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No 1° Semestre de 2006:

- Volume de negdcios de € 529,5 milhdes (+4,7%)

- EBITDA de € 149,1 milhdes (+21,9%)

- Margem EBITDA aumenta 4 pontos percentuais — de 24% para 28%
- Endividamento liquido de € 664,4 milhdes (-19,2%)

Sintese dos principais Indicadores — IFRS

Jun 06 Jun 05 Variacao
06-05
(103 ton)
Producao
Pasta 639,2 623,6 2,5%
Papel 502,3 490,2 2,5%
Vendas
Pasta 284,9 294,3 -3,2%
Papel 4954 4827 2,6%
Precos de venda (2005= 100)
Pasta 111,3 100
Papel 102,2 100
O
Jun 06 Jun 05 Variacao
06-05
10° Euros
Vendas Totais 529,5 505,5 4,7%
EBITDA @ 149,1 122,3 21,9%
Margem EBITDA 28,1% 24.2% +4 pp
Resultados Operacionais @ 100,3 57,5 74,5%
Resultados Financeiros -16,0 -17,1 -6,5%
Resultados Liquidos @ 54,8 27,0 103,3%
Cash Flow @ 103,5 94,3 9,8%
Divida Liquida Remunerada 664,4 822,4 -19,2%
Investimentos 13,3 28,4 -53,2%

(1) Resultados operacionais + Amortizagdes + ProvisGes

(2) Resultados ndo comparaveis com o periodo homologo anterior devido a alteracao de
critérios nas amortizagbes - a empresa procedeu a revisdo das vidas Uteis remanescentes
dos activos, que, em termos médios, se passou a estimar em 14 anos apés 31 de Dezembro
de 2005. Consequentemente, nas demonstracdes financeiras consolidadas, foram
recalculadas as quotas de depreciacdo dos activos, o que resultou num valor das
amortizagdes inferior em cerca de 24,4 milhdes de euros ao que se verificaria se ndo tivesse
havido a referida reviséo.
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O volume de negdcios do Grupo atingiu € 529,5 milhdes, mais € 24 milhées que em
2005, sendo que cerca de 69% do volume de negdcios foi gerado pelo papel e 24%
pela pasta

As vendas globais de papel do Grupo no 1° semestre de 2006 ascenderam a 495 mil
toneladas, mais 2,6% face ao mesmo periodo do ano anterior. O preco médio das
vendas do Grupo no 1° semestre do corrente ano aumentou 2,2% em relagédo ao
mesmo periodo de 2005 e 3,6% em relacdo ao 2° semestre do ano passado. Deste
modo, as vendas de papel em valor registaram um crescimento de 4,8% face ao
periodo homologo do ano anterior.

O Grupo vendeu 285 mil tons de pasta branca de eucalipto durante o 1° semestre, 0
gue representa uma diminuicdo de 3,2% em relacdo ao periodo homologo. Esta
reducéo das vendas decorre unicamente do facto de todas as unidades fabris do
Grupo — Cacia, Setubal e Figueira da Foz — ja terem efectuado no 1° semestre as
respectivas paragens anuais programadas de manutencdo. Apesar desta reducdo
em volume, as vendas de pasta registaram um crescimento de 7,7% face ao periodo
homadlogo do ano anterior, como resultado do aumento em cerca de 11,3% do preco
médio verificado no 1° semestre de 2006 face a idéntico periodo de 2005.

E de realcar a entrada em funcionamento da nova caldeira de recuperacio na
fabrica de Cacia, que permitiu 0 aumento da producéo para niveis ja superiores aos
gue haviam sido inicialmente previstos, bem como uma melhoria da eficiéncia
energética.

Prosseguiu-se um continuo esforco de melhoria de eficiéncia e reducao de custos
que se traduziu principalmente numa diminuicdo significativa dos custos variaveis
unitarios de producéo e dos custos de manutencao.

