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4471-909 Maia Portugal
Capital Social Euro 2 000 000 000
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Pessoa Colectiva n.° 500 273 170

RELATORIO DE GESTAO

1° SEMESTRE DE 2003

Senhores Accionistas:

Apresentamos a V. Ex.as o relatério de gestdo e demonstragdes financeiras
referentes ao 1° semestre de 2003, salientando que estas se referem a
actividade individual da sociedade mae do Grupo, a Sonae SGPS, SA, sendo a
informacao sobre a actividade consolidada apresentada em relatério auténomo.

1. ACTIVIDADE

Durante o primeiro semestre as alteragcbes com significado na carteira de
participacdes foram:

e em Janeiro de 2003, a subscricdo de 70.630.580 acgdes no aumento de
capital da Modelo Continente, SGPS, SA de 1.000 para 1.100 milhdes de
euros, através da emissdo de 100.000.000 novas acgdes ao valor
nominal, o qual tinha sido objecto de subscricdo indirecta por um
sindicato bancario em 2002, um investimento de 76,4 milhdes de euros;

e a aquisicdo da participacao detida por filial da Suzano no capital social da
Sonae Produtos e Derivados Florestais, SGPS, SA por 136,2 milhdes de
euros.

No semestre foram concedidos suprimentos as filiais no total de 209 milhdes de

euros, tendo sido devolvidos pelas filiais suprimentos no valor total de 309
milhdes de euros.
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2. RESULTADOS E SITUAGAO FINANCEIRA

A sociedade registou no primeiro semestre de 2003 um resultado liquido positivo
de cerca de 17,2 milhdes de euros, que decorreu essencialmente dos juros de
suprimentos recebidos das suas filiais deduzidos dos juros pagos associados a
financiamento bancario.

3. MERCADO DE CAPITAIS

Sonae SGPS: Ewlugéo da Cotagéo das Acgdes - 1° Semestre 2003

Janeiro Fevereiro Margo Abril Maio Junho
2 Mar.03 30 Abr.03

Apresentagao Apresentacao
Fonte: Sonae SGPS; Euronext Lisbon Resultados Ano 2002 Resultados *T/03

No semestre a cotagdo da acgao Sonae valorizou-se cerca de 23%, o que
compara com uma ligeira valorizagédo do indice PSI| 20 em cerca de 0,3%.

4. ACGOES PROPRIAS

Durante o primeiro semestre de 2003 a sociedade nao efectuou aquisi¢cdes ou
alienacdes de acgdes proprias. Em consequéncia o numero de acgdes proprias
€ de 134.128.021 com um custo médio por accido de cerca de 1,07 euros. A
cotacdo das acgdes no fim do 1° semestre era de 0,49 euros.

A filial Modelo Continente, SGPS, SA detinha no fim do 1° semestre 50.000
accoes da Sonae SGPS, SA no valor de 0,5 milhdes de euros.
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5. GOVERNO DA SOCIEDADE

Nao ocorreram alteragdes significativas no semestre em relagdo ao governo da
sociedade.

Maia, 31 de Julho de 2003

O Conselho de Administragao

Belmiro Mendes de Azevedo

Alvaro Carmona e Costa Portela

Nuno Manuel Moniz Trigoso Jordao

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo

Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério
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INFORMAGAO DOS ORGAOS SOCIAIS

Dando cumprimento a alinea b) do n°1 do art® 7° do Regulamento da CMVM n° 11/2000, com as altera¢des introduzidas
pelo Regulamento n® 24/2000, declaramos ter recebido a seguinte informacgéo:

Saldo em
Aquisigcoes Alienacdes 30.06.2003
Data Quantidade Valor Md. € Quantidade Valor Md. € Quantidade
Belmiro Mendes de Azevedo
Efanor Investimentos, SGPS, SA (1) 49.999.997
Imparfin, SGPS, SA (3) 112.500
Sonae, SGPS, SA 14.901
Sonae.com, SGPS, SA 75.537
Alvaro Carmona e Costa Portela
Sonae, SGPS, SA 25.934
Sonae.com, SGPS, SA 59.800
Nuno Manuel Moniz Trigoso Jordao
Sonae.com, SGPS, SA 59.800
Duarte Paulo Teixeira de Azevedo
Efanor Investimentos, SGPS, SA (1) 1
Imparfin, SGPS, SA (3) 112.500
Sonae, SGPS, SA 277.486
Sonae.com, SGPS, SA 264.875
Obrigacdes Sonae Industria / 98 0
Amortizagdo 03.03.2003 2.013.647 0,01
Obrigacdes Modelo Continente / 95 598.558
Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério
Sonae, SGPS, SA 4.564
Sonae.com, SGPS, SA 59.800
Saldo em
Aquisigcoes Alienacdes 30.06.2003
Quantidade Valor Md. € Quantidade Valor Md. € Quantidade
(1) Efanor Investimentos, SGPS, SA
Sonae, SGPS, SA 948.101.424
Pareuro, BV (2) 20.000
(2) Pareuro, BV
Sonae, SGPS, SA 108.820.695

(3) Imparfin, SGPS, SA

Sonae, SGPS, SA 5.193.798




PARTICIPAGOES QUALIFICADAS

Dando cumprimento ao art® 7°, n°® 1, alinea d) do Regulamento da CMVM n°® 11/2000, com as
alteragdes introduzidas pelo Regulamento n° 24/2000, indicamos os titulares de participagdes
qualificadas a 30 de Junho de 2003:

Accionista N° de accoes % Direitos de voto
Efanor Investimentos, SGPS, S.A. 948.101.424 50,81%
Pareuro, BV 108.820.695 5,83%
Maria Margarida CarvalhaisTeixeira de Azevedo 14.901 0,00%
Maria Claudia Teixeira de Azevedo 321.012 0,02%
Nuno Miguel Teixeira de Azevedo 808.086 0,04%
Duarte Paulo Teixeira de Azevedo 277.486 0,01%

