003

= Tras haberse desprendido el gobierno portugués de la partipacion que todavia
mantenia en Gescartao (un 35%), la normativa contable obliga al socio de control,
Imocapital con el 65%, a consolidar globalmente el 100% de Gescartao (antes
integracion proporcional del 65%).

» Consecuencia de lo anterior, EUROPAC se ha visto asimismo obligada en el 2S03 a
incrementar el porcentaje de consolidacion (integracion proporcional) de su
participacion en Gescartao desde el 32,5% (2002) hasta el 50% (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% - particjpacion 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).

23



INFORMACION SOBRE GESCARTAO

Proyectos actuales

» 2003 - 2006 (Proyecto Vianova): al desaparecer Portucel Recicla se acuerda la construccion de una
nueva fabrica de papel reciclado situada en el complejo existente en Viana do Castelo (capacidad de 270.000
Tms. de Kraftliner en 2003). La Inversion de 125 mlls de € del proyecto Vianova incrementara la capacidad
actual de produccién de papel en 220.000 Tms. de papel reciclado de alta calidad y bajo gramaje en 2006.

» 2003 — 2004 (Sulpac): construccion de una fabrica de embalaje (fabricacion de cajas) en Mourao donde
se integrara el personal procedente de la desaparecida Portucel Recicla. La nueva panta, inugurada en
octubre 2004 y operativa desde el pasado mes de julio, ha requerido una inversion de 10 mlls de €
acometidos a través de la filial Gescartao. Sulpac alcanzara paulatinamente una capacidad de produccién de
10 mlls de m2 en una primera fase que iran destinados al mercado agricola del sur de la Peninsula Ibérica.

» Otras Inversiones: Imocapital debera promover otras inversiones en la region del Alentejo por valor de
40 mlls de € (non core) a través de sociedades en las cuales tenga mayoria. En diciembre de 2003 quedd
constituida para tal fin la sociedad Investalentejo.

» Portucel Viana: inversion de 30 mlls de € en cogeneracion. La inversion supondra la compra e
instalacion de una nueva turbina con una potencia de 30Mw cuya puesta en marcha se prevé para abril de
2005. Con ésta inversion la potencia en cogeneracion de Portucel Viana alcanzara los 53 Mw.

(*) Porcentaje teniendo en cuenta el 100% de Gescartao

24
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DATOS GESCARTAO 2003

Ventas 165,8 188,2 195,8 192,3 172,4

EBITDA 25,3 40,3 51,0 54,7 46,1

-6,3 0,27 12,8 14,1 17,9
DFN 102 82,5 60,8 17,7 2,2
EBITDA/Ventas %6 15,26 21,41 26,0 28,5 26,7
BN/ Ventas %o n.a 0,14 6,5 7,4 10,4

Ventas 2003 por Divisiones Ebitda 2003 por Divisiones

Embalaje
Embalaje Pape| 249%0
40% 60%

Papel
76%

¢
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5. INFORMACION FINANCIERA




PRINCIPALES MAGNITUDES (1999-2003)

(Datos en Mlls. de Euros)

INCN EBITDA

169.28 170.34
37.33 35.90 37.24

32.14
16 ] I

|
)\

X

b )

|ﬂ| F" “n
Wi

|||ui'
nll |
148 ” 1999 2000 2001 2002 2003 1999 2000 2001 2002 2003
EBIT RESULTADO NETO
22.33
2039 oo
17.75
15.32 1364
12.03 11.01
9.35
5.28
1999 2000 2001 2002 2003 1999 2000 2001 2002 2003

27
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RESULTADOS TRIMESTRALES 2004

(Datos en Mlls. de Euros)

INCN EBITDA
145,2 24,2
_4’1cy7 _11']%/
+3,20//" +21,2V
48,0 7.3
1504 1TO4 2704 3T04 1S04 1TO4 2704 3T04
EBIT RESULTADO NETO
10,2 5,7
-12,60/0/' -5,7‘V7‘
+45,(V +112,50y'
2,7 1,1
1504 1T04 2704 3T04 1504 1T04 2704 3T04 28
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RESULTADOS HISTORICOS (1997-2003)
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA

Datos en Millones de euros

INCN 186,35 170,34 169,28 161,09 74,00 63,20 62,61

Variacién existencias productos terminados 2,89 0,26 - 2,92 - 0,91 -

Trabajos empresa para su inmovilizado 0,89 1,01 0,84 0,89 0,54 - -

Otros ingresos 3,21 1,30 0,04 0,20 0,13 0,04 0,19

Ingresos de explotacidn 193,34 172,91 170,16 165,10 74,68 64,15 62,79

Variacién existencias productos terminados 0,66 - 1,33 - 1,75 0,14 1,30
Aprovisionamientos 73,13 70,39 70,89 73,73 30,91 29,65 30,30

Gastos Personal 31,46 24,82 23,59 23,64 9,72 8,67 7,36

Dotaciones amortizaciones de inmovilizado 18,24 14,79 14,73 14,09 6,30 5,49 513

Variacién de las provisiones de trafico 0,16 0,72 0,27 0,29 0,61 0,08 0,10

™ Otros gastos de explotacién 51,48 41,79 37,01 35,60 16,04 11,24 12,07
Beneficio de explotacion (EBIT) 18,86 20,40 22,34 17,75 9,35 8,88 6,53

“"“”h 4 Ingresos financieros 1,07 0,97 0,97 0,99 0,58 0,64 0,42
‘ IE by Gastos financieros 6,20 8,71 6,92 6,00 3,49 4,30 4,53
g0 Resultados financieros negativos 5,13 7,74 5,95 5,02 2,90 3,67 4,11
Amortizacién fondo de comercio 0,57 0,51 0,45 0,45 0,11 - -

Rev. Dif. Neg. de consolidacién 2,45 6,87 1,76 1,46 - - -

Beneficio actividades ordinarias 15,61 19,01 17,70 13,75 6,34 6,41 3,73

Resultados extraordinarios 0,54 - 0,64 1,05 0,05 1,59 0,60 0,66

Beneficio antes de impuestos (BAI) 16,23 18,37 18,75 13,79 7,93 5,81 3,07

Impuesto de Sociedades 2,42 4,72 3,42 1,75 2,58 1,66 1,07

BDI 14,19 13,65 15,33 12,04 5,35 4,15 2,00

Resultado atribuido a minoria 3,18 0,01 0,01 0,01 0,07 0,08 - 0,07

Beneficio Neto Atribuible 11,01 13,64 15,32 12,03 5,28 4,07 2,07

- Fuente: EUROPAC
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RESULTADOS HISTORICOS (1997-2003)

BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO

Datos en Millones de euros 2003

INMOVILIZADO 248,71
GASTOS DE ESTABLECIMIENTO 0,72
INMOVILIZACIONES INMATERIALES 5,60
INMOVILIZACIONES MATERIALES 226,89
INMOVILIZACIONES FINANCIERAS 15,23
ACCIONES PROPIAS 0,26
FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION 5,63
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 0,68
ACTIVO CIRCULANTE 114,86
EXISTENCIAS 33,96
DEUDORES 59,45
INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES 8,22
TESORERIA 8,33
AJUSTES POR PERIODIFICACIONES 4,90

2002

216,02
1,71
2,92

194,99

12,92
3,48
4,59
0,30
109,00
25,15
46,58
10,02
24,43
2,81

2001
205,67
1,82
2,42
189,73
9,23
2,46
3,49
0,86
105,75
24,89
46,62
9,04
21,93
3,27

2000

207,32
1,69
2,19

194,35
8,99
0,10
3,94
1,27

112,01

26,12
60,66
18,79
2,95
3,49

1999

129,93
1,75
2,53

120,04
2,46
3,14
1,70
1,86

46,74
12,80
30,78
0,30
2,31
0,55

1998
118,95
2,16
2,51
111,44
0,19
2,66
1,11
1,59
61,27
12,03
20,34
25,63
2,67
0,60

1997

111,51
0,12
2,53

108,83
0,02

0,26
36,66
10,10
21,86
0,22
4,12
0,36

FONDOS PROPIOS 136,38
CAPITAL SUSCRITO 71,51
APORTACIONES PENDIENTES DE SUSCRIBIR -
PRIMA DE EMISION -

RESERVAS 28,22
RESERVAS DE CONSOLIDACION 25,64
PERDIDAS Y GANANCIAS 11,01
DIVIDENDO A CUENTA ENTREGADO -
INTERESES MINORITARIOS 23,06
DIFERENCIA NEGATIVA DE CONSOLIDACION 3,79
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 3,77
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 4,75
ACREEDORES A LARGO PLAZO 105,92
DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO 74,86
OTROS ACREEDORES 31,06
ACREEDORES A CORTO PLAZO 92,22

127,23
66,01

32,54
15,04
13,64

0,11
3,62
4,73
3,94
95,66
69,02
26,64
94,62

115,24
66,01

27,79
6,72
15,32
-0,6
0,10
10,49
5,01
0,04
83,40
62,79
20,61
101,48

101,64
66,01

22,81
0,78
12,03

0,10
12,25
4,35
0,06
104,43
74,84
29,59
101,73

92,62
55,59

10,91
20,57
0,28
5,28

1,98

4,63
0,43
48,16
38,16
9,99
32,41

87,07
50,11

16,39
16,47
0,03
4,07

2,15

4,40
0,14
57,32
49,78
7,55
31,84

43,77
26,55
0,90

14,22
0,02
2,07

3,61
4,57
53,83
46,01

7,82
42,65

TOTAL PASIVO

Fuente: EUROPAC
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RESULTADOS 2003
Apalancamiento

127,226

107
120 +

101,636 106
100 -

W + 0,5
2 go

E L 0,4
60

L 0,3
40 -

L 0,2

20 4 L 0,1

04 . . . . . Lo
1908 1999 2000 2001 2002 2003

W



6. DATOS BURSATILES
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. OCTAVA MEJOR OPV DESDE 1998
EUROPAC: (+50,87 % actualizado dia 12-11-04)

3,47
(12-11-04)

2,99

0,93

1998 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Volumen Medio
37.726
54.850

100.317
70.235

Precios reales ==== Precios ajustados x ampl. (*)

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

PAC Ibex-35 IGBM Rotacidon
% var. 10/07/98 - 12/11/04 50,87% -19,61% -2,46%
% var. 31/12/02 - 31/12/03 16,80% 28,17% 27,44%
% var. 31/12/00 - 31/12/03 221,51% -14,79% -8,26%
% var. 2004 (*) 16,05% 10,51% 11,76%

* Cifras 2004 a 12/11/04

33w
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_ Papeles y Cartones de Europa, S.A

WWW.europac.es