A evolucgéo dos custos com o pessoal foi negativamente afectada neste periodo pelo
impacto do custo com os fundos de pensdes e com a especializagdo, em 2006, dos
custos estimados com a componente variavel das remuneragdes. Estes factores
mais do que compensaram a reducao de custos verificada nas rubricas correntes.

Os custos neste periodo foram ainda negativamente afectados por maiores custos
com transportes, resultantes do grande agravamento verificado nos precos dos
combustiveis, assim como pelo registo de provisdes extraordinarias, resultantes
essencialmente de contingéncias fiscais relativas a situacdes ocorridas em anos
anteriores.
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Neste contexto, o Grupo gerou um EBITDA consolidado de €149,1 milhdes, o que
representa um crescimento de 21,9% face ao verificado no 1° semestre de 2005 e
uma margem EBITDA/Vendas de 28,1%.

Durante o 1° semestre de 2006, e como resultado de um estudo efectuado por uma
entidade especializada, a empresa procedeu a revisdo das vidas Uteis
remanescentes dos activos, que, em termos médios, se passou a estimar em 14
anos apés 31 de Dezembro de 2005. Consequentemente, nas demonstracées
financeiras consolidadas, foram recalculadas as quotas de depreciacao dos activos,
0 que resultou num valor das amortizacOes inferior em cerca de 24,4 milhdes de
euros ao que se verificaria se nao tivesse havido a referida reviséo.

Assim, os resultados operacionais atingiram um valor de € 100,3 milhdes, situando-
se 74,5% acima do valor registado em periodo homologo de 2005. Esta evolucao
nos resultados operacionais foi positivamente influenciada pelo ja referido
ajustamento nas amortizacdes. Sem este efeito os resultados operacionais teriam
sido de € 76,0 milhdes.

Os resultados financeiros foram de € 16,0 milhdes negativos, uma melhoria de 6,5%
face ao mesmo periodo do ano anterior.

Deste modo, os resultados liquidos consolidados do exercicio ascenderam a € 54,8
milhdes, um aumento de 103,3% face ao ano anterior.

Durante o 1° semestre de 2006, o investimento em activo fixo situou-se em cerca de
€ 13,3 milhdes; entre os investimentos mais importantes realizados destacam-se 0s
referentes a conclusdo da nova caldeira de recuperacao da fabrica de Cacia.

O endividamento do Grupo registou uma reducédo de €158 milhdes face ao final do
1° semestre de 2005, e de € 72 milhdes no 1° semestre de 2006. A capacidade de
geracao de caixa e uma gestéo cuidadosa do fundo de maneio permitiram obter este
resultado, sem prejuizo do pagamento de € 40,3 milhdes de dividendos e dos
investimentos realizados.
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PERSPECTIVAS PARA O 2° SEMESTRE

As perspectivas para 0 2° semestre de 2006 podem considerar-se moderadamente
positivas, sendo possivel antever estabilidade do preco de venda do papel e a
continuacdo do bom momento que tem caracterizado o mercado da pasta.

Mantém-se as preocupacfes e incertezas relativamente ao panorama econémico
internacional, condicionado por um acentuado arrefecimento da economia norte-
americana e pela persisténcia de niveis de tensdo muito elevados em regifes
sensiveis do globo. Estes factores dever&o continuar a influenciar negativamente os
custos do petréleo e derivados, com repercussdes directas nos custos de energia,
logistica e produtos quimicos requeridos pela actividade do Grupo.

Adicionalmente, persistem os factores que pressionam a valorizacéo do euro face ao
dolar, variavel que tem um impacto muito importante na actividade da empresa, nédo
s6 pelo peso das vendas que estdo expostas ao dolar, como também por afectar a
sua competitividade face a concorrentes externos a zona euro. Persistem,
igualmente, pressodes inflacionistas que deverdo conduzir a novas subidas das taxas
de juro.

Deste modo, na auséncia de alteracdes significativas no quadro econémico das
principais economias e da actual relacdo cambial euro-délar, ndo se prevé que o
nivel de desempenho da empresa, no segundo semestre do corrente ano, venha a
alterar-se significativamente.

Setubal, 26 de Setembro de 2006
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