Total imputavel 1.058.343.604 56,72%




SONAE, SGPS, SA

Balango
euros
03.06.30 02.06.30
Activo Activo Amort. e Activo Activo
Bruto Provisoes Liquido Liquido
IMOBILIZADO
Imobiliza¢des incorporeas:
Despesas de instalagao.............cccceeeevvieeeeennnen. 16.191.325 16.191.325 686.120
Propriedade industrial e outros direitos.............. 19.486 19.486
16.210.811 16.210.811 686.120
Imobiliza¢des corporeas:
Equipamento basico...........cccceeeeiiiiiiiecciee e, 17.352 12.154 5.198 6.934
Equipamento de transporte...........ccccccveernnenn.n. 194.407 194.407 698
Equipamento administrativo.............cccccceeevnennn. 1.561.617 1.530.455 31.162 43.451
1.773.376 1.737.016 36.360 51.083
Investimentos financeiros:
Partes de capital empresas do grupo................. 2.553.950.843 2.553.950.843| 3.106.780.767
Empréstimos a empresas do grupo.................... 1.475.548.767 1.475.548.767] 1.457.104.590
Titulos e outras aplicagbes financeiras.............. 49.880 49.880
4.029.549.490 4.029.549.490 4.563.885.357
CIRCULANTE
Dividas de terceiros - Médio e longo prazo:
Outros devedores..........ccccveeceeiniieniieesieeeeees 31.072 31.072 31.263
31.072 31.072 31.263
Dividas de terceiros - Curto prazo:
Empresas do grupo........cccceeeveceveeeeeeiiie e, 104.080.531 104.080.531 219.667.193
Estado e outros entes publicos............ccceenee. 4.037.917 4.037.917 5.238.957
Outros devedores...........occeeieeeiiieniieeniee e 1.355.895 1.355.895 82.205.701
109.474.343 109.474.343 307.111.851
Depositos bancarios e caixa:
Depositos bancCarios...........occeeeeeiiceeieiiieees 104.083 104.083
CaIXA. it 2.500 2.500 2.500
106.583 106.583 2.500
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS
Acréscimos de proveitos...........cccceeeeeevveeeeennnen. 14.606.414 14.606.414 27.212.172
Custos diferidos.........ccocvvrviiiiiiiiiieec e 309.895 309.895 449.316
14.916.309 14.916.309 27.661.488
Total de amortizagoes 17.947.827
Total de provisoes
Total do activo| 4.172.061.984 17.947.827] 4.154.114.157| 4.899.429.662

O Técnico de Contas

O Conselho de Administragao




SONAE, SGPS, SA

Balango
euros
Capital Proprio e Passivo 03.06.30 02.06.30
CAPITAL PROPRIO
(0= o] = IO USRNSSR 2.000.000.000 2.000.000.000
Accdes proprias - valor Nominal...........cocccvveiiiieeeeneee e, -134.128.021 -121.115.754
Acgdes proprias - descontos € prémios...........ccecveeeeeeciieeeeennnnen. -9.856.199 -17.415.866
Reservas:
Reservas legais 150.629.362 150.629.362

QOutras reservas

Resultado liquido

Total dos capitais proprios

PASSIVO
Dividas a terceiros - Médio e longo prazo:
Empréstimos por obrigagoes:
NEO CONVEITIVEIS. ... .eeiiiiiiiie it
Dividas a instituicdes de crédito
OULIOS CrEAOIES..... ittt

Dividas a terceiros - Curto prazo:
Empréstimos por obrigagbes:

NGO CONVEILIVEIS.......eeiieeeiiie e
Dividas a instituicdes de crédito
FOrnecedores C/C........couiuiiieiiiiie e
EMpPresas do grupo..........eeceeiiieee oo
OUtros acCioNiStas. ......cuuveieeiiiiie e
Fornecedores de imobilizado c/C..........c.cccccuvveeeiciiieeeciee e,
Estado e outros entes publicos
OULIOS CrEAOIES.....coiiiiiee ettt e e s e e

Acréscimos e diferimentos
ACréscimos de CUSIOS..........cooiuuuiiiiiiiiee e

Total do passivo

Total do capital préprio e do passivo

1.405.775.521

1.805.156.799

3.412.420.663
17.159.969

3.817.254.541
18.807.702

3.429.580.632

3.836.062.243

149.639.369 199.519.159
43.750.000 50.000.000;
372.286.172
193.389.369 621.805.331
49.879.790
342.349.504 336.248.705
267.668 115.397
96.609.635 63.071.903,
64.508 146.776
432
84.915 225.756
35.268.535 35.345.953
524.524.555 435.154.922
6.619.601 6.407.166
6.619.601 6.407.166
724.533.525 1.063.367.419

4.154.114.157

4.899.429.662

O Técnico de Contas

O Conselho de Administragiao



SONAE, SGPS, SA

Demonstragao dos Resultados por Natureza

euros
03.06.30 02.06.30
CUSTOS E PERDAS
Fornecimentos € Servigos eXternos ...........ccceeieiiieieeniieenee e 846.759 1.905.966
Custos com o pessoal:
REMUNEIAGOES. ... ittt 1.217.137 1.078.204
Encargos sociais:
198.724 1.415.861 725.054 1.803.258
Amortizagdes do imobilizado corpdreo e inCorporeo ............ccovvcevreeeneennns 8.029 712.513
PrOVISBES.......coiiiiiiiciicc s 8.029 712.513
IMIPOSTOS. ..ttt 854.873 654.571
Outros CUStOS OPEraCIONAIS........eeiueerieeeieeitierieesiie ettt 82.140 937.013 31.070 685.641
(A) 3.207.662 5.107.378
Juros e custos similares:
Relativos @ empresas do grupo..........coceeiierieeiieeiieeie e 2.360.799 2.448.635
OUEFOS.... e 13.945.606 16.306.405| 16.081.070 18.529.705
(C) 19.514.067 23.637.083
Custos e perdas extraordinarias ............ccccovveeieeiieiiesieesie e 40.084
(E) 19.554.151 23.637.083
IMposto sobre 0 rendimento..........ccviiiiiiiiiiiie e
(G) 19.554.151 23.637.083
Resultado HQUIAO.........cciueiiieiiieecie e 17.159.969 18.807.702
36.714.120 42.444.785
Proveitos e ganhos
Prestagao de SEIVIGOS .......ccuiiiiiiiieiie ettt
Proveitos suplementares ........ 4.592 21.785
Outros proveitos e ganhos operacionais ... 4.592 21.785
(B) 4.592 21.785
Ganhos de participagdes de capital:
Relativos @ empresas do grupo..........cocueeiierieeiiieiieeie et
Rendimentos de titulos negociaveis e de outras aplicagdes financeiras:
Relativos a empresas do grupo 2.848.979 2.538.214
Outros
Outros juros e proveitos similares:
Relativos a empresas do grupo... 33.004.815 32.166.654
25.665 35.879.459 4.133.139 38.838.007
(D) 35.884.051 38.859.792
Proveitos e ganhos extraordinarios ...........c.ccueeiierieiieenienie e 830.069 3.584.993
(F) 36.714.120 42.444.785
Resumo:
Resultados operacionais: (B) - (A) = -3.203.070 -5.085.593
Resultados financeiros: [(D) - (B)] - [(C) - (A)] = 19.573.054 20.308.302
Resultados correntes: (D) - (C) = 16.369.984 15.222.709
Resultados antes de impostos: (F) - (E) = 17.159.969 18.807.702
Resultado liquido: (F) - (G) = 17.159.969 18.807.702)

O Técnico de Contas

O Conselho de Administragdao




SONAE, SGPS, S.A.

ANEXO AO BALANCO E A DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS

EM 30 DE JUNHO DE 2003

(Montantes expressos em Euros)

NOTA INTRODUTORIA

As notas que se seguem respeitam a numeragao sequencial definida no Plano Oficial de Contabilidade. As notas cuja numeragao
se encontra ausente deste anexo ndo sio aplicaveis a Sociedade ou a sua apresentagdo nido é relevante para a leitura das
demonstragoes financeiras anexas.

1. DISPOSIGOES DO POC DERROGADAS NO EXERCICIO

Nas demonstragdes financeiras nao foi aplicado o método da equivaléncia patrimonial previsto pela Directriz Contabilistica n°
9/92, por se considerar que, apresentando esta sociedade demonstragbes financeiras consolidadas, a aplicacdo do referido
método nas contas individuais continuaria a ndo traduzir uma imagem apropriada da composi¢éo do patrimoénio e actividades
desenvolvidas pelo conjunto da Sociedade com as suas filiais. Adicionalmente, a aplicagdo deste método, quando a
Sociedade apresenta demonstrac¢des financeiras consolidadas n&o é obrigatério no normativo internacional.

3. CRITERIOS VALORIMETRICOS E POLITICAS CONTABILISTICAS UTILIZADAS
Na elaboragéo das Demonstracdes Financeiras foram utilizados os principios contabilisticos da continuidade das operacdes,
da especializagao dos exercicios e do custo histérico, considerando as reavaliagdes do imobilizado corpéreo, e aplicando os

seguintes critérios valorimétricos e politicas contabilisticas:

a) Activo imobilizado corpéreo

O activo imobilizado corpoéreo € apresentado ao seu custo de aquisi¢ao, incluindo as sucessivas reavaliagdes legais referidas
na nota 12, acrescidos das despesas imputaveis a compra.
As depreciacdes sao calculadas pelo método das quotas constantes em funcédo da vida util de cada tipo de activo.

b) Activo imobilizado incorpéreo

O activo imobilizado incorpdreo é apresentado ao seu custo de aquisigdo e € amortizado pelo método das quotas constantes
durante um periodo de 3 anos.

c) Investimentos financeiros

Os investimentos financeiros encontram-se registados ao custo de aquisi¢do adicionado das despesas de compra ou, no caso
dos empréstimos concedidos a empresas interligadas e de outros empréstimos concedidos, ao valor nominal. As perdas
permanentes de valor estimadas na realizagdo das participagdes financeiras e empréstimos, encontram-se registadas na
rubrica provisdo para investimentos financeiros.

Na determinagéo do custo de aquisi¢do das participagdes financeiras alienadas € utilizado o critério de relevagao por lotes.

d) Titulos negociaveis

Os titulos negociaveis e outras aplicagdes de tesouraria sao registados ao mais baixo do custo de aquisigéo, incluindo os
gastos adicionais de compra mas excluindo eventuais parcelas de rendimentos correspondentes ao tempo decorrido, ou do
valor de mercado.



e) Dividas de e a Terceiros

As operagdes em moeda estrangeira séo registadas ao cambio da data considerada para a operagéo.
A data do balango as dividas resultantes dessas operagdes, em relagdo as quais ndo exista fixagdo de cambio, sdo
actualizadas com base no cambio dessa data. As respectivas diferengas de cambio sdo reconhecidas como resultados do

exercicio.

f) Reconhecimento de Custos e Proveitos

Os custos e proveitos sdo contabilizados no exercicio a que respeitam, independentemente da data do seu pagamento ou
recebimento.

9) Provisdes
As provisdes sdo constituidas pelos valores efectivamente necessarios para fazer face a perdas estimadas.

h) Imposto sobre o Rendimento

O imposto do exercicio sobre o rendimento é calculado com base nos resultados tributaveis da Sociedade de acordo com as
regras fiscais em vigor e considera, quando existem situacdes relevantes, a tributacéo diferida.

Os impostos diferidos, quando relevantes, sdo calculados com base no método da responsabilidade de balango e referem-se
as diferengas temporarias entre os montantes dos activos e passivos para efeitos de reporte contabilistico e os seus
respectivos montantes para efeitos de tributagao.

Os activos e passivos por impostos diferidos s&o calculados e anualmente avaliados utilizando as taxas de tributagdo que se
espera estarem em vigor a data da reverséo das diferengas temporarias.

Os activos por impostos diferidos associados a prejuizos fiscais reportaveis sdo registados unicamente quando existem
expectativas razoaveis de lucros fiscais futuros suficientes para os utilizar.

IMPOSTOS

Estdo em aberto obrigacdes fiscais de reinvestimento decorrentes da alienagcéo de participagdes financeiras ocorridas em
exercicios anteriores. Conforme tem sido politica seguida em anos anteriores, € intengdo do Conselho de Administragao
cumprir estas obrigagdes de reinvestimento através da aquisi¢cao de outras participagdes, nos termos da legislagao fiscal em
vigor, facto pelo qual, os ganhos gerados em exercicio anteriores (cujos valores mais significativos ocorreram no exercicio de
2000) nao foram incluidos no calculo das estimativas de imposto sobre lucros de 2000, 2001, 2002 e 2003.

NUMERO MEDIO DE PESSOAS AO SERVIGO DA SOCIEDADE
Durante o 1° semestre de 2003, o numero médio de pessoas ao servigo da Sociedade foi 0 seguinte:
03.06.30
Empregados 36
DESPESAS DE INSTALAGAO E DESPESAS DE INVESTIGAGAO E DESENVOLVIMENTO
A Sociedade procedeu ao abate de emolumentos pagos em exercicios anteriores, registados na rubrica "Despesas de
instalagéo”, no montante de 609.536 Euros relativos a operagdes de aumento de capital e alteragbes a contratos de

sociedade, e que foram reclamados judicialmente, tendo sido recebidos do Estado Portugués durante o primeiro semestre,
como consequéncia de decisdo judicial favoravel (Notas 10 e 46).



10. MOVIMENTOS NAS RUBRICAS DO ACTIVO IMOBILIZADO

12.

13.

Os movimentos ocorridos durante o periodo, nas rubricas do activo imobilizado constantes do balango e nas respectivas

amortizagdes podem ser resumidos como segue:

Activo Bruto

euros

Saldo Transferéncias Saldo
Rubricas Inicial Reavaliagéo Aumentos Alienacdes e Abates Final

Imobilizagdes incorpéreas:
Despesas de instalagdo 16.800.861 -609.536 16.191.325
Propriedade industrial e outros direitos 19.486 19.486
16.820.347 -609.536 16.210.811

Imobilizagdes corpoéreas:

Equipamento basico 17.352 17.352
Equipamento de transporte 194.407 194.407
Equipamento administrativo 1.560.516 1.101 1.561.617
1.772.275 1.101 1.773.376

Investimentos financeiros:
Partes de capital em empresas do grupo 2.338.037.132 216.204.059 290.348 2.553.950.843
Empréstimos a empresas do grupo 1.575.883.797 193.128.220 309.633.190 16.169.940 1.475.548.767
Titulos e outras aplicagdes financeiras 49.880 49.880
3.913.920.929 409.382.159 309.923.538 16.169.940 4.029.549.490
Amortizacoes euros
Saldo Transferéncias Saldo
Rubricas Inicial Reavaliagéo Aumentos Alienacdes e Abates Final

Imobilizagdes incorpéreas:
Despesas de instalagdo 16.800.861 -609.536 16.191.325
Propriedade industrial e outros direitos 19.486 19.486
16.820.347 -609.536 16.210.811

Imobilizagdes corpoéreas:

Equipamento basico 11.286 868 12.154
Equipamento de transporte 194.407 194.407
Equipamento administrativo 1.523.294 7.161 1.530.455
1.728.987 8.029 1.737.016

DIPLOMAS LEGAIS EM QUE SE BASEOU A REAVALIAGAO DE IMOBILIZAGOES CORPOREAS

A Sociedade procedeu em anos anteriores a reavaliagao das suas imobilizagdes corporeas ao abrigo da legislagao aplicavel,

nomeadamente:

- Decreto-Lei n° 118-B/86, de 27 de Maio
- Decreto-Lei n° 111/88, de 2 de Abril
- Decreto-Lei n° 49/91 de 25 de Janeiro

- Decreto-Lei n° 264/92, de 24 de Novembro

REAVALIAGOES

As reavaliagbes descritas na nota anterior ja ndo produzem diferencga entre o custo historico e o valor reavaliado liquido.



16. RELAGAO DAS EMPRESAS DO GRUPO E ASSOCIADAS

27.

Em 30 de Junho de 2003, a Sociedade detinha as seguintes participagdes em empresas do grupo e associadas:

euros

Firma Sede % de Capitais

Participagao Proéprios Resultados
em 30 de Junho de 2003

Integrum - Servigos Partilhados, SA Maia 85,00 -1.506.767 -1.801.780
Interlog, SGPS, SA Lisboa 1,02 17.964.561 212.409
Modelo Continente, SGPS, SA Matosinhos 57,03 2.253.861.064 28.907.582
Sonae Capital, SGPS, SA Maia 100,00 121.145.751 57.618.160
Sonae Industria, SGPS, SA Maia 95,87 808.427.580 124.160.754
Sonae Investimentos América Latina, Lda S. Paulo 99,99 15.670 879
Sonae Investments, BV Holanda 100,00 -287.233.480 -45.267.663
Sonae Produtos e Derivados Florestais, SGPS, SA Maia 100,00 244.604.953 821.446
Sonae Turismo, SGPS, SA Maia 97,89 199.684.809 2.370.179
Sonae.com, SGPS, SA Maia 17,27 489.891.152 -20.447.329
Sonae 3 P - Panels, Pulp and Paper, SGPS, SA Maia 100,00 48.943 -475
Sonaegest Soc. Gest.Fundos Imobiliarios, SA Maia 20,00 1.406.498 -38.757

Por estipulagédo da Comissao de Mercado de Valores Mobiliarios, informa-se que se encontra em curso litigio judicial em que
se discute a validade das aquisicbes efectuadas através da escritura lavrada ao abrigo do artigo 490° do Cédigo das
Sociedades Comerciais, produzindo tal litigio apenas efeitos em relagéo a titularidade de 7.467 acgbes representativas do
capital social da Interlog - SGPS, S.A..

A empresa consolida as suas contas na Efanor Investimentos, SGPS, SA com sede no Porto, apresentando ela prépria contas
consolidadas.

OBRIGAGOES E OUTROS TITULOS SIMILARES EMITIDOS PELA SOCIEDADE

OBRIGACOES SONAE / 97

14.963.936.912 obrigac¢des - Valor nominal: 0,01 euros, resultantes da redenominacéo de 3.000.000 obrigagbes com o valor
nominal de Esc. 10.000$00

Modalidade: Obrigagbes classicas

Subscrigao: Particular em 24 de Outubro de 1997

Representacao: Titulos desmaterializados

Realizagdo: Pagamento integral, ao valor nominal, no acto de subscrigéo

Prazo do Empréstimo: 10 anos, salvo se ocorrer reembolso antecipado

Taxa de Juro Nominal:

1° ao 14° cupao - correspondente a Lisbor, divulgada nas paginas da Reuters, para prazos de seis meses, em vigor no
penultimo dia util anterior ao 1° dia de cada periodo de contagem de juros, acrescida de 0,17%;

15° ao 20° cupéo - correspondente a Lisbor, divulgada nas paginas da Reuters, para prazos de seis meses, em vigor no
penultimo dia util anterior ao 1° dia de cada periodo de contagem de juros, acrescida de 0,22%;

Pagamento de juros: semestral e postecipadamente em 24 de Abril e 24 de Outubro de cada ano.

Reembolso: Far-se-a ao par, em duas prestagdes iguais, por reducéo do valor nominal, na data de vencimento dos 18° ( 24 de
Outubro de 2005) e 20° ( 24 de Outubro de 2006) cupbes. O empréstimo podera ser reembolsado antecipadamente por
iniciativa da emitente, total ou parcialmente, neste Ultimo caso por redugéo ao valor nominal na data de vencimento do 6°, 10°,
14° e 16° cupbes mediante o pagamento de prémios de reembolso de 0,02%, 0,01%, 0,0% e 0,0075%, respectivamente,
calculados sobre o montante antecipadamente reembolsado. O empréstimo podera ainda ser reembolsado antecipadamente
por iniciativa dos obrigacionistas, total ou parcialmente ao valor nominal na data de vencimento do 14° cupéo (24 de Outubro
de 2004). Na primeira situacéo a emitente devera publicar aviso no Boletim de Cotagbes da Bolsa de Valores de Lisboa com
antecedéncia minima de trinta dias. Na segunda situagéo deverao os obrigacionistas comunicar a sua intengéo a emitente, por
escrito, também com uma antecedéncia de trinta dias.

Regime Fiscal: retencéo na fonte de IRS/IRC a taxa de 20%, liberatdria para pessoas singulares, salvo se optarem por
englobamento de rendimentos, e isengéo de imposto de sucessdes e doagdes.

Admissao a cotagédo no 2° Mercado, em 11 de Maio de 1998.



29.

31.

32.

OBRIGAGOES DENOMINADAS “INPARSA / 98"

4.987.979.009 obrigagdes - Valor nominal 0,01 euros, resultantes da redenominagéo de 10.000.000 obrigagdes com o valor
nominal 1.000$00

Modalidade: Obrigacdes com direitos de subscricdo de acc¢des e taxa de juro variavel.

Subscri¢ao: Indirecta, com a obrigagao de ser realizada uma oferta publica reservada a accionistas a que correspondeu um
direito de subscrigao de 0,34188034 obriga¢des por acgéo.

Representacao: Titulos desmaterializados.

Realizagdo: Pagamento integral, ao valor nominal, no acto de subscrigéo.

Prazo do empréstimo: 5 anos

Direitos de subscricdo de acgdes: Um direito de subscrigdo ( warrant A ) de 2 acgbes da Inparsa, ao prego de 1.500$00 por
acgéo, a exercer no final do 2° ano; um direito de subscrigdo ( warrant B ) de 2 acgbes Inparsa, ao preco de 1.500$00 por
acgao, a exercer no final do 3° ano. Em 1999 e nos termos da deliberagdo de emissdo a Sociedade antecipou o exercicio dos
warrants A e B.

Taxa de juro nominal: A taxa de juro é variavel, indexada a taxa Lisbor a 6 meses verificada no segundo dia util anterior ao
inicio do periodo de contagem de juros, com um “spread” negativo de 5 pontos percentuais até ao 6° cupao inclusive e positivo
de 0.35 pontos percentuais a partir do 7° cupéo inclusive. A taxa de juro ndo pode ser, no entanto, inferior a 0%. Como a
empresa optou pela redenominagao do empréstimo para Euros, a respectiva taxa indexante € a taxa Euribor, tal como definido
nas condigbes do empréstimo obrigacionista.

Pagamento de juros: Semestral e postecipadamente em 11 de Janeiro e 11 de Julho de cada ano.

Reembolso: O empréstimo sera amortizado ao seu valor nominal, de uma so vez, em 11 de Janeiro de 2004.

Regime fiscal: retencdo na fonte de IRS/IRC a taxa de 20%, liberatéria para pessoas singulares salvo se optarem por
englobamento de rendimentos, e isengéo de imposto de sucessdes e doagdes.

No dia 1 de Fevereiro de 1998 o Empréstimo Obrigacionista foi admitido a cotagao.

DIVIDAS A TERCEIROS VENCIVEIS A MAIS DE CINCO ANOS

O valor registado na rubrica Empréstimos bancéarios de médio e longo prazo corresponde a um financiamento junto de uma
instituicdo bancaria para o qual sédo solidariamente responsaveis a Sociedade e a sua participada Sonae Industria, SGPS, SA,
que vence juros a taxa de mercado e que sera reembolsado em prestagdes semestrais consecutivas, vencendo-se a primeira
em 15 de Dezembro de 2003 (consideradas as prestagoes de 15 de Dezembro de 2003 e a de 15 de Junho de 2004, em
dividas a instituicbes de crédito - curto prazo) e a ultima em 15 de Junho de 2011.

COMPROMISSOS FINANCEIROS NAO REFLECTIDOS NO BALANGO

Em 30 de Junho de 2003, eram os seguintes os valores de compromissos financeiros nao reflectidos no balango:

euros

Rendas de ALD vincendas 180.263

GARANTIAS PRESTADAS

Em 30 de Junho de 2003, a Sociedade tinha assumido responsabilidades por garantias prestadas, como segue:

Garantias:
euros
12 Reparticdo de Finangas da Maia 1.668.260
Tribunal Administrativo do Porto 280.708
3?2 Juizo Civel do Porto 74.491
Banco Europeu de Investimento (a) 169.000.000

(a) Inclui 119.000.000 de euros relativos a garantia solidaria com as filiais Sonae Industria, SGPS, SA e a Glunz, AG.
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37.

40.

Fianga a favor da Caixa Geral de Depdsitos relativa a financiamento no montante de 23.692.900 euros concedido a Imoareia -
Sociedade Imobiliaria, S.A.

Fianga a favor da Caixa Geral de Depdsitos relativa a financiamento no montante de 14.963.937 euros concedido a Imoareia -
Sociedade Imobiliaria, S.A.

A Sociedade é solidariamente responsavel por financiamentos da sua filial Sonae Investments, BV no montante de
115.201.485 euros.

A Sociedade € solidariamente responsavel por um financiamento das suas filiais Sonae Industria, SGPS, SA e Glunz, AG no
montante de 119.000.000 euros.

A Sociedade é solidariamente responsavel por um financiamento da sua filial Sonae Tafibra UK até na montante de 2.000.000
GBP, encontrando-se utilizados em 30 de Junho de 2003 o montante de 955.834 GBP.

A Sociedade é solidariamente responsavel por um financiamento das suas filiais Sonae Industria, SGPS, SA e Tableros
Aglomerados Ibericos, SA até na montante de 27.000.000 euros, encontrando-se utilizados em 30 de Junho de 2003 o
montante de 25.006.000 euros.

Penhor sobre 31,83% de ac¢des Modelo Continente, SGPS, SA dado ao Grupo Santander em cumprimento de disposi¢des
contratuais decorrentes de contratos de opgao de compra e venda de ac¢des Modelo Continente, SGPS, SA com uma filial.

COMPOSIGAO DO CAPITAL SOCIAL

Em 30 de Junho de 2003 o capital social esta representado por 2.000.000.000 de acgdes ordinarias ao portador escriturais,
com o valor nominal unitario de 1 euro.

PARTICIPAGAO NO CAPITAL SOCIAL SUPERIOR OU IGUAL A 20%, POR PESSOAS COLECTIVAS
As seguintes pessoas colectivas detém mais de 20% do capital subscrito em 30 de Junho de 2003:

Sociedade %

Efanor Investimentos, SGPS, SA 50,81

MOVIMENTOS OCORRIDOS NO PERIODO NAS RUBRICAS DE CAPITAIS PROPRIOS
Os movimentos ocorridos nas rubricas de capitais proprios durante o 1° semestre de 2003 foram como segue:

euros

Rubricas Saldo Saldo
Inicial Aumentos Diminuigdes Final
Capital 2.000.000.000 2.000.000.000
Accdes Proprias:
Valor nominal -134.128.021 -134.128.021
Desconto e prémios -9.856.199 -9.856.199
Reservas
- Reservas legais 150.629.362 150.629.362
- Outras reservas
- Livres 1.660.648.244 399.381.278 1.261.266.966
- Reserva nos termos do art® 324 CSC 144.508.555 144.508.555
3.811.801.941 399.381.278 3.412.420.663

Aplicagao dos resultados liquidos referentes ao exercicio de 2002, conforme deliberagdo da Assembleia Geral anual:

euros

Reservas livres -399.381.278
-399.381.278



43. REMUNERAGOES ATRIBUIDAS AOS MEMBROS DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

euros

Conselho de Administragdo 372.759

45. DEMONSTRAGOES DE RESULTADOS FINANCEIROS

euros

Custos e perdas 03.06.30 02.06.30
Juros suportados 14.226.760 18.149.823
QOutros custos e perdas financeiras 2.079.645 379.882
Resultados financeiros 19.573.054 20.308.302
35.879.459 38.838.007
Proveitos e ganhos 03.06.30 02.06.30
Juros obtidos 35.879.350 34.721.665
Diferencas de cambio favoraveis 109
Ganhos na alienagdo de aplicagdes de tesouraria 4.116.342
35.879.459 38.838.007

46. DEMONSTRAGOES DE RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

euros

Custos e perdas 03.06.30 02.06.30

Donativos 40.000

Outros custos e perdas extraordinarias 84

Resultados extraordinarios 789.985 3.584.993
830.069 3.584.993

Proveitos e ganhos 03.06.30 02.06.30

Ganhos em imobilizagées 47.252

Outros proveitos e ganhos extraordinarios 782.817 3.584.993
830.069 3.584.993

47. INFORMAGOES EXIGIDAS POR DIPLOMAS LEGAIS

Decreto-Lei n.° 318/94 art®° 5°n° 4

Durante o 1° semestre de 2003 foram celebrados contratos de suprimentos com as seguintes empresas:

Sonae Capital, SGPS, SA
Sonae Investments BV
Sonae Turismo SGPS, SA

Durante 1° semestre de 2003 foram celebrados contratos de operagdes de tesouraria com as seguintes empresas;

Barmins - Servigos e Gestao Imobiliaria, SA
Contacto,Sociedade de Construgdes, SA
Efanor Investimentos, SGPS, SA
Empreendimentos Imobiliarios Contacto I, SA
Modelo Continente, SGPS, SA

Novis Telecom, SA

Praedium - Desenvolvimento Imobiliario, SA
Sonae Industria, SGPS, SA

Sonae Retalho Especializado, SGPS, SA
Sonae Turismo, SGPS, SA

Star Viagens, SA

We Do Consulting, SA



As respectivas posicoes credoras em 30 de Junho de 2003 sdo as seguintes:

Empréstimos Concedidos
euros

Empresas Saldo final
Integrum - Servigos Partilhados, SA 1.914.000
Modelo Continente, SGPS, SA 45.000.000
Pargeste, SGPS, SA 7.024.071
Somit Soc. Madeiras Ind. Transformadas, SA 4.966.000
Sonae Capital, SGPS, SA 162.398.104
Sonae Industria, SGPS, SA 222.493.070
Sonae Investments BV 1.106.107.855
Sonae Produtos e Derivados Florestais, SGPS, SA 14.953.733
Sonae Turismo, SGPS, SA 14.167.458

1.579.024.291

As respectivas posi¢cdes devedoras em 30 de Junho de 2003 s&o as seguintes:

Empréstimos Obtidos
euros

Empresas Saldo Final

Barmins - Servigos e Gestdo Imobiliaria, SA 37.000
Cinclus - Planeamento e Gestao de Projectos, SA 1.200.000
Interlog, SGPS, SA 13.075.600
SonaeCom, SGPS, SA 81.906.000
Spinveste - Gestéo Imobiliaria, SGII, SA 77.000
Urbisedas - Imobiliaria das Sedas, SA 314.000
96.609.600

48. OUTRAS INFORMAGOES RELEVANTES

Em 30 de Abril de 2003 a Sociedade assinou com uma instituicdo financeira um contrato de derivado financeiro, segundo o
qual Ihe é concedida a capacidade para adquirir um lote de 116.625.111 acgdes representativas do capital social da Portucel —
Empresa Produtora de Pasta de Papel, S.A., que aquela instituigdo financeira adquiriu com condigdo suspensiva a uma filial
da Sociedade por um montante igual ao preco da sua alienagao por esta filial. O referido contrato contempla a possibilidade de
alienagao das acgdes pela instituigao financeira a terceiros, caso a Sociedade a ndo impega.

Em resultado da celebragéo deste contrato, a Sociedade regista os respectivos custos nas demonstracdes financeiras anexas
na rubrica de custos financeiros (Nota 45).

O Técnico de Contas O Conselho de Administragao



MAGALHAES, NEVES & ASSOCIADOS, SROC S.A.

Inscricdo na OROC n? 95
Registo na CMVM n? 223
NIPC 502 558 610
Capital Socia! 50.000 euros
Matriculada na CRC de Lisboa sobon? 12.179

RELATORIO DE REVISAQ LIMITADA ELABORADO POR AUDITOR REGISTADO
NA CMVM SOBRE INFORMACAO SEMESTRAL INDIVIDUAL

Introducao

1. Para os efeitos do artigo 246.° do Cédigo dos Valores Mobilidrios, apresentamos o nosso Relatério de
Revisdo Limitada sobre a informagao financeira do periodo de seis meses findo em 30 de Junho de
2003. da Sonae. S.G.P.S.. S.A.. incluida: no Relatério de Gestdo, no Balango (que evidencia um total
de 4.154.114.157 Euros e um total de capital proprio de 3.429.580.632 Euros, incluindo um resultado
liquido de 17.159.969 Euros) e na Demonstragdo dos resultados do periodo de seis meses findo
naquela data e no correspondente Anexo.

2. As quanuas das demonstragdes financeiras. bem como as da informagdo financeira adicional, s&o as
que constam dos registos contabilisticos da Empresa.

Responsabilidades

3. E da responsabilidade do Conselho de Administragdo da Empresa: (i) a preparagdo da informagéo
financeira historica semestral de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites e que seja
completa. verdadeira. actual. clara. objectiva e licita. conforme exigido pelo Cédigo dos Valores
Mobilidrios: (ii) a adop¢io de politicas e critérios contabilisticos adequados; (iii) a manutengdo de um
sistema de controlo interno apropriado; e (iv) a informagio de qualquer facto relevante que tenha
influenciado a sua actividade. posigdo financeira ou resultados.

4. A nossa responsabilidade consiste em verificar a informagao financeira contida nos documentos acima
referidos. designadamente sobre se. para os aspectos materialmente relevantes, é completa, verdadeira,
actual. clara. objectiva. licita e em conformidade com o exigido pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios,
competindo-nos emitir um relatério de seguranga moderada. profissional e independente, sobre essa
informagio financeira. baseado no nosso trabalho.

Ambito

O trabalho a que procedemos teve como objectivo obter uma seguranga moderada quanto a se a
informagio financeira anteriormente referida estd isenta de distor¢des materialmente relevantes. O
nosso trabalho foi efectuado com base nas Normas Técnicas e Directrizes de Revisdo/Auditona
emitdas pela Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, foi planeado de acordo com aquele objectivo,
e consistiu principalmente. em indagagdes e procedimentos analiticos destinados a rever: (1) a
fiabilidade das asser¢des constantes da intormagdo financeira; (ii) a adequagdo das politicas
contabilisticas adoptadas. tendo em conta as circunstincias e a consisténcia da sua aplicagao; (iii) a
aplicabilidade. ou ndo. do principio da continuidade: (iv) a apresentagdo da informagao financeira; e
{v) se. para os aspectos materialmente relevantes. a informagio financeira € completa, verdadeira,
actual, clura. objectiva e licita em conformidade com o exigido pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios.

(o]}

6. O nosso trabalho abrangeu ainda a verificagdo da concordéncia da informagdo financeira constante do
relaténo de gestdo com os restantes documentos anteriormente referidos.

7. Entendemos que o trabalho efectuado proporciona uma base aceitdvel para a emissio do presente
relatorio de revisdo limitada sobre a informagio financeira semestral.

Sede em Lisboa: Amoreiras - Torre 1 - 72 - 1070-101 Lisboa Telefone 21 387 00 15
Escritorio no Porto: Av. da Boavista. 3523 - 12 - 4100-139 Porto Telefone 22610 11 79




MAGALHAES, NEVES & ASSOCIADOS, SROC S.A.

Reserva

8. Conforme referido no anexo ao balango e a demonstragdo dos resultados, as participagdes financeiras
em empresas do grupo e associadas. encontram-se registadas ao custo de aquisigdo e nao pelo método
da equivaléncia patrimonial conforme requerido pela Directriz Contabilistica n® 9. A Empresa ird
preparar e apresentar em separado. demonstragdes financeiras consolidadas em 30 de Junho de 2003.
Embora na Nota 16 do anexo ao balango e 3 demonstragio dos resultados seja apresentada informagio
financeira das empresas do grupo e associadas. a data deste relatério, nio foi quantificado o efeito nas
demonstra¢des financeiras anexas que resultaria caso tivesse sido utilizado o método da equivaléncia
patrimonial para registar os investimentos financeiros em empresas do grupo e associadas.

Parecer

9. Com base no trabalho efectuado. o qual foi executado tendo em vista a obten¢do de uma seguranga
moderada. excepto para os efeitos do assunto descrito no pardgrafo 8 acima, nada chegou a0 nosso
conhecimento que nos leve a concluir que a informagdo financeira do periodo de seis meses findo em
30 de Junho de 2003 nio esteja isenta de distor¢des materialmente relevantes que afectem a sua
conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal € que, nos termos das
defini¢des incluidas nas directrizes mencionadas no pardgrafo 5 acima, ndo seja completa, verdadeira,
actual. clara. objectiva e licita.

Enfase

10. Conforme referido na Nota 6 do Anexo. a Empresa registou em exercicios anteriores ganhos relativos
a alienacdes de participagdes financeiras (cujos valores mais significativos ocorreram no exercicio de
2000) essencialmente a outras empresas do Grupo. De acordo com a politica seguida em anos
anteriores. ¢ intengdo do Consetho de Administragdo da Empresa cumprir com as respectivas
obrigagdes fiscais de reinvestimento através da aquisi¢io de outras participa¢des financeiras, nos
termos da legislagdo em vigor.

Porto. 31 de Julho de 2003
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Representada pof Jorge Manuel Aratjo de Beja Neves
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RELATORIO DE AUDITORES SOBRE REVISAO LIMITADA DAS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS INDIVIDUAIS RELATIVAS AO SEMESTRE FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2003

Ao Conselho de Administragdo e Accionistas da
Sonae, S.G.P.S., S.A.

L. Efectudmos uma revisdo limitada das demonstrag@es financeiras semestrais da Sonae, S.G.P.S.,
S.A., as quais compreendem o batango em 30 de Junho de 2003, a demonstragio dos resultados
por naturezas para ¢ periodo de seis meses findo naquela data e o correspondente anexo. A
preparacdo destas demonstragdes financeiras semestrais é da responsabilidade do Conselho de
Administra¢io da Sonae, S.G.P.S., S.A.

[

A nossa revisdo limitada das demonstragdes financeiras semestrais acima referidas consistiu,
essenciaimente, em inquéritos e entrevistas aos directores e outros responsaveis da Sonae,
S.G.P.S., S.A. ¢ na aplicacio de procedimentos analiticos sobre a informacio financeira e
contabilistica. Esta revisdo limitada teve um dmbito substancialmente menor do que o de uma
auditoria efectuada de acordo com os principios de auditoria geralmente aceites, a qual tem como
objectivo a expressiao de uma opinifio sobre as demonstragdes financeiras tomadas como um todo.
Consequentemente, nio expressamos £ssa opiniao.

3. Conforme referido no anexo ao balango e 4 demonstragio dos resultados, as participacées
financeiras em empresas do grupo e associadas, encontram-se registadas ao custo de aquisi¢io e
nio pelo método da equivaléncia patrimonial conforme requerido pela Directriz Contabilistica
n” 9. A Empresa ird preparar e apresentar em separado, demonstrac@es financeiras consolidadas
em 30 de Junho de 2003. Embora na Nota 16 do anexo ao balango e & demonstragio dos
resultados seja apresentada informagdo financeira das empresas do grupo e associadas, 4 data
deste relatorio, ndo foi quantificado o efeito nas demonstragBes financeiras anexas que resultaria
caso tivesse sido utilizado o método da equivaléncia patrimonial para registar os investimentos
financeiros em empresas do grupo e associadas.

4. Baseados na nossa revisdo limitada, excepto para os efeitos do assunto descrito no pardgrafo 3
acima, ndo tomdmos conhecimento de quaisquer outras situa¢des que afectem de forma
significativa a conformidade das demonstrag@es financeiras semestrais referidas no pardgrafo 1
acima, com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal.

5. Conforme referido na Nota 6 do Anexo, a Empresa registou em exercicios anteriores ganhos
relativos a alienagdes de participagdes financeiras (cujos valores mais significativos ocorreram no
exercicio de 2000) essencialmente a outras empresas do Grupo. De acordo com a politica seguida
em anos anteriores, € inten¢do do Conseltho de Administragio da Empresa cumprir com as
respectivas obrigagdes fiscais de reinvestimento através da aquisi¢do de outras participagdes
financeiras, nos termos da legislagio em vigor.

Porto, 31 de Julho de 2003
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