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SONAE INDUSTRIA SGPS SA

RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Senhores Accionistas:

Em cumprimento da Lei e dos Estatutos da sociedade vimos apresentar a V. Exas. o

Relatorio e Contas consolidadas referentes ao primeiro semestre de 2003.

1. Enquadramento Conjuntural dos Negécios
1.1 Envolvente Econ6mica

O primeiro semestre de 2003 ficou marcado pelo fraco desempenho econémico generalizado
a nivel mundial. Apesar da intervencdo militar no Iraque ter terminado mais cedo do que o
previsto e do preco médio do petroleo ter sido inferior ao do 1° trimestre de 2003, a economia
norte-americana, normalmente considerada como motor da economia mundial, ndo foi capaz
de registar uma clara recuperacdo econdémica, ndo correspondendo por essa via as
expectativas que vinham sendo formuladas. A taxa de desemprego norte-americana
continuou em niveis superiores aos dos anos anteriores gerando uma crise de confianca

generalizada que se propagou para outras zonas do globo.

A economia da Unido Europeia, entre Abril e Junho, o Produto Interno Bruto (PIB) dos
Quinze nao registou qualquer alteracdo em relagdo ao verificado no 1° trimestre do ano,
tendo a economia Alema ter entrado em recesséo técnica neste 2° trimestre, pesando sobre

o0 comportamento do PIB europeu.

Para finalizar, durante este primeiro semestre de 2003, assistiu-se a uma valorizagdo do
Euro face a maioria das outras moedas, nomeadamente face ao Dolar Americano para niveis
verificados apenas no seu lancamento em 1999. Esta situagdo, provocou dificuldades
acrescidas de exportacdo dos Paises aderentes ao Euro, por perda de competitividade com

os restantes Paises da zona néo Euro.

p. 2
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1.2 Envolvente do Negdcio

O mercado de painéis derivados de madeira registou ao longo do primeiro semestre de 2003,

e de uma forma generalizada, a continuagdo da tendéncia registada no segundo semestre de

2002. A existéncia de uma forte pressdo sobre os precos de venda na generalidade dos

mercados europeus e a valorizagdo do Euro face a grande maioria das restantes moedas (a

titulo exemplificativo, a taxa de cambio média do Euro/USD no 1° semestre de 2003 foi de

1,10, face ao valor de 0,90 do mesmo periodo homélogo, o que representa uma valorizagédo

de cerca de 20%) limitou a possibilidade de exporta¢des da Europa para o Resto do Mundo.

Efectuando uma andlise mais detalhada aos mercados europeus em que a Sonae Industria

opera, verificou-se o seguinte:

vl

na Peninsula Ibérica, o mercado continua a ser afectado por um excesso de
capacidade produtiva instalada e a evolucdo negativa do sector da construgédo
continua a ser determinante. Segundo o Instituto Nacional de Estatistica (INE), em
Junho de 2003 a variacéo relativa média dos ultimos 12 meses do total de obras
licenciadas foi de -3,2%. Relativamente aos fogos licenciados, este indicador caiu -
10,1% no mesmo periodo de tempo. No sector dos painéis de madeira, a Sonae
IndUstria teve uma quebra de 6% nas suas vendas, comparando o 1° semestre de

2003, com o seu periodo homologo do ano anterior.

na Europa Central, tal como tinha sucedido no 1° trimestre de 2003, os
comportamentos dos mercados Aleméo e Francés foram de retraccdo enquanto que
0 mercado do Reino Unido, continua a mostrar um crescimento moderado. O volume
de negdcios do 1° semestre de 2003, na Alemanha e na Franca diminuiram 3% e 5%
respectivamente, comparando com o mesmo periodo homologo. O ndmero de
faléncias de empresas francesas com volume de negocios superior a 15 milhdes de
euros aumentou 8% no primeiro semestre deste ano, segundo um estudo hoje
apresentado pela seguradora de crédito Euler Herms. No Reino Unido, continua a
existir crescimento no sector de constru¢do, nomeadamente publico, ndo residencial
( escolas e hospitais ) que é o principal dinamizador deste crescimento. O volume de
negacios registou uma crescimento de 7% em moeda local, quando convertido para o
Euro, este crescimento, passa a ser negativo de 3%, quando comparado com o
volume de vendas do periodo homologo do ano passado. A desvalorizagdo da Libra
Esterlina foi de 9,3% comparando ambos os periodos.
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Fora da Unido Europeia, os mercados onde a Sonae IndUstria estd presente foram
afectados por factores distintos, que se pautaram por uma evolucao bastante favoravel do

negocio:

- Os sinais positivos do crescimento da economia Canadiana, de 2.7% para o ano de
2003 (estimativa OCDE), estdo em sintonia com os resultados da Sonae Industria. O
volume de vendas no Canada no 1° semestre , foi superior em 36%, ao do mesmo
periodo homologo do ano passado. A envolvente macro-econdémica foi desfavoréavel
para a Sonae Industria pois a desvalorizagdo cambial de 12% do ddlar canadiano
contra o euro entre o 1° semestre de 2003 face ao 1° semestre de 2002,
determinaram uma reduc¢do do contributo do volume de negdcios da operagdo
Canadiense para o consolidado da Sonae IndUstria;

- A forte desvalorizacdo da moeda Brasileira, registrada neste 1° semestre face ao
mesmo periodo homologo do ano passado, continua a ser o factor mais negativo.
Apesar do volume de negécios do mercado brasileiro ter aumentado em 38% face ao
mesmo periodo do ano passado, quando traduzidos em Euros, existiu uma
diminuicdo das vendas de 15%.

- O mercado Sul Africano foi 0 Unico que registou uma valorizacdo da moeda local face
ao Euro. A prestacdo da Sonae Indistria neste mercado foi positiva, com um
aumento de 26%, no volume de negécios quando comparado com o semestre

homadlogo do ano anterior.

O volume de negdcios consolidado da Sonae Industria no 1° semestre de 2003 foi de EUR
748.4 milhGes, uma variacao negativa de 2,6%, em valor, relativamente ao periodo homdélogo
de 2002, nédo obstante o crescimento de 5% em volume. A conjugacéo da influéncia adversa
da conjuntura econdmica internacional, a valorizacdo, neste periodo, do Euro relativamente a
maioria das moedas e a forte pressdo sobre os precos de venda na generalidade dos
mercados s8o responsaveis por uma progressdo do valor de vendas dissonante com o
esfor¢o de penetragdo de mercado que o Grupo conseguiu. SO o efeito cambial, de per si,
retirou cerca de Euro 30 milhdes ao Volume de Negdcios por comparacdo com as taxas de

referéncia do 1° Semestre de 2003.

2. Actividade Operacional

A margem EBITDA consolidada do Grupo SONAE INDUSTRIA a 30 de Junho de 2003 foi de

10,1% do volume de negdcios, inferior a margem homologa do 1° semestre de 2002 (11,6%).

o 4
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Apesar do aumento da taxa de utilizagéo dos activos produtivos, em dois digitos percentuais,
aliada a uma reducdo dos custos operacionais, tanto variaveis como fixos, a evolugéo

desfavoravel da margem EBITDA resulta dos seguintes factores:

* pressédo sobre os precos de venda da generalidade dos produtos e na generalidade
dos mercados. O preco de venda de alguns produtos sofreu uma diminui¢cdo superior
a 10%, quando comparado com o periodo homologo do ano passado.

e aumento do preco dos quimicos, segundo custo produtivo mais importante, apds a
madeira. Parte deste aumento deveu-se ao aumento generalizada do preco do
petroleo e derivados, quando comparados com o0 1° Semestre de 2002;

« evolucdo cambial: face ao 1° semestre de 2002, o ddlar canadiano desvalorizou-se
em média 12,0% face ao Euro, a libra esterlina desvalorizou-se em média 9,3% e o
real brasileiro 38,6%. Este cenario cambial negativo, provocou uma perda

aproximada de 5 milhdes de Euros no cash Flow Operacional da Sonae Industria.

Em termos consolidados, o cash flow operacional ascendeu a EUR 75.4 milhGes, uma
variagdo de —15,4% face ao semestre homélogo de 2002. Os resultados operacionais
consolidados foram de EUR 3,1 milhdes (EUR 12,0 milh6es no 1° semestre de 2002) e os
resultados correntes foram negativos em EUR 39,3 milh6es (EUR —36,6 milhdes no 1°
Semestre de 2002). Os resultados financeiros melhoraram em 12,8% (cerca de EUR 6,2
milhdes) por uma reducdo dos custos financeiros de cerca de EUR 3 milhGes e por menores

perdas cambiais de cerca de EUR 4 milhdes.

Os resultados extraordinarios foram positivos em EUR 6,4 milhdes, inferiores aos do ano
passado (EUR 13,3 milhdes).
Consequentemente os resultados liquidos antes de impostos cifraram-se em EUR -33,5

milhdes, menos EUR 9,4 milhdes que o mesmo periodo homologo do ano anterior.

O resultado liquido consolidado do exercicio, foi negativo em EUR 41,5 milhGes, inferior em

EUR 3,4 milhdes face ao mesmo periodo homaologo de 2002.

No seguimento do processo de focalizagdo do negdcio da Sonae Industria, no final de Junho
de 2003 foi assinado um acordo para a transferéncia a curto prazo da participagdo na
Plysorol para uma empresa do universo da Sonae Capital, pelo que esta deixou de ser
consolidada nas contas da Sonae Indistria. Também no final de Junho, algumas subsidiarias
celebraram contratos de cesséo de créditos, associados a contas a receber, no montante
aproximado de EUR 72,3 milhdes.

p. 5
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3. Analise das contas consolidadas

3.1 Demonstracgao de Resultados

EUR milhGes 1°S 02 1°S 03 Avs. 1° S 02

Volume de Negdcios 768,3 748,4 -2,6%
Cash Flow Operacional 89,1 75,4 -15,4%
Margem EBITDA % 11,6% 10,1% -13,1%
Resultados Operacionais 12,0 3,1 -74,3%
Resultados Financeiros (48,5) (42,3) -12,8%
Resultados Correntes (36,6) (39,3) 7,4%
Resultados Extraordinarios 13,3 6,4 -51,7%
Empresas Associadas (0,9) 0,7) -23,6%
Resultados antes de Impostos (24,1) (33,5) 38,8%
Impostos (9,8) (6,3) -35,7%
Interesses Minoritarios 4,2 1,8 -58,4%
Resultado Liquido do Exercicio (38,1) (41,5) 9,0%

Apesar do volume de vendas ter aumentado mais de 5%, em termos consolidados, o volume
de negécios no primeiro semestre de 2003 cifrou-se em EUR 748,4 milhdes, uma diminui¢édo
de 2,6% face ao do periodo homologo do ano anterior.

Apesar de existrem melhorias operacionais internas na Sonae Industria, quando
comparamos ambos os periodos, ndo foram suficientes para melhorar a margem EBITDA. O
Cash Flow operacional foi de EUR 75,4 milhdes menos 15,4% face ao mesmo periodo
homoélogo do ano passado. Esta variagdo ndo acompanhou a variacdo do volume de
negocios. Como ja foi referido anteriormente, a forte presséo sobre os precos de venda,
aliada a desvalorizacdo das moedas nos Paises onde a Sonae Indistria tem actividade
operacional, provocou uma diminuicdo na margem EBITDA que passou de 11,6% para
10,1%.

Em termos consolidados, os resultados operacionais consolidados foram de EUR 3,1
milhdes, um diminuicdo de 74,3% face ao periodo homdlogo do ano anterior. Os resultados
correntes foram negativos em EUR 39,3 milhfes, inferiores em 7,4% face ao primeiro
semestre de 2002. Os resultados financeiros melhoraram em 12,8% (cerca de EUR 6,3
milhdes) por uma reducdo dos custos financeiros de cerca de EUR 3 milhGes e por menores

perdas cambiais de cerca de EUR 4 milhdes.

Os resultados extraordinarios foram positivos em EUR 6,4 milhdes, inferiores aos do ano

passado (EUR 13,3 milhdes). Consequentemente os resultados liquidos antes de impostos
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cifraram-se em EUR —33,5 milh6es, menos EUR 9,4 milhdes que o mesmo periodo homologo

do ano anterior.

O resultado liquido consolidado do exercicio, foi negativo em EUR 41,5 milhGes, inferior em

EUR 3,4 milhdes face ao mesmo periodo homaologo de 2002.

3.2 Balancgo

EUR milhdes 1°S 02 1°S 03 Dvs. 1°S 02

Imobilizado Liquido 1.664,9 1.485,0 -10,8%
Activo Corrente 781,1 733,9 -6,0%
Total do Activo 2.446,0 2.218,9 -9,3%
Capitais Proprios 296,1 223,1 -24,6%
Interesses Minoritarios 165,3 164,5 -0,5%
Passivo de Longo Prazo 1.078,7 1.077,1 -0,1%
Passivo de Curto Prazo 906,0 754,3 -16,7%
Total do Passivo 1.984,6 1.831,3 -7,7%

1 Tal como em 2001 e 2002, as Diferencas de Consolidacdo foram anuladas por
contrapartida de Reservas. Caso esta anulacdo ndo tivesse sido efectuada, o Imobilizado
Incorpéreo e os Capitais Proprios em 30 de Junho de 2003 seriam superiores em EUR
187.807.739 e os resultados do periodo inferiores em EUR 4.606.644.

Os activos liquidos consolidados da Sonae Industria passaram de EUR 2.446 milhdes no
final do primeiro semestre de 2002 para EUR 2.219 milh&es no final do primeiro semestre de
2003. O endividamento liquido consolidado ascendeu a EUR 629,9 milhdes, face a um

endividamento liquido EUR 756,3 milhdes no periodo homologo de 2002.

No final do primeiro semestre, o grau de cobertura do activo pelos capitais proprios,
acrescidos dos interesses minoritarios, era de 5,7 vezes, face aos 5,3 do periodo homélogo
do ano anterior e o racio do endividamento liquido para o total dos capitais proprios e
interesses minoritarios era de 163%.

A Liquidez Geral no final do primeiro semestre de 2003 é de 97%, representando uma
melhoria face ao valor de 86%, relativo ao mesmo periodo homologo de 2002 e a Autonomia
Financeira teve uma pequena variagao, passando de —1,6% para —1,8%, no mesmo periodo

anteriormente referido.
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4. Estrutura patrimonial e alterac8es na arvore de participacfes da SONAE INDUSTRIA

Terminado o ciclo de grandes investimentos na capacidade produtiva das suas subsidiérias,

a sociedade tem prosseguido com uma racionalizacdo do seu portfolio de participacoes,

tendo em conta a tendéncia estratégica de centralizagdo no seu core business.

Neste ambito, ha a destacar as seguintes operacoes realizadas neste primeiro semestre de

2003:

vl

a)

b)

c)

d)

e)

f)

9)

h)

k)

Alienacdo da participacdo na Imoplamac, SA por EUR 620 mil, a data de 1 de
Janeiro de 2003;

Alienacéo da participacdo na NAB, SA por EUR 231 210, & data de 30 de Junho
de 2003;

Alienacdo da participacdo na Imocapital, SGPS, SA a Socelpac, SGPS, S. A,
por EUR 119 750 mil, a data de 28 de Maio de 2003;

Aumento de capital da Socelpac, SGPS, SA no montante de EUR 119 950 mil, a
data de 28 de Maio de 2003;

Aumento de capital da Sonae UK, Ltd., no montante de GBP 38 milhdes, a data
de 1 de Janeiro de 2003;

Aumento de capital da Tafisa UK, Ltd., no montante de GBP 38 milhdes, a data
de 1 de Janeiro de 2003;

Reducéo de capital da Tafiber — Tableros de Fibras Ibéricas, S. L., no montante
de EUR 18 578 484, seguido de aumento de capital, no montante de EUR 21
milhdes, & data de 30 de Junho de 2003;

Reducdo de capital da Taiber — Tableros Aglomerados Ibéricos, S. L., no
montante de EUR 17 155 613 seguido de aumento de capital, no montante de
EUR 12 000 110, & data de 30 de Junho de 2003;

Reducdo de capital da Portucel Embalagem - Empresa Produtora de
Embalagem de Cartdo, S. A., no montante de EUR 20 milhdes, a data de 13 de
Marco de 2003;

Reducdo de capital da Portucel Viana — Empresa Produtora de Papéis
Industriais, S. A., no montante de EUR 100 milhdes, a data de 16 de Janeiro de
2003;

Aquisicdo de 6 400 accdes representativas do capital social da Tableros de
Fibras, S. A., por EUR 22 597 , elevando desta forma para 3,7% o namero de
accOes proprias detidas por esta sociedade;

Liquidacéo da Resoflex Lda. a data de 30 de Junho de 2003;

SOFAE
IMOURTRIA



SONAE INDUSTRIA SGPS SA

5. Perspectivas para o segundo semestre de 2003

No final deste 1° semestre de 2003, a conjuntura econémica global continua insatisfatoria. O
crescimento dos EUA e da Europa Ocidental desde o inicio desta década, permanece
bastante inferior ao registado na segunda metade da década de 90. Poucos paises, com a
excepc¢do da China, Russia e de alguns dos Paises de Leste que vao aderir & CEE, possuem
actualmente uma economia em expansdo e mesmo nestes casos 0 impacto que se sente nos

paises onde a Sonae Industria opera é quase inexistente.

A incerteza do futuro das tens@es geo politicas, conjuntamente com o fim da Guerra no Iraque
associados com o0 aumento progressivo dos precos do petroleo podem vir a limitar o
crescimento proximo da economia mundial. Porém, na sequéncia do corte das taxas de
referéncia pelo BCE, no inicio de Junho, para o minimo histérico de 2%, seguindo a mesma
orientacdo da Reserva Federal Norte Americana, espera-se uma retoma do crescimento da
economia nos préximos meses. Segundo a Comissdo Europeia e a OCDE, existira um
crescimento moderado na Europa, no 2° semestre deste ano, ndo ultrapassando 0,4% no
final do ano, devendo crescer para um valor proximo de 1,5% no ano de 2004. Quanto aos

EUA, este crescimento em 2004 podera, atingir os 4%, afirmam as mesmas fontes.

No sector residencial e nao residencial, onde o consumo de derivados de madeira estdo
correlacionados, ndo se espera mudancgas significativas neste segundo semestre face ao
primeiro. Para o ano de 2004, espera-se uma diminui¢cdo de 0,2% no sector residencial e um
aumento com o mesmo valor percentual no sector ndo residencial, segundo dados
Euroconstruct.

Assim, é expectavel que o sector de producéo de painéis derivados de madeira continue a ser
ter a sua actividade condicionada, nos mercados Europeus.

Condicionada por este contexto econdémico globalmente desfavoravel, o Grupo Sonae
Indistria prosseguira a sua estratégia de consolidacéo industrial e de presencga nos diversos

mercados onde actua, nomeadamente através da:

- Gestao eficiente da sua capacidade produtiva;

- Focalizagdo na geragdo de cash flow operacional, mantendo um cumprimento estrito
das normas ambientais internacionalmente aceites e potenciagdo uma gestédo

florestal sustentavel;

- Eficiente gestdo dos activos intangiveis, seja a nivel logistico, gestdo de compras,
forca comercial e de vendas, bem como ao nivel dos sistemas informéticos de gestao
em geral;

p. 9
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- Melhor utilizagdo dos capitais empregues, seja através do aumento da produtividade
e optimizacdo do fundo de maneio, seja através da gestdo de outros activos que ndo
garantam a melhor rentabilidade e/ou que sejam consumidores de recursos

financeiros.

Maia, 15 de Setembro de 2003

O Conselho de Administracédo
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GRUPO INDUSTRIA

Balan¢o Consolidado em 30 de Junho de 2003

Euros
03.06.30 02.06.30
Activo Activo Amortizagbes Activo Activo
Bruto e Provisdes Liquido Liquido
IMOBILIZADO
Imobilizagdes incorpdreas:
Despesas de instalagéo 73.049.776 41.757.457| 31.292.319 41.392.511
Despesas investigagdo e desenvolviment 13.594.549 9.450.445 4.144.104 4.364.837|
Propriedade industrial e outros direitos. 5.442.130| 4.896.162] 545.968| 2.267.042]
Imobilizagdes em curso. 708.581] 708.581] 588.305
92.795.036 56.104.064 36.690.972 48.612.695|
Imobilizagdes corpéreas:
Terrenos e recursos naturai 69.168.063 1.722.752| 67.445.311 67.638.054
Edificios e outras construcoe: 446.145.103 111.871.059 334.274.044 377.894.924
Equipamento bésico, 1.793.287.964 818.402.703 974.885.261| 1.035.447.668
Equipamento de transporte. 21.960.611 19.288.254 2.672.357| 3.654.422|
Ferramentas e utensilio: 5.382.636| 3.336.805| 2.045.831 1.278.236
Equipamento administrativo 52.856.463 37.667.367 15.189.096 41.799.163]
Taras e vasilt 23.392 13.398| 9.994 5.362
Outras imobilizagdes corpéreat 28.226.199 23.561.410 4.664.789| 5.808.868
Imobilizagdes em curso. 30.818.823 30.818.823 54.439.383
Adiantamentos por conta de imobilizagdes corpéreas 1.560.647| 1.560.647| 3.560.261
2.449.429.901| 1.015.863.748| 1.433.566.153| 1.591.526.341
Investimentos financeiros:
Partes de capital em empresas associada: 58.711.283 45.321.070 13.390.213 20.443.538
Empréstimos a empresas associada: 15.498.801 14.969.145 529.656| 2.677.758|
Partes de capital em outras empresas participada: 141.633] 141.633] 104.633
Titulos e outras aplicagdes financeiras. 201.334 146.074 55.260 246.256|
Outros empréstimos concedido: 331.669] 331.669] 328.537
Adiantamentos por conta investimentos financeiros 319.117] 319.117] 1.004.236
75.203.837 60.436.289 14.767.548 24.804.958
CIRCULANTE
Existéncias:
Matérias primas, subsidiarias e de consumo. 108.296.681, 4.140.291 104.156.390 113.037.613]
Produtos e trabalhos em curso 6.404.413| 6.404.413| 7.112.515|
Subprodutos, desperdicios, residuos e refugos. 745.693] 745.693] 10.885.774
Produtos acabados e intermédio: 84.789.201 1.584.271 83.204.930 86.850.317|
Mercadoria 7.310.240| 232.396| 7.077.844 15.914.886
Adiantamentos por conta de compras.... 12.698 12.698
207.558.926 5.956.958| 201.601.968 233.801.105|
Dividas de terceiros - Médio e longo prazo:
Clientes de cobranga duvidosa 378.000 376.296| 1.704
Empresas associada 82.830 82.830 101.176
Outros devedore: 1.161.683) 124.972] 1.036.711] 998.225
1.622.513| 501.268| 1.121.245) 1.099.401]
Dividas de terceiros - Curto prazo:
Clientes, c/c. 158.415.669 4.626.651 153.789.018, 243.518.699
Clientes - Titulos a receber. 34.722.050 1.332 34.720.718 47.089.539
Clientes de cobrancga duvidosa 19.411.308 16.378.227 3.033.081] 3.533.149
Empresas associada: 33.981.453 33.981.453 12.804.462)
Outros accionista: 45.502]
Adiantamentos a fornecedore: 1.692.015| 1.692.015| 1.998.366)
Adiantamentos a fornecedores de imobilizado..............c.cccccoviin. 163 163 9.978]
Estado e outros entes publico: 23.411.959 23.411.959 33.737.664
Outros devedore: 51.730.116 722.890] 51.007.226 53.337.128,
323.364.733 21.729.100 301.635.633 396.074.487|
Titulos negociaveis:
Accdes em empresas associada: 33.321.734 33.321.734]
Outros titulos negociavei 3.263.840 9.516 3.254.324 1.256.764]
Outras aplicagdes de tesouraria 6.756.580 6.756.580 138.256
43.342.154 9.516 43.332.638 1.395.020
Depésitos bancérios e caixa:
Depésitos bancario: 94.911.454 94.911.454 58.319.848
Caixa 2.414.956 2.414.956 1.055.660)
97.326.410 97.326.410 59.375.508,
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS
Acréscimos de proveito: 70.032.793 70.032.793 71.434.239
Custos diferido: 18.841.625 18.841.625 17.871.558,
88.874.418 88.874.418 89.305.797

Total de amortizagdes
Total de provisdes
Total do activo

1.071.967.812

88.633.131]

3.379.517.928|

2.218.916.985|

2.445.995.312]

O Conselho de Administragdo
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Balanco Consolidado em 30 de Junho de 2003

Euros
Capital Préprio e Passivo 03.06.30 02.06.30
CAPITAL PROPRIO

[T o1 - | USSP RSP TSR PRSSUROS .. 500.000.000 500.000.000
Prémios de emissdo de acgdes 135.339.049 135.339.049
Ajustamento de partes de capital em filiais e associadas 11.297.822 12.462.329
Reservas de reavaliagéo.... 4.648.437 5.376.591
Reservas:

RESEIVAS [BJ@IS. .....eiuiiiieiieiieie ettt 3.297.117 3.297.117

Reservas estatutérias... 0

Reservas contratuais. 0

Outras reservas -389.912.629 -322.293.537

264.669.796 334.181.549
Resultado liquido do exercicio -41.546.199 -38.107.710
Total do capital proprio 223.123.597 296.073.839
Interesses Minoritarios 164.462.430 165.277.718
PASSIVO
Provisdes para riscos e encargos:

Provisdes para pensoes 22.480.376 22.504.927

Provisdes para impostos.. 520.284 537.106

Outras provisdes para riscos e encargos... 34.613.590 46.045.734

57.614.250 69.087.767
Dividas a terceiros - Médio e longo prazo:
Empréstimos por obrigacdes:

N&o convertiveis. 23.140.934 51.081.744
Dividas a instituicGes de crédito.. 593.571.733 522.027.191
Fornecedores, c/c.... 2.504 2.924
Empresas associadas. 384.615.231 422.371.717
Outros empréstimos obtidos. 3.102.633 3.644.277
Fornecedores de imobilizado, c/c... 12.661.252 18.261.355
Estado e outros entes publicos 9.484.276 8.581.043
Outros credores.... 50.500.074 52.693.595

1.077.078.637 1.078.663.846
Dividas a terceiros - Curto prazo:

Dividas a instituicGes de crédito 150.328.307 238.379.902
Adiantamentos por conta de vendas.. 1.911 406
Fornecedores, c/c..... 122.554.182 114.086.540
Fornecedores - Facturas em recepgéo e conferéncia.. 21.655.152 23.355.747
Fornecedores - Titulos a pagar. 22.178.056 26.211.216
Fornecedores de imobilizado - Titulos a pagar.. 223.907 284.506
Empresas associadas. 77.796.524 91.063.896

Outros accionistas.... 46
Adiantamentos de clientes. 833.796 566.205
Outros empréstimos obtidos. 510.902 1.948.058
Fornecedores de imobilizado, c/c... 10.615.402 25.338.517
Estado e outros entes publicos 29.058.937 40.037.952
Outros credores.... 59.266.065 90.463.447
495.023.187 651.736.392

Acréscimos e diferimentos

Acréscimos de custos.. 104.510.445 119.942.278
Proveitos diferidos 97.104.439 65.213.472
201.614.884 185.155.750
Total do passivo 1.831.330.958 1.984.643.755
Total do capital préprio, dos interesses minoritarios e do passivo 2.218.916.985 2.445.995.312

O Conselho de Administragéo
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Demonstracdo Consolidada dos Resultados do 1°.Semestre de 2003

Euros
03.06.30 02.06.30
CUSTOS E PERDAS
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas:
MEICAUONAS. ...t 27.656.026 23.726.077
Matérias. 319.442.934 347.098.960 321.534.221 345.260.298
Fornecimentos e Servigos eXternos ............cccvccierinicrsiienieianens 198.900.661 192.507.023
Custos com o pessoal:
Remuneragde 102.769.931 106.072.649
Encargos sociais:
PENSBES. ...ttt 2.629.575 2.172.878
OULTOS. ..o e b e 32.232.564 137.632.070 32.864.425 141.109.952
Amortizagdes do imobilizado corpéreo e incorpéreo .................... . 68.179.394 71.638.746
Provisdes. 4.121.770 72.301.164 5.455.526 77.094.272
IMPOSIOS....cviiiiiiiiii 7.103.318 7.222.151
Outros custos e perdas OPEraCioNAIS...........cccccvuriiiiriieiinisiei s 922.295 8.025.613 874.011 8.096.162
A) 763.958.468 764.067.707
Amortizagdes e provisdes de aplicacdes e investimentos financeiros.........................
Juros e custos similares:
Relativos a empresas associadas............ccoeeveereeennens 12.144.700 10.213.090
Qutro: 41.025.960 53.170.660 45.946.073 56.159.163
©) 817.129.128 820.226.870
Perdas relativas a empresas associada: 722.850 920.145
Custos e perdas extraordinarias ..o 25.098.578 25.159.117
(E) 842.950.556 846.306.132
IMPOSLO COMENTE. ...t 4.381.978 7.104.941
IMPOStO diferido..........ccoiviiiiiiiiiii 1.891.233 2.649.670
G) 849.223.767 856.060.743
Interesses minoritarios 1.752.844 4.208.613
Resultado consolidado liquido do exercicio ....... -41.546.199 -38.107.710
809.430.412 822.161.646
Proveitos e ganhos
Vendas:
MEICAUONIAS. ....c..ciiiicii i 32.764.136 27.099.576
Produtos.........ccciiiiniieiiniicciieee 710.350.312 738.947.147
Prestacoes de servicos 5.274.059( 748.388.507 2.275.338| 768.322.061
Variagao da ProdUGED...........ccevviriiiiniiciisie et 7.650.773 -6.338.911
Trabalhos para a prépria empresa 373.582 2.399.790
Proveitos SUPIEMENTAIES ...........c.cciiiiiiiiiiiiiiic e 7.006.740 4.377.935
Subsidios a exploragéo. 168.431 308.577
Outros proveitos e ganhos OPEracionas .............ccccicvrireiiriniciiiiisiie e 3.440.096 10.615.267 6.954.990 11.641.502
(B) 767.028.129 776.024.442
Ganhos de participacdes de capital:
Relativos a empresas associadas............ccoeevevreeennens 30.000
Relativos a outras EmMpresas.........ocoeveveereeeresreneeieeeneenes
Rendimentos de titulos negociaveis e de outras aplicagdes financeiras:
Relativos a empresas associadas............ccocevevreeennens 1.559 394
Qutro: 991.807 2.732
Outros juros e proveitos similares:
Relativos a empresas associadas............ccoceevevreeennens 39.110 104.176
Qutro: 9.770.836 10.833.312 7.524.772 7.632.074
D) 777.861.441 783.656.516
Ganhos relativos a empresas associadas............cceeveveeacnnennes 40.397 26.556
Proveitos e ganhos extraordinarios .............ccccoeevveevevereenenns 31.528.574 38.478.574
(F) 809.430.412 822.161.646
Resumo:
Resultados operacionais: (B) - (A) = 3.069.661 11.956.735
Resultados financeiros: [(D) - (B)] - [(C) - (A)] = -42.337.348 -48.527.089
Resultados correntes: (D) - (C) = -39.267.687 -36.570.354
Resultados antes de impostos: (F) - (E) = -33.520.144 -24.144.486
Resultado consolidado com os interesses minoritarios do exercicio: (F) - (G) = -39.793.355 -33.899.097

O Conselho de Administragéo
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SONAE INDUSTRIA, SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPAGCOES SOCIAIS, S.A.

ANEXO AO BALANGO E A DEMONSTRAGCAO DE RESULTADOS CONSOLIDADOS

A informagdo constante deste anexo segue a estrutura e numeragdo propostas pelo Plano
Oficial de Contabilidade, sendo apenas apresentadas as notas cuja informacgéo é relevante
para a leitura das demonstracgdes financeiras consolidadas do Grupo Sonae Industria, SGPS,
SA.

0 - POLITICAS CONTABILISTICAS E CRITERIOS VALORIMETRICOS ADOPTADOS

As contas consolidadas foram elaboradas de acordo com o0s principios contabilisticos e
normas de consolidagédo do Plano Oficial de Contabilidade, com a alteracéo introduzida pelo
decreto-lei n.° 238/91, de 2 de Julho.

As politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos mais significativas utilizadas na

elaboracao das contas consolidadas foram as seguintes:

(a) Custo histoérico

As demonstracdes financeiras consolidadas foram preparadas ao custo histérico, modificado
por reavaliagOes legais ou econdmicas de imobilizacdes corpoéreas especificas, e com base
no principio da continuidade das operacgfes, a partir dos livros e registos contabilisticos das
empresas incluidas na consolidacdo (notas 1 e 3), mantidos de acordo com os principios

contabilisticos geralmente aceites em Portugal.

(b) Bases de consolidagao

As demonstrag@es financeiras consolidadas incluem a sociedade mée e as suas filiais (notas
1 a 3). Os resultados das filiais adquiridas ou vendidas durante o periodo estdo incluidos na
demonstracé@o de resultados desde a data da sua aquisi¢cdo ou até a data da sua venda. S&o
efectuados ajustamentos na consolidacdo, quando necessério, por forma a adaptar as
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politicas contabilisticas das associadas as definidas pelo Grupo. Os saldos, as transaccdes e
os lucros entre empresas do Grupo foram eliminados.

(c) Investimentos financeiros

As sociedades em que o Grupo participe em mais de 20% mas em menos de 50% do capital
social e nas quais o Grupo pode exercer influéncia significativa foram incluidas nas contas
como empresas associadas pelo método de equivaléncia patrimonial. A parte do resultado
liquido das associadas atribuivel ao Grupo esta incluida na demonstragcdo de resultados. A
parte de outros movimentos nos capitais préprios das associadas ocorridos apds a aquisicdo
e atribuiveis ao Grupo aparece relevada nos capitais proprios consolidados. S&o efectuados
ajustamentos na consolidacdo quando necessério para adaptar as politicas contabilisticas das
associadas as definidas pelo Grupo. As transacgdes e os lucros com empresas associadas

sdo eliminados na consolidagdo, proporcionalmente.

As participacdes financeiras em empresas do grupo e associadas que sejam excluidas da
consolidacdo nos termos estabelecidos no art.°. 4° do decreto-lei n.° 238/91, bem como as

participac6es em empresas participadas, sdo relevadas ao custo de aquisicéo (notas 2 e 4).

(d) Titulos negociaveis

Os titulos negociaveis e outras aplicagcbes de tesouraria sdo valorizadas ao custo de

aquisicao, que inclui os gastos adicionais de compra.

(e) Activo imobilizado corporeo

O activo imobilizado corporeo é apresentado ao seu custo de aquisicdo, incluindo as
sucessivas reavaliacdes legais, acrescido das despesas imputaveis a compra.

Os subsidios recebidos ou a receber relativos a activos especificos sdo apresentados em
proveitos diferidos e posteriormente considerados proveitos ao longo da vida uatil dos
respectivos bens. Os subsidios ndo identificAveis com activos especificos sdo considerados

proveitos no exercicio em que séo recebidos.
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(f) Depreciacéao

A depreciacéo é calculada em duodécimos pelo método das quotas constantes em funcao da

vida util de cada tipo de activo. As taxas de depreciagdo anual mais importantes sdo as

seguintes:
%
Edificios e outras construcdes 2
Equipamento béasico 6,6
Equipamento de transporte 20
Equipamento administrativo 10
Imobiliza¢des incorpéreas 20

(g) Propriedade Industrial e Outros Direitos

As marcas e patentes sdo apresentadas ao custo e amortizadas ao longo da vida util do

correspondente activo ou da duragdo da patente ou marca, dos dois a mais baixa.

(h) Diferencas de consolidacéo

As diferencas de consolidagéo, calculadas na data de aquisi¢do de investimentos financeiros
em empresas do grupo e associadas, e que correspondem ao excesso do valor de aquisicédo
sobre o valor atribuivel aos activos liquidos adquiridos, sédo registados directamente nos

capitais préprios como uma reduc¢éo do saldo da rubrica “Outras Reservas” (ver nota 11).

(i) Capitalizagado de encargos financeiros

Os encargos financeiros relacionados com activos especificos, incorridos até ao momento de
entrada em funcionamento do respectivo bem, séo capitalizados, nomeadamente os encargos
financeiros relativos a empréstimos bancérios e de empresas do grupo, destinados ao
financiamento do activo imobilizado em curso. Estes encargos capitalizados sdo amortizados
ao longo do periodo médio estimado de amortizagcao daqueles activos fixos, que é de 15 anos
(nota 28).
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() Despesas de instalacao, de investigacdo e desenvolvimento

As despesas de instalacdo, de investigacéo e desenvolvimento de projectos especificos com
expectativa razoavel de sucesso comercial sdo capitalizadas desde que se considere serem
os proveitos futuros estimados superiores aos custos de desenvolvimento ja incorridos ou
estimados incorrer e aos respectivos custos de producgdo, distribuicdo e administrativos.

Estas despesas capitalizadas sdo amortizadas por um periodo de cinco anos (nota 25).

(k) Existéncias

As existéncias sédo apresentadas ao mais baixo entre o custo e o valor liquido de realizagao. O
custo é na generalidade calculado utilizando o critério da média ponderada e os seguintes
métodos:

Mercadorias e Matérias-primas
- custo médio das existéncias, incluindo custos de transporte, despacho e

manuseamento;

Produtos em Curso de Fabrico e Produtos Acabados
- incluem todos os custos directos de producdo e encargos gerais de fabrico
imputados com base num nivel normal de actividade, com excepcdo das

amortizagdes de imobilizado.
(I) Activos e passivos em moedas estrangeiras

Os activos e passivos denominados em moedas estrangeiras sdo convertidos para euros as
taxas de cambio em vigor no final do periodo. Os resultados das filiais estrangeiras sao
convertidos a taxa de cambio média do periodo. As diferencas ocorridas na conversédo da
situagéo liquida inicial das subsidiarias séo registadas numa reserva de conversdo monetaria,

a qual esta incluida na rubrica “Outras reservas”.

Nos casos em que os saldos no fim do periodo estédo regulados por contratos de compra a
prazo de moeda estrangeira, a taxa de cambio definida nesses contratos é utilizada para

converter as suas componentes em euros.



| SONAE
' INDUSTRIA

As taxas de cambio utilizadas no periodo para a conversdo em euros das contas das filiais

estrangeiras foram as constantes na nota n.° 24.

(m) Interesses minoritarios

Os montantes dos capitais proprios das empresas filiais consolidadas, atribuiveis as acc¢oes
ou partes detidas por pessoas estranhas as empresas incluidas na consolidacéo, séo inscritos

no balanco consolidado na rubrica "Interesses minoritarios".

Os interesses minoritarios sobre o resultado liquido das filiais consolidadas sao identificados e
ajustados por deducdo ao resultado do Grupo e inscritos na demonstracdo de resultados

consolidada na rubrica "Interesses minoritarios".

(n) Impostos sobre o rendimento

A estimativa de imposto sobre o rendimento para o periodo findo em 30 de Junho de 2003 é
calculada com base no resultado liquido ajustado de acordo com a legislacdo fiscal,
considerando cada uma das filiais isoladamente ou os grupos de consolidacao fiscal, quando

existentes, e considera, quando existem situacdes relevantes, a tributacéo diferida.

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

efeitos de tributacao.

Os activos e passivos por impostos diferidos sdo calculados e anualmente avaliados
utilizando as taxas de tributacdo que se espera estarem em vigor a data da reversao das

diferencas temporarias.

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

os utilizar.
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(o) Locacéo financeira
Os activos sob contratos de locagcdo financeira, bem como as correspondentes

responsabilidades estdo reflectidas no balango consolidado, de acordo com o disposto na

Directriz Contabilistica n.° 10 (nota 47).

(p) Provisdes

As provisdes sdo constituidas pelos valores efectivamente necessarios para fazer face a

riscos estimados.

(q) Especializagao de exercicios

As empresas do grupo registam 0s seus custos e proveitos de acordo com o principio da
especializagéo de exercicios, pelo qual os custos e proveitos sao reconhecidos a medida que

sdo gerados, independentemente do momento em que sao pagos ou recebidos.

| - INFORMACOES RELATIVAS AS EMPRESAS INCLUIDAS NA CONSOLIDACAO E A
OUTRAS

NOTA 1. EMPRESAS INCLUIDAS NA CONSOLIDAGCAO

FIRMA SEDE SOCIAL % DE CAPITAL CONDIGOES

DETIDO DE

INCLUSAO
30.06.2003 30.06.2002
Directo Total Directo Total

Agloma — Financial Investments, B. V. llhas Caiméao 100,00% 94,75% 100,00% 94,69% a)
Agloma - Sociedade Industrial de Madeira Aglomerada, S.A. Oliveira do Hospital 100,00% 94,75% 100,00% 94,69% a)
Casca - Sociedade de Revestimento, S.A. Agueda 100,00% 94,75% 100,00% 94,69% a)
Celnave — Agéncia de Navegacéo, Lda. Viana do Castelo 100,00% 32,50% 100,00% 32,50% c)
Celpap — Terminal de Celulose e Papel de Portugal, Lda. Viana do Castelo 100,00% 32,50% 100,00% 32,50% c)
Cia. De Industrias y Negocios, S.A. Madrid (Espanha) 100,00% 94,75% 100,00% 94,69% a)
Emprobal — Empr. Prod. e Comercial. de Embalagens, Lda. Funchal 60,00% 19,50% 60,00% 19,50% c)
Euro Decorative Boards Ltd. Peterlee (U.K.) 100,00% 94,75% 100,00% 94,69% a)
Euromegantic Lteé Québec (Canadd) 100,00% 94,75% 100,00% 94,69% a)
Euroresinas - IndUstrias Quimicas, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% a)
Explotaciones Comerciales, Industriales y de Servicios, S.A. Madrid (Espanha) 100,00% 94,75% 100,00% 94,69% a)
Explotaciones Madereras Catalanas, S. A. Barcelona (Espanha) 100,00% 94,75% 100,00% 94,69% a)



2)

1)

2)
2)
2)

Gescartdo, SGPS, SA

Glunz AG

Gollin GmbH

Imocapital, SGPS, SA

Industrias Quimicas del Carbono, S.A.

Isoroy Casteljaloux

Isoroy Chatellerault

Isoroy Diffusion, SNC

Isoroy Le Creusot, SAS

Isoroy Panneaux de Fibres, S.A.

Isoroy Transformation

Isoroy, SAS

Lepe — Empresa Portuguesa de Embalagens, SA

Leroy Gabon S.A.

Maichave — Consultoria e Gestdo, SA

Maiequipa - Gestéo Florestal, S.A.

Manipulaciones Florestales, S.A.

Megantic B.V.

Movelpartes — Comp. para a IndUstria do Mobiliario, S.A.
NAB - Sociedade Imobiliaria, Lda

Novobord (Pty) Ltd.

Placage Okoumé du Gabon

Plysorol SAS

Plysorol SNC

Poliface — Componentes e Sist.para Mob. e Construcéo, S.A.
Poliface Componentes y Sist.para Mobil. y Construccion, S.L.
Portucel Embalagem — Empr. Produtora Embal. de Cartéo, SA
Portucel Recicla — IndUstria de Papel Reciclado, SA
Portucel Viana — Empresa Produtora de Papéis Industriais, SA
Racionalizacién y Manufacturas Florestales, S.A.

Resoflex — Mobiliario e Equipamentos de Gestéo, S.A.
RGR - Reciclagem e Gestdo de Residuos, SA

SCS Beheer, BV

Selvicola del Norte, S.A.

Siaf — Soc. de Iniciativa e Aproveitamentos Florestais, S.A.
Socelpac, SGPS, SA

Sociedade de Iniciativa e Aproveit. Florestais - Energias, S.A.
Société Civile Bois de la Duchesse

Sociéte Civile de Chamouilley

Société Civile de la Route de Caen

Société de Tranchage Isoroy

Société des Essences Fines Isoroy

Société de Panneaux Isoroy, S.A.S.

Somit — Imobiliaria, S.A.

Sonae — Servicos de Gestéo, S. A.

Sonae IndUstria — Consultadoria e Gestéo, S. A.

Sonae Industria — Soc. Gestora de Participacdes Sociais, S.A.
Sonae IndUstria de Revestimentos, S.A.

Sonae Novobord (Pty) Ltd

Sonae Tafibra - Gestdo Comercial, S.A.

Sonae Tafibra (UK) Ltd

Sonae Tafibra Benelux, B. V.

Sonae UK, Limited

Spanboard Products Ltd

Tableros de Fibras, S.A.

Tableros Tradema, S.L.

Tafiber, Tableros de Fibras Ibéricas, S.L.

Tafibra - Tableros Aglomerados y de Fibras, A.LE.

Tafibra South Africa, Limited

Tafibras, S.A.

Tafisa Brasil, S.A.

Viana do Castelo

Hamm (Alemanha)

Bad Oeynhausen (Alemanha)

Maia

Valencia (Espanha)
Casteljaloux (Franga)
Labruguiére (Franca)
Alfortville (Franca)
Torcy (Franca)
St.Dizier (Franca)

St. Dizier (Franca)
Boulogne (Franga)
Marinha Grande
Libreville (Gabao)
Maia

Maia

Madrid (Espanha)
Amsterdam (Paises Baixos)
Paredes

Maia

Rosebank (Africa do Sul)
Libreville (Gabao
Niort (Franga)
Lisieux (Francga)
Maia

Madrid (Espanha)
Albarraque

Mouréo

Viana do Castelo
Madrid (Espanha)
Vila de Conde

Maia

Holanda

Madrid (Espanha)
Mangualde

Maia

Mangualde

Auxerre (Franga)

St. Dizier (Franga)
Saint-Pierre (Franca)
Honfleur (Franca)
Honfleur (Francga)
Ussel (Franga)
Oliveira do Hospital
Maia

Maia

Maia

Maia

Woodnead (Africa do Sul)
Maia

Hants (Reino Unido)
Woerden (Paises Baixos)
Londres (Reino Unido)
Belfast (Reino Unido)
Madrid (Espanha)
Madrid (Espanha)
Madrid (Espanha)
Madrid (Espanha)
Africa do Sul

Curitiba (Brasil)
Curitiba (Brasil)

65,00%
98,17%
90,00%
50,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
99,99%
100,00%
100,00%
99,99%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
99,87%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
99,82%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
MAE
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
94,73%%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
53,99%
100,00%

32,50%
93,02%
83,71%
50,00%
94,75%
94,75%
94,75%
94,75%
94,75%
94,75%
94,74%
94,75%
32,50%
94,74%
100,00%
100,00%
94,75%
94,75%
100,00%
100,00%
94,75%
94,63%
94,75%
94,75%
100,00%
100,00%
32,50%
32,50%
32,50%
94,75%
100,00%
100,00%
94,75%
94,75%
94,75%
100,00%
94,76%
94,75%
94,75%
94,75%
94,57%
94,75%
94,75%
94,75%
100,00%
100,00%
MAE
100,00%
94,75%
100,00%
94,75%
93,02%
94,75%
94,75%
94,75%
94,75%
94,75%
94,76%
94,75%
51,15%
59,44%
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65,00% 32,50%
97,52% 92,96%
90,00% 83,66%
50.00% 50,00%
100,00% 94,69%
100,00% 94,69%
100,00% 94,69%
100,00% 94,69%
100,00% 94,69%
100,00% 94,69%
100,00% 94,69%
100,00% 94,69%
100,00% 32,50%
99,99% 94,68%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 94,69%
100,00% 94,69%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 94,69%
89,76% 84,99%
100,00% 94,69%
100,00% 94,69%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 32,50%
100,00% 32,50%
100,00% 32,50%
100,00% 94,69%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 94,69%
100,00% 94,69%
100,00% 94,69%
100,00% 100,00%
100,00% 94,69%
100,00% 94,69%
100,00% 94,69%
100,00% 94,69%
99,76% 94,52%
100,00% 94,69%
100,00% 94,69%
100,00% 94,69%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
MAE MAE
100,00% 100,00%
100,00% 94,69%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 92,96%
100,00% 94,69%
100,00% 94,69%
92,92% 94,69%
100,00% 94,69%
100,00% 94,69%
100,00% 91,42%
100,00% 94,69%
53,82% 51,12%
100,00% 59,40%

c)
a)
a)
b)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
c)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
c)
c)
c)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
MAE
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)



Tafisa Canada Societé en Commandite
Tafisa France S.A.
Tafisa U.K.Ltd.

Taiber, Tableros Aglomerados Ibéricos, S.L.

Tavapan, SA
Tecnologias del Medio Ambiente, S.A.
Tool, GmbH

Québec (Canadd)
Alfortville (Franga)
Petrelee (Reino Unido)
Madrid (Espanha)
Tavannes (Suica)
Barcelona (Espanha)
Alemanha

67,23%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

63,70%
94,75%
94,75%
94,75%
93,02%
94,75%
93,02%

SONAE
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67,23%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

63,66%
94,69%
94,69%
94,69%
92,69%
94,69%
92,96%

a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)

a) Alinea a), n°1 do art®1° do decreto-lei n.° 238/91( maioria dos direitos de voto, sendo titular do capital da empresa);
b) Alineas c) e d), n°1 do art®°1° do decreto-lei n.° 238/91;
c) Integradas nas demonstracdes financeiras consolidadas da Imocapital, SGPS, S. A.;
1) Sociedade alienada em 30 de Junho de 2003;

2) Sociedade desconsolidada dado ter sido celebrado um acordo de compra e venda para a respectiva alienagdo num prazo inferior a

um ano.

NOTA 2. EMPRESAS EXCLUIDAS DA CONSOLIDAGAO

FIRMA SEDE SOCIAL % DE CAPITAL CONDIGOES
DETIDO DE
EXCLUSAO
30.06.2003 30.06.2002
Directo Total Directo Total
Ecociclo — Energia e Ambiente, S. A. Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% a)
Eiweiler Sperrholz GmbH Alemanha 100,00% 93,02% 100,00% 92,96% a)
Enercicla, Lda Mourdo 100,00% 32,50% 100,00% 32,50% a)
Florestal y Maderera, S.A. Madrid (Espanha) 100,00% 94,75% 100,00% 94,69% a)
Glunz Service GmbH Hamm (Alemanha) 100,00% 93,02% 100,00% 92,96% a)
Glunz Uk Holdings, Ltd. Londres (Reino Unido) 100,00% 93,02% 100,00% 92,96% a)
Glunz Uka Gmbh Hamm (Alemanha) 100,00% 93,02% 100,00% 92,96% a)
1) Imoplamac — Gestao de Iméveis, S.A. Santarém 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% a)
Orpin, S.A. Madrid (Espanha) 100,00% 94,75% 100,00% 94,69% a)
OSB Deustchland Alemanha 100,00% 94,75% 100,00% 94,69% a)
Novobord GmbH Hamm (Alemanha) 100,00% 93,02% 100,00% 92,84% a)
Plysorol B.V. Soest (Paises Baixos) 100,00% 94,75% 100,00% 94,69% a)
Plysorol Contreplaques Lisieux (Franga) 100,00% 94,75% a)
Poliface Brasil, Ltda. Sé&o Paulo (Brasil) 99,99% 99,99%
Poliface North America Québec (Canadd) 100,00% 94,75% 100,00% 100,00% a)
2) Resoflex | - Racionalizagéo de Espacos, Lda Braga 82,50% 100,00% 82,50% 82,50% a)
Société Industrielle et Financiére Isoroy Rungis (Franga) 100,00% 94,75% a)
Sonae Espanha, S.A. Madrid (Espanha) 99,94% 99,94% 99,94% 94,63% a)
Sonae IndUstria Brasil, Ltda Sé&o Paulo (Brasil) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% a)
Sonae North América Inc. Quebec (Canadd) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% a)
Tafisa Trading, S.A. Madrid (Espanha) 100,00% 94,75% 100,00% 94,69% a)

a) n°ldo art.° 4° do Decreto-Lei n°® 238/91 (exclusdo por imaterialidade);
1) Sociedade alienada em 28 de Maio de 2003;
2) Sociedade liquidada & data de 30 de Junho de 2003.



| SONAE
' INDUSTRIA

NOTA 3: EMPRESAS ASSOCIADAS CONTABILIZADAS PELO METODO DA EQUIVALENCIA

PATRIMONIAL
FIRMA SEDE SOCIAL % DE CAPITAL
DETIDO
30.06.2003 30.06.2002
Directo Total Directo Total
Comfloresta — Comp. Catarinense de Empr. Florestais, S. A. Brasil 36,00% 21,40% 36,00% 21,38%
Barcelona 31,25% 29,6% 31,25% 29,59%

Serradora Boix

NOTA 4. EMPRESAS ASSOCIADAS NAO CONTABILIZADAS PELO METODO DA EQUIVALENCIA

PATRIMONIAL

FIRMA SEDE SOCIAL % DE CAPITAL MOTIVOS DE

DETIDO EXCLUSAO

30.06.2003 30.06.2002
Directo Total

OKO Zentrum NRW Alemanha 25,00% 23,25% 25,00% 23,25% a)
Promodeco — Proj. Imobiliario Decoragdo e Construgéo, Lda Maia 27,60% 27,60% 27,60% 27,60% a)
Sonaegest Maia 20,00% 20,00% 20,00% 20,00% a)
Stinnes Holz Gmbh Hamm (Alemanha) 35,25% 32.79% 35,25% 32,77% a)

a) n°l do art°4° do decreto-lei n.° 238/91 (exclusdo por imaterialidade);

NOTA 7. TRABALHADORES AO SERVICO

O namero médio de trabalhadores ao servigo, durante o periodo, das empresas incluidas na

consolidacéo pode ser analisado como segue:

Por categoria:

Quadros 732
Técnicos 1.322
Pessoal Administrativo 988
Directos 5.444

Total 8.486
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Il - INFORMAGOES RELATIVAS AOS PROCEDIMENTOS DE CONSOLIDAGCAO
NOTA 10: DIFERENGCAS DE CONSOLIDAGAO

Conforme politica expressa na nota 0.h), as diferencas de consolidacdo foram registadas na
rubrica “Outras reservas”:

Euros

03.06.30 02.06.30 Variacéo
De abertura -3.445.948 -3.445.052 -896
Positivas (a) -220.380.850 -239.134.188 18.753.338
Negativas 38.676.423 38.667.443 8.980

(@) liguido de amortiza¢des acumuladas a 1 de Janeiro de 2001.

A diminuicdo das diferencas de consolidacdo inclui essencialmente o efeito da
desconsolidagéo de sociedades (cf. nota 50-8).

NOTA 11. DISPOSICOES DO POC DERROGADAS NO EXERCICIO

A politica contabilistica utilizada a partir de 1 de Janeiro de 2001 no tratamento das diferencas
de consolidagdo (nota 0-h) constitui uma derrogacao dos principios contabilisticos geralmente
aceites em Portugal, os quais preconizam que as diferencas de consolidacdo devem ser
relevadas em rubrica autbnoma do Imobilizado incorpéreo (Diferencas de consolidacao) e
amortizadas em quotas constantes durante o periodo estimado para a recuperagcdo dos
investimentos financeiros respectivos. Caso tivesse sido utilizado o critério preconizado pelo
Plano Oficial de Contabilidade, os valores das rubricas de Imobilizado incorpéreo liquido e
Capitais proprios viriam aumentados em 187 807 739 euros, e o valor do resultado do periodo
viria diminuido em 4 606 644 euros.

10
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NOTA 14. COMPARABILIDADE DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS: ALTERACOES
NO PERIMETRO DE CONSOLIDACAO

A comparabilidade do Balangco Consolidado e da Demonstracdo Consolidada de Resultados
de 30 de Junho de 2003 com o periodo homologo do ano anterior é afectada pelas seguintes

alterac6es do perimetro de consolidacéo:
1) No segundo semestre de 2002 foram incluidas as seguintes sociedades:

Pelo método de integragéo global:

a) Isoroy Transformation

a) Filial excluida no exercicio anterior por ndo ser materialmente relevante;

2) No primeiro semestre de 2003 foram excluidas do perimetro de consolidagéo as seguintes

sociedades:

Pelo método de integragéo global:

a) Nab, Sociedade Imobiliéria, Lda.;

b) Leroy Gabon, S. A;;

b) Placage Okoumé du Gabon;

b) Plysorol SAS;

b) Plysorol SNC;

a) Filial alienada em 30 de Junho de 2003.

b) Sociedade desconsolidada dado ter sido celebrado um acordo de compra e venda

para a respectiva aliena¢cdo num prazo inferior a um ano.
NOTA 18. CONTABILIZACAO DAS PARTICIPACOES EM ASSOCIADAS

O conjunto das empresas incluidas na consolidacdo contabilizaram as participacdes em
associadas de acordo com a alinea a) do n.° 5.4.3.1. do anexo Il do Plano Oficial de
Contabilidade (custo de aquisi¢cdo). No entanto, e nos casos mencionados na Nota 3. foram
efectuados ajustamentos de consolidacdo para a contabilizagcdo das participacbes em
associadas pelo método da equivaléncia patrimonial, de acordo com o n.° 13.6.1 das Normas
de Consolidacao de Contas. Nas restantes situa¢fes (nota 4 — exclusdo por imaterialidade),

as participacdes em associadas permanecem ao custo de aquisi¢ao.

11
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IV - INFORMAGOES RELATIVAS A COMPROMISSOS
NOTA 21. COMPROMISSOS FINANCEIROS NAO REFLECTIDOS NO BALANGO

Os compromissos financeiros néo reflectidos no balango & data de 30 de Junho de 2003 s&o

0s seguintes:

a) Os bancos participantes no empréstimo sindicado de 300.000.000 euros detém
uma opgdo de venda a Sonae Industria SGPS, SA dos créditos por eles
concedidos a um conjunto de subsidiarias desta Ultima, a ser exercida nos termos

referidos no ponto 7 da nota 50;
b) Responsabilidade por rendas de ALD vincendas no montante 1 064 663 euros;

c) A Sonae Industria, S. G. P. S., S. A. é solidariamente responsavel com o seu
principal accionista, Sonae S.G.P.S., S. A., pelo cumprimento das obrigacdes
decorrentes de um contrato de financiamento junto do Banco Europeu de
Investimentos, no montante de 50 000 000 euros, efectuado durante o exercicio de
2001.

NOTA 22. RESPONSABILIDADES POR GARANTIAS PRESTADAS

A 30 de Junho de 2003, as responsabilidades das empresas incluidas na consolidagcdo por

garantias prestadas podem ser apresentadas como segue:

Euros
Garantias 303.784.064
Hipotecas 90.287.400
Penhores 3.940.503
Outras 69.938.078

V - INFORMAGOES RELATIVAS A POLITICAS CONTABILISTICAS

NOTA 23. CRITERIOS VALORIMETRICOS
Ver Nota 0.

12
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As cotacOes utilizadas para conversdo em euros das contas das filiais estrangeiras foram as

seguintes (nota 0-l):

Taxa média periodo

Taxa 30.06.2003

Libra
Franco Suigo
Real
Rand

Dollar Canadiano

0,6845
1,49
3,5649
8,8613
1,6048

0,6932
1,5544
3,2887
8,5419
1,5506

VI - INFORMACOES RELATIVAS A DETERMINADAS RUBRICAS

NOTA 27. MOVIMENTOS NAS RUBRICAS DO ACTIVO IMOBILIZADO

Os movimentos ocorridos durante o periodo nas rubricas do activo imobilizado constantes do

balanco consolidado e nas respectivas amortizagdes e provisdes podem ser resumidos como

segue:
Activo Bruto Euros
Saldo Aumentos Alienacdes Transferéncias e Saldo
Rubricas Inicial (a) Abates (b) Final

Imobilizagdes incorpéreas:
Despesas de instalagéo 74.470.038 43.360 2.055.707 592.085 73.049.776
Despesas de investigacdo e desenvolvimento 13.865.493 239.824 513.074 2.306 13.594.549
Propriedade industrial e outros direitos 7.851.555 15.000 2.421.653 -2.772 5.442.130
Imobilizagdes em curso 352.993 364.730 4.278 -4.864 708.581
96.540.079 662.914 4.994.712 586.755 92.795.036

Imobilizagdes corpdreas:

Terrenos e recursos naturais 89.133.698 2.015 9.975.760 -9.991.890 69.168.063
Edificios e outras construgdes 476.858.102 310.744 39.995.391 8.971.648 446.145.103
Equipamento basico 1.789.952.258 3.637.905 44.392.796 44.090.597 1.793.287.964
Equipamento de transporte 24.876.146 854.284 3.940.461 170.642 21.960.611
Ferramentas e utensilios 4.454.441 49.662 438.223 1.316.756 5.382.636
Equipamento administrativo 53.708.271 1.238.087 1.404.770 -685.125 52.856.463
Taras e Vasilhame 14.916 8.476 23.392
Outras imobilizagdes corpdreas 28.867.875 1.151.114 3.808.899 2.016.109 28.226.199
Imobilizagdes em curso 49.910.762 8.713.638 1.061.695 -26.743.882 30.818.823
Adiant. p/conta de imobilizacdes corpéreas 2.514.490 753.629 1.465.570 -241.902 1.560.647
2.520.290.959 16.719.554 106.483.565 18.902.953 2.449.429.901

Investimentos financeiros:
Partes de capital em empresas associadas 60.914.197 96 996.868 -1.206.142 58.711.283
Empréstimos a empresas associadas 15.473.707 525 9.924 34.493 15.498.801
Partes de capital em outras empresas participadas 141.633 141.633
Titulos e outras aplicagdes financeiras 285.479 65.664 149.962 153 201.334
Outros empréstimos concedidos 331.669 331.669
Adiant. P/conta investimentos financeiros 299.875 19.242 319.117
77.446.560 66.285 1.156.754 -1.152.254 75.203.837

(@) Inclui efeito de alienacéo e desconsolidacéo de subsidiarias no valor de 105 012 105 euros;

(b) Inclui actualizagdo cambial dos saldos iniciais das filiais estrangeiras no valor de 20 363

746.euros;
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Amortizacdes e provisdes Euros
Saldo Reforgo Regularizagdes Saldo
Rubricas Inicial (a) Final

Imobilizagdes incorporeas:

Despesas de instalagédo 36.482.812 6.592.535 -1.317.890 41.757.457
Despesas de investigacdo e desenvolvimento 8.988.518 873.494 -411.567 9.450.445
Propriedade industrial e outros direitos 5.913.360 400.092 -1.417.290 4.896.162
51.384.690 7.866.121 -3.146.747 56.104.064
Imobilizagdes corporeas:
Terrenos e recurso naturais 2.112.521 -389.769 1.722.752
Edificios e outras construcdes 121.976.981 5.019.626 -15.125.548 111.871.059
Equipamento basico 788.109.190 51.778.130 -21.484.617 818.402.703
Equipamento de transporte 22.459.902 837.720 -4.009.368 19.288.254
Ferramentas e utensilios 3.198.359 462.706 -324.260 3.336.805
Equipamento administrativo 36.953.238 1.551.355 -837.226 37.667.367
Taras e Vasilhames 11.960 1.438 13.398
Outras imobilizagdes corporeas 23.304.696 1.414.241 -1.157.527 23.561.410
998.126.847 61.065.216 -43.328.315 1.015.863.748
Investimentos financeiros:
Partes de capital em empresas associadas 45.321.070 45.321.070
Empréstimos a empresas associadas 14.969.145 14.969.145
Titulos e outras aplicagdes financeiras 146.074 146.074
60.436.289 0 0 60.436.289

(a) Inclui actualizagdo cambial dos saldos iniciais das filiais estrangeiras no valor de 3 357 842 euros e efeito de

alienacéo e desconsolidagdo de subsidiarias no valor de 46 985 989 euros.

NOTA 28. CUSTOS FINANCEIROS CAPITALIZADOS NO PERIODO

Durante o periodo ndo foram capitalizados custos financeiros respeitantes a empréstimos

obtidos para financiar imobilizacées em construgéo (nota o-i).

NOTA 33. DIVIDAS A TERCEIROS VENCIVEIS A MAIS DE CINCO ANOS

O montante das dividas a terceiros apresentadas no balango consolidado e que se vencem

para além de cinco anos é 97 695 855 euros.

14
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NOTA 34. DIVIDAS A TERCEIROS COBERTAS POR GARANTIAS REAIS

A 30 de Junho de 2003, era o seguinte o montante das dividas a terceiros apresentadas no
balanco consolidado cobertas por garantias reais prestadas pelas empresas incluidas no

perimetro de consolidagao:

Euros
Hipotecas 49.033.143
Penhores 2.992.788

NOTA 36. INFORMAGAO SEGMENTAL

A actividade desenvolvida pela Sonae Industria, S. G. P. S., S. A. e respectivas subsidiarias
caracteriza-se por uma elevada dispersdo geografica dos activos e mercados em que se
encontra presente, e por uma relativa homogeneidade em termos de produtos e servigos. Em
relacdo ao elemento geografico, importa referir que a Sociedade desenvolve a sua actividade
produtiva através de subsidiarias instaladas em 9 paises: Portugal, Espanha, Franca,
Alemanha, Reino Unido, Suica, Canadé, Brasil e Africa do Sul, que em conjunto absorvem
cerca de 80% do volume de negdcios consolidado. Para efeitos de andlise segmental, verifica-
se que tanto o risco de negoécio como a rendibilidade da Sociedade, a nivel consolidado, séo
funcao, principalmente, do vector geografico e, acessoriamente, da diversidade de negdcios,
sendo também esta a forma como se encontra organizada a estrutura interna de gestéo e de
relato financeiro ao Conselho de Administragéo.

Consequentemente, para efeitos de relato financeiro por segmentos, a localizagdo geografica
dos activos constitui o principal vector de segmentacdo, que se encontra complementado com

informacao por segmento de negdcio.

A informacdo segmental que a seguir se apresenta foi preparada de acordo com as regras
definidas tanto pela Directriz Contabilistica n°. 27 como pela Norma Internacional de
Contabilidade n°. 14 (reviséo de 1997).

15



1. Segmentos geogréficos

1.1. Com base na localiza¢édo geogréfica dos activos
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Segmentos
Portugal Espanha Franca  Alemanha Reino Brasil Canada Africa Outros  Eliminagdées Consolidado
mil Euros Unido do Sul
Réditos
Vendas externas 163 294 110 965 139 441 136 538 48 885 31473 57 261 32959 27572
Vendas inter-segmentos 43118 13 147 24 439 24 092 44 1131 3 3 546 -109 519
Réditos totais 206 412 124111 163 880 160 630 48 929 32 604 57 264 32959 31117 -109519 748 389
Resultados
Resultados segmentais 24 604 -2748 -9442 - 6159 -4924 2542 2398 5095 -1604 - 40 9722
Resultados ndo imputados - 222
Resultado operacional 24 604 -2748 - 9442 - 6159 -4924 2542 2 398 5095 - 1604 - 40 9 500
Custos financeiros 53171
Proveitos financeiros 10 833
Parte resultados liquidos de associadas 40 - 723 - 682
Imposto sobre os lucros 6072 59 569 - 690 264 6273
Resultado das actividades ordinarias 18 532 -2766 -9442 - 6159 -4924 1250 3088 5095 -1868 - 40 -39 793
Perdas extraordinarias
Proveitos extraordinarios
Resultado liquido -39 793
Activos segmentais 466 465 256 845 280 666 364 068 158552 139 072 174 928 89 508 7 253 1937 357
Investimento em associadas *’ 1886 1575 3461
Activos ndo imputados 278 099
Activos liquidos totais consolidados 2218917
Passivos segmentais 91 356 105 550 108 411 130 058 27 288 16 429 15 607 15 945 1435 512 080
Passivos ndo imputados 1319 251
Passivos totais consolidados 1831331
Investimento em imobilizado
corpéreo e incorpéreo 3806 2553 3018 1603 2 351 2 040 777 722 512 17 382
Amortizagdes do periodo 18 247 9285 9116 12 157 5494 3849 6 247 1790 1994 68 179
1) Sociedades contabilizadas pelo método da equivaléncia patrimonial (nota 3).
1.2. Com base na localizagéo geogréfica dos clientes externos
Segmento mil Euros
Rédito
Espanha 135 791 18,1%
Alemanha 114 836 15,3%
Franca 112 112 15,0%
Portugal 87 645 11,7%
Reino Unido 53 936 7.2%
Africa do Sul 37 976 5,1%
América do Norte 32904 4,4%
Brasil 25 006 3,3%
Outros 148 184 19,8%
Total 748 389
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2. Segmentos de negdcio

Segmentos
mil Euros Derivados  Derivados Total
madeira papel
Réditos 655.681 92.708 748.389
Activo liquido 1.718.527 218.830 1.937.357
Investimento em imobilizado
corpéreo e incorpéreo 14.739 2.643 17.382

NOTA 38. IMPOSTOS DIFERIDOS

SONAE

INDUSTRIA

Em 30 de Junho de 2003 e 2002, o detalhe dos impostos diferidos activos e passivos de

acordo com as diferengas temporarias que os geraram é como segue:

Activos por impostos diferidos

Euros

Passivos por impostos diferidos

30.06.2003

30.06.2002

30.06.2003

30.06.2002

Reavaliacéo de imobilizado corpéreo depreciavel

Reavaliacao de terrenos

Mais-valias reinvestidas

Prejuizos fiscais reportaveis 66.000.199
Provisdes néo aceites para efeitos fiscais

Amortizagdes nédo aceites para efeitos fiscais

Resultados pela aplicacdo do MEP

Homogeneizag&o de critérios

Outros

523.414

65.425.639

190.136

30.804.425

3.009.368

29.176.462

2.806.833

66.523.613

65.615.775

33.813.793

31.983.295
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O movimento ocorrido nos impostos diferidos nos periodos findos em 30 de Junho de 2003 e
2002 foi como segue:

Euros

Activos por impostos diferidos Passivos por impostos diferidos
30.06.2003 30.06.2002 30.06.2003 30.06.2002
Saldo inicial 69.157.063 63.625.567 30.941.486 27.480.583
Efeito em resultado:
Amortizagdo do periodo de reavaliagdes livres de imobilizado corpéreo depreciavel
Amortizagdo do periodo de mais-valias reinvestidas
Prejuizos fiscais reportaveis 1.118.526 2.500.109
Anulagéo de provisdes tributadas em exercicios anteriores
Efeito de alteracdo de taxa de imposto -201.412
Homogeneizagéo de critérios 2.319.583 5.314.863
Outros -257.786 533.682 305.513 167.186
Sub-total 860.740 2.832.379 2.625.096 5.482.049
Efeito em reservas:
Actualizag&do do efeito de correccdo monetaria nas reservas de reavaliagdo de terrenos
Alteracdo de perimetro -2.575.400
Outros -918.790 -842.171 247.211 -979.337
Saldo final 66.523.613 65.615.775 33.813.793 31.983.295

Foram registados no exercicio passivos por impostos diferidos no valor de 2 625 096 euros
relevados na rubrica prépria da demonstracdo consolidada de resultados e na rubrica de

acréscimo de custos do balanco consolidado.

No periodo foram reconhecidos 1 811 168 euros e revertidos 950 428 euros de activos por
impostos diferidos relevados na rubrica de imposto diferido da demonstragdo consolidada de

resultados e na rubrica de acréscimos de proveitos do balan¢o consolidado.

Estdo em aberto obrigacdes fiscais de reinvestimento em algumas filiais, decorrentes da
alienacdo de participacdes financeiras realizadas em exercicios anteriores. Conforme politica
seguida em anos anteriores, € intengdo do Conselho de Administracdo que essas filiais
cumpram com estas obrigagbes de reinvestimento através da aquisicdo de outras
participacfes financeiras, nos termos da legislagdo em vigor, facto pelo qual os ganhos
gerados em exercicios anteriores na alienacdo daquelas participacdes (incluindo os
resultantes de alienacdes a empresas do grupo, registadas nas contas individuais e anuladas
no processo de consolidacdo), ndo foram incluidos no calculo das estimativas de imposto

sobre lucros dos exercicios de 2000, 2001, 2002 e primeiro semestre de 2003.
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NOTA 41. DIPLOMAS LEGAIS EM QUE SE BASEOU A REAVALIACAO DE
IMOBILIZACOES CORPOREAS

O Imobilizado corpéreo detido pelas varias empresas com sede em Portugal incluidas na
consolidacdo foi reavaliado ao longo dos varios exercicios decorridos de acordo com as
seguintes disposicoes legais: decretos-lei n°s 430/78, de 27 de Dezembro, 219/82, de 2 de
Junho, 278/85, de 17 de Julho, 118/86, de 27 de Maio, 111/88, de 2 de Abril, 49/91, de 25 de
Janeiro e 264/92 de 24 de Novembro. Exceptuam-se os casos dos activos adquiridos

recentemente a pre¢co de mercado.

NOTA 42. REAVALIACOES

O efeito global das reavaliages efectuadas no activo imobilizado pode ser demonstrado como

segue:

Euros
Custo Valores
Rubricas Historico Reavaliacbes Contabilisticos
(a) (a)(b) Reavaliados (a)

Imobilizacdes corpéreas:
Terrenos e recursos naturais 63.868.289 3.577.022 67.445.311
Edificios e outras constru¢des 326.690.136 7.583.908 334.274.044
Equipamento basico 969.861.550 5.023.711 974.885.261
Equipamento de transporte 2.381.769 290.588 2.672.357
Ferramentas e utensilios 2.045.213 618 2.045.831
Equipamento administrativo 15.196.704 -7.608 15.189.096
Taras e Vasilhames 9.994 9.994
Outras imobilizagdes corporeas 4.561.578 103.211 4.664.789
1.384.615.233 16.571.450 1.401.186.683

(a) Liquidos de amortizagdes;

(b) Englobam as sucessivas reavaliagoes.

NOTA  43. COMPARABILIDADE DAS DEMONSTRACOES  FINANCEIRAS:
QUANTIFICACAO DAS ALTERACOES NO PERIMETRO DE CONSOLIDACAO

As alteragcBes no perimetro de consolidacao indicadas na nota 14 afectam a comparabilidade
do balan¢o consolidado e da demonstracéo consolidada dos resultados do primeiro semestre

de 2003 relativamente ao periodo homologo do ano anterior, sendo de destacar os seguintes
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efeitos relativos a exclusdo das subsidiarias Leroy Gabon, S. A., Placage Okoumé du Gabon,

Plysorol SAS e Plysorol SNC:

Em Euros Antes Apobs

excluséo excluséo Variagao

30.06.2003 30.06.2003
Balango consolidado
Disponibilidades 110.038.709 140.659.048  30.620.339
Dividas de terceiros 303.125.041 302.647.329 -477.712
Existéncias 222.607.426 201.601.968 -21.005.458
Investimentos financeiros 14.908.551 14.767.548 -141.003
Imobiliza¢des corpéreas e incorpéreas 1.512.610.589 1.470.257.129 -42.353.460
Outros activos 91.119.393 88.983.969 -2.135.424
Total capitais proprios sem resultado e com int. minorit. 410.434.352 429.132.224  18.697.872
Resultado liquido - grupo -41.640.053 -41.546.199 93.854
Dividas a terceiros - médio e longo prazo 1.083.874.712 1.077.078.637  -6.796.075
Dividas a terceiros - curto prazo 537.431.290 495.023.193 -42.408.097
Outros passivos 264.309.408 259.229.136 -5.080.272
Demonstracao consolidada de resultados
Volume de negdcios 748.388.505 748.388.505 0
Outros proveitos operacionais 18.639.622 18.639.622 0
Custos operacionais 763.958.468 763.958.468 0
Resultado operacional 3.069.659 3.069.659 0
Resultados financeiros -42.337.747 -42.337.747 0
Resultados extraordinarios 6.429.997 6.429.997 0
Estimativa imposto sobre rendimento 6273212 6273212 0
Outros -682053 -682053 0
Resultado liquido com interesses minoritarios -39.793.356 -39.793.356 0
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NOTA 44. DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DOS RESULTADOS FINANCEIROS

Euros
Custos e perdas 03.06.30 02.06.30
Juros suportados 35.116.876 37.746.142
Amortizacdo de investimento em iméveis
Provisdes para aplicagdes financeiras
Diferencas de cambio desfavoraveis 5.579.516 11.440.691
Descontos de pronto pagamento concedidos 8.255.412 4.206.185
Perdas na alienacao de aplicagbes de tesouraria 4.772
Outros custos e perdas financeiras 4.214.084 2.766.146
Resultados financeiros -42.337.348 -48.527.089
10.833.312 7.632.075
Proveitos e ganhos 03.06.30 02.06.30
Juros obtidos 2.406.403 2.001.809
Rendimentos de iméveis
Rendimentos de participacdes de capital 30.000 168
Diferencas de cambio favoraveis 6.510.537 4.594.323
Descontos de pronto pagamento obtidos 1.694.643 639.202
Ganhos na alienagdo de aplicacdes de tesouraria 26.892 6.616
Outros proveitos e ganhos financeiros 164.837 389.957
10.833.312 7.632.075

NOTA 45. DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DOS RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

Euros
Custos e perdas 03.06.30 02.06.30
Donativos 67.856 124.648
Dividas incobraveis 452.539 311.615
Perdas em existéncias 45.057 98.565
Perdas em imobilizacdes 1.735.729 433.294
Multas e penalidades 79.521 149.922
Aumentos de amortizagdes e provises 2.190.598 1.459.744
Correcgdes relativas a exercicios anteriores 4.074.477 2.477.333
a) Outros custos e perdas extraordinarias 16.452.801 20.103.991
Resultados extraordinarios 6.429.997 13.319.457
31.528.575 38.478.569
Proveitos e ganhos 03.06.30 02.06.30
Restituicdo de impostos 1.686.786
Recuperacao de dividas 3.636 257.707
Ganhos em existéncias 13.632 74.059
Ganhos em imobilizagdes 6.738.034 5.370.348
Beneficios de penalidades contratuais
b) Reducgdes de amortizagdes e provisdes 14.889.733 12.309.555
Correcgdes relativas a exercicios anteriores 1.765.112 2.168.250
c) Outros proveitos e ganhos extraordinarios 6.431.642 18.298.650
31.528.575 38.478.569

(@) Os principais valores incluidos na rubrica de Outros custos e perdas extraordinarios séo 7 470 558 euros de
diferencas de cambio, 1 168 667 euros de indemnizag8es por rescisdo de contratos de trabalho na Portucel Recicla
e 3 345 154 euros de custos com descontinuacdo de segmentos produtivos, provisionados em exercicios anteriores;

(b) Inclui utilizacédo de provisoes:
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ii. paraindemnizacdes por rescisdo de contratos de trabalho na Portucel Recicla: 1 068 907 euros;

iii. para encerramento de segmentos produtivos: 3 344 937 euros (referentes aos custos indicados na

alinea a)).

c) Inclui 4 642 631 euros de subsidios ao investimento reconhecidos no periodo.

NOTA 46. DESDOBRAMENTO DAS CONTAS DE PROVISOES E MOVIMENTOS

OCORRIDOS NO EXERCICIO

As provisbes acumuladas a 30 de Junho de 2003 e o seu movimento durante o periodo

terminado nesta data, sdo as seguintes:

Euros

Contas Saldo  Aumento Reducéo Saldo
Inicial Final

Provisdes p/ aplicagdes de tesouraria 9.516 9.516
Provis@es para cobrancas duvidosas 20.682.742 2.313.643 766.017 22.230.368
Provisdes para riscos e encargos 68.663.421 5.693.563 16.742.734 57.614.250
Provisdes para depreciacdo de existéncias 7.786.864 999.568 2.829.474 5.956.958
Provisbes para investimentos financeiros 60.436.289 60.436.289
157.578.832 9.006.774 20.338.225  146.247.381

NOTA 47. BENS UTILIZADOS EM REGIME DE LOCAGAO FINANCEIRA E RESPECTIVOS

VALORES CONSOLIDADOS

Terrenos

Edificios e outras construgdes
Equipamento basico
Equipamento de transporte
Equipamento administrativo
Outras imobilizagdes corpéreas

Euros

3.087.258
14.931.446
20.014.473

500.780

1.088.584

796.546

40.419.087
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NOTA 50. OUTRAS INFORMAGCOES RELEVANTES PARA A COMPREENSAO DA
SITUAGAO FINANCEIRA E DOS RESULTADOS CONSOLIDADOS

1) ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS
a) Acréscimos de Proveitos

Os principais valores incluidos nesta rubrica séo:

Euros
Activos por impostos diferidos (nota 38) 66 523 613
b) Acréscimos de Custos
Os principais valores incluidos nesta rubrica séo:
Euros
Remunerag6es a liquidar 19.278.464
Descontos de quantidade 10.649.535
Juros a liquidar 13.826.904
Impostos diferidos passivos (nota 38) 33.813.793
c) Proveitos Diferidos
Os principais valores incluidos nesta rubrica séo:
Euros
Subsidios ao investimento 96.989.509
2) OUTROS DEVEDORES — CURTO PRAZO
Os principais valores incluidos nesta rubrica séo:
Euros
Contas correntes de "factoring" 2.892.532
Subsidios investimento 16.305.312
Alienacgdo imobilizado 14.346.767
EDIA (Portucel Recicla) 7.832.833

O saldo de 7 832 833 euros respeita a conta a receber pela subsidiaria Portucel Recicla,
vencida, relativa & indemnizacdo acordada com a EDIA — Empresa de Desenvolvimento de
Infraestruturas do Alqueva, em consequéncia da submers@o das instalacdes industriais
daquela subsidiaria com a constru¢cdo da Barragem do Algueva. A EDIA considera ndo
estarem reunidas as condi¢Bes para que se proceda ao pagamento daquela conta a receber,
pelo que a Portucel Recicla interpds recentemente uma acg¢do executiva ordinaria para

cobranca da mesma.
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3) OUTROS CREDORES — CURTO PRAZO
Os principais valores incluidos nesta rubrica séo:

Euros

Contas correntes de "factoring" 40.676.774

4) OUTROS CREDORES — MEDIO E LONGO PRAZO

Os principais valores incluidos nesta rubrica séo:

Euros

Aserraderos de Cuellar a) 50.051.855

a) Saldo resultante da aquisi¢éo de terreno a Aserraderos de Cuellar, S. A..

5) EMPRESTIMOS OBRIGACIONISTAS

Os empréstimos obrigacionistas podem ser resumidos como segue:

a) SONAE INDUSTRIA 98: em Marco de 2003 efectuou-se o pagamento de juros
referentes ao 10°. cupdo, bem como se procedeu ao reembolso integral do empréstimo
obrigacionista, no montante de 21 029 170 euros.

by Tafisa 98 no valor de 30.052.573 euros, que serd reembolsado na sua totalidade em
2005. A taxa de juro corresponde a Mibor acrescida de 0,75%.
Durante o primeiro semestre de 2003 foi efectuado um reembolso de 6 911 639 euros,
na sequéncia do exercicio de uma “put option”, tendo o valor do empréstimo sido
reduzido para 23 140 934 euros..

No final do periodo, atingiu-se o termo do prazo de exercicio das clausulas de “call

option” e “put option” incluidas no empréstimo obrigacionista.
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6) PENSOES DE REFORMA

No ambito da politica salarial praticada por varias subsidiarias da Sonae Industria, S. G. P. S,

S. A., foram constituidos em exercicios anteriores planos de beneficios de reforma nos

seguintes termos:

a)

b)

c)

Glunz AG: dispde de um plano de beneficios definidos, sem fundo constituido,
calculado de acordo com a norma internacional n°® 19 com base em estudos
actuariais levados a cabo por entidade independente. Encontra-se coberto pelo
valor da provisdo para pensfes da sociedade, que no final do primeiro semeste
de 2003 atingiu o valor de 22 480 376 euros;

Subsidiarias da Gescartéo, S. G. P. S., S. A.: dispdem de um plano de beneficios
definidos, com fundo constituido gerido por entidade terceira , calculado de
acordo com a directriz contabilistica n® 19 com base em estudos actuariais
levados a cabo por entidade independente. Durante o periodo, o fundo de
pensfes variou no montante liquido de 1 829 310 euros, que se encontra
relevado nas rubricas de Custos com o pessoal, Acréscimos de custos (2 069
181 euros) e Custos diferidos (239 871 euros).

Subsidiarias da Sonae Industria S.G.P.S., S. A.: dispbem de um plano de
beneficios definidos, com fundo constituido gerido por entidade terceira,
calculado de acordo com a directriz contabilistica n® 19 com base em estudos
actuariais levados a cabo por entidade independente. Estdo abrangidos os
trabalhadores de cinco sociedades contratados até 31 de Dezembro de 1994
que, a partir do momento da reforma e até ao termo da vida, receberdo
mensalmente uma renda correspondente a 20% do seu salario a data de
reforma. A data de 30 de Junho de 2003, a responsabilidade por servigos
prestados ndo foi apurada, embora se estime que a diferenca entre a

responsabilidade e o valor do fundo patrimonial ndo seja relevante.

7) DIVIDAS A INSTITUICOES DE CREDITO - MEDIO E LONGO PRAZO

Em 1999 foi contratado por um conjunto de subsidiarias da Sonae Inddstria um empréstimo

sindicado em regime de "revolving" no valor de até 400 milh6es de euros, cujo montante
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disponivel foi reduzido para 300 milh8es de euros em 20/12/2002, e ser& reduzido para 100
milhdes em 20/12/2004, vencendo-se na totalidade em 20/12/2006. O reembolso antecipado
do empréstimo podera ser exigido na sequéncia do exercicio da opcéo de venda detida pelas
instituicbes bancarias participantes, apés decorrido um "remedy period" de 15 dias a contar
da data de reporte das contas anuais e semestrais, em caso de incumprimento pelo Grupo
Sonae Industria dos seguintes racios: Divida remunerada liquida sobre Capital proprio de no
méximo 1,4 e Divida remunerada liquida sobre Cash flow operacional (EBITDA) de no
maximo 4,5 em Junho de 2003 e 4 dai em diante.

A taxa de juro corresponde a Euribor a 3 ou 6 meses, acrescida de uma margem em funcao
da performance econémica do Grupo Sonae Industria medida pelos racios Divida
Remunerada Liquida sobre Capital Préprio e Divida Remunerada Liquida sobre Cash Flow
Operacional (EBITDA).

Durante o exercicio de 2002, a Sonae Inddstria, S. G. P. S., S. A., conjuntamente com 0 seu
principal accionista, Sonae S. G. P. S., S. A. e com a sua filial Glunz Ag, celebraram um
contrato de financiamento junto do Banco Europeu de Investimento, no montante total de 119
000 000 euros, utilizado na totalidade a data de 30 de Junho de 2003. Este empréstimo vence
juros trimestrais, indexados a Euribor, e serd reembolsado em 16 prestacdes semestrais,
sucessivas e iguais, vencendo-se a primeira em Junho de 2005.

A Tafisa Canada celebrou em exercicios anteriores um contrato de financiamento junto de
um sindicato bancério, no montante total de CAD 101 200 000. Este empréstimo vence juros
a taxa de mercado, e serd reembolsado em 45% do capital através de 9 amortizagbes
semestrais, tendo-se vencido primeira em Junho de 2000, e em 55% do capital através de um
Unico pagamento em Junho de 2005. A data de 30 de Junho de 2003, o valor do empréstimo
ascendia a 48 948 669 euros.

A Sonae UK celebrou um contrato de financiamento junto do Banco Europeu de Investimento,
no montante total de GBP 35.000.000. Este empréstimo vence juros a taxa de mercado, e
sera reembolsado em 15 prestagGes semestrais, sucessivas e iguais, tendo-se vencido a
primeira em Junho de 2002. Em 30 de Junho de 2003, o valor do empréstimo ascendia a 40
392 520 euros.
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8) DESCONSOLIDAGCAO DE SOCIEDADES

Em 30 de Junho de 2003, foi celