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O primeiro semestre caracterizou-se por uma camanmacroecondémica dificil,
marcada pelo abrandamento das economias europpa&sda falta de liquidez dos
mercados financeiros e, consequente, subida das dxjuros.

O desempenho positivo da Inapa reflecte-se no

» Resultado antes de impostos € 1,7 milhdes, umaamelde € 6 M face a
2007

> EBITDA recorrente de € 21,3 milhdes, crescimentd2i&%

Com efeito, e ndo obstante o contexto macroecommreferido, a Inapa, excluindo
a operacdo italiana descontinuada em Julho de 260idencia um ligeiro
crescimento do seu volume de negdcios para os €8Baes.

Para esta melhoria contribuiram o aumento de 2%reipo médio por tonelada e a
melhoria do racio stock/indent em 1 p.p. a paranento do peso dos negocios de
maior potencial de crescimento e contribuigao.

A opcao estratégica de diversificagdo de negoOcara produtos de maior valor

acrescentado, definida no plano estratégico Inaf8,2eflecte ja resultados com as
“vendas de outros produtos” a registar um cresdimde 87%, atingindo os € 23, 2

milhdes e 4,4% das vendas totais do Grupo.

A Margem Bruta, excluindo a operacéo italiana, mesise estavel nos 17,6%
atingindo os 93,7 milhdes de euros.

Reflexo da subida acentuada do custo dos combisstive custos de distribuicéo
aumentaram 4,8%.

Este efeito foi, contudo, compensado pela redug&d‘autros custos operacionais”
em 11,6% o que permitiu uma reducdo em 7,3% ddssoperacionais totais.,

Para este desempenho positivo, apesar da conjulgudoates tensdes inflacionistas,
contribuiram a reducédo dos custos com pessoal [£1d6s custos com servicos de
terceiros (18,4%).

A evolucgéo antes referida reflecte a melhoria dsedgenho operacional conforme
definido no plano estratégico Inapa 2010.

O EBITDA recorrente aumentou 12,5% face a igualiquer de 2007 tendo-se
situado nos € 21,3 milhdes.
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A margem do EBITDA evidencia também um crescimetgd,5 p.p. atingindo os
4% das vendas.

Este desempenho do EBITDA recorrente, resultado ghothos de eficiéncia
anteriormente referidos, encontra-se em linha cerlgectivos tragados no plano
Inapa 2010.

Os custos nao recorrentes, relativos as reestgdiesaainda em curso, diminuiram
89% fixando-se em 0,3 milhdes de euros.

Pese embora o aumento significativo das taxasrde que no caso da Euribor a 3
meses aumentou de 3,75% para 4,96% entre Jane?©@0dee Junho de 2008, (um
aumento de 32%), a fungéo financeira reduziu-s# &jéuando-se nos 15,9 milhdes
de euros.

Para essa evolucao foi determinante a redugdoagsis circulantes em cerca de
2%. O programa de gestéo de stocks e optimizacdwixdee produtos, permitiu a
reducédo de 10 dias nos stocks de papel.

De forma a garantir melhores condic¢des financeisagscompras do Grupo, parte da
liquidez gerada foi afecta a antecipagdo dos pagm®ea fornecedores com a
consecucao dos descontos respectivos.

A divida liquida, manteve-se nos 334 milhdes deogureflectindo, ndo sé a
antecipacdo no pagamento a fornecedores, mas taodémestimentos realizados
nas aquisicdes da Logistipack SAS, lider em Framgavenda de material de
embalagem por catalogo, e da Complott GmbH soceedéama de distribuicdo de
material de comunicacdo visual, parcialmente cosgews pelo cash-flow
operacional gerado (5,3 milhGes de euros), e peliagéo dos capitais circulantes.

O positivo desempenho operacional e financeiro saméderido reflecte-se no
resultado antes de impostos 1,7 milhdes de euoostaca perda de 4,4 milhdes de
euros registada no primeiro semestre 2007.

O resultado liquido apds interesses minoritaringaise em 1 milhdo de euros vs -
6,6 milhdes de euros no primeiro semestre 2007.

No que se refere ao desempenho do titulo em bmdsprimeiros 6 meses de 2008
representaram para a generalidade dos mercad@aeopmercado portugués em
particular o pior semestre dos ultimos 15 anosesstando o indice PSI20 uma
desvalorizacédo face ao final do ano de 2007 d&/&0,2

Também em termos de transaccdes se verificou umiacde substancial, os
volumes transaccionados cairam no mercado portu@ié8% e os valores
negociados 37,1%.
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Por oposi¢cdo ao mercado os volumes e os valorasateionados do titulo Inapa
aumentaram, respectivamente, 6,7 vezes e 165%-smnttansaccionado mais de 138
milhGes de acgoes, isto €, 92% do capital.

A cotacdo da Inapa, embora seguindo a tendéncevakbeizou-se ligeiramente
menos que o mercado ( 28,2 %)
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Factos Relevantes 1° Semestre 2008

28 Jan — Extingéo de Cartas Conforto emitidas
em favor da Papelaria Fernandes SA

18 Fev — Aquisigéo dos restantes 65% na
Logistipack SAS

3 Mar — Aquisi¢cdo da empresa aleméa de
comunicacéo visual — Complott Art — Vertrieb
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3 § g i § % § % 38 8 § § 3 % § § g § 8 § g 10 Mar — Divulgagdo dos Resultados do ano
898883 BFKR 3« 3 3K 9 R de 2008
Inapa em Bolsa 9 Abr — Assembleia Geral de Accionistas
YTD 152008 152007 6 Mai — Divulgagéo de Resultados do 1°
Volume Negociado ( Milhdes Acgdes ) 141,89 138,65 17,89 Trimestre de 2008
Volume Negociado Médio Dia( Milhdes Accdes ) 1,07 1,10 0,14 i N . N .
Valor Transaccionado ( Milhes €) 114,78 112,71 42,42 2 Jun4_ Allena(;ao da participacao na PaPEIS
, S : Carreira Agores
Valor Transaccionado Médio Dia ( Milhdes € ) 0,87 0,89 0,34

N&o obstante as dificuldades e incerteza do engoeahto econdémico europeu, a
Inapa perspectiva para o segundo semestre a maéatda tendéncia da recuperacao
do seu desempenho economico assente na melhoriacipal, na eficiéncia
comercial e na gestao rigorosa e optimizada dasses aplicados

Demonstracdo de Resultados na Optica de Gest&o

Valores em milhGes de euros

1° Semestre 2008 1° Semestre 2007 Var %

Vendas 531 541,7 -2,0%
Margem Bruta 93,7 95,8 -2,2%
Outros Rendimentos Operacionais 9,6 9,2 3,4%
Custos de Distribui¢&o -23,9 -22,8 4,8%
Outros Custos Operacionais -58,1 -65,7 -11,6%
Re-Ebitda 21,3 16,5 12,5%
AmortizacGes -3,4 -3,4 -0,3%
Ebit 17,9 13,1 36,6%
Func¢é&o Financeira -15,9 -17,4 -8,6%
Custos N&o Recorrentes -0,3 -2,5 -89,0%
Resultado Antes de Impostos 1,7 -4,4 138,0%
Resultado Liquido ap6s minoritarios 1 -6,6
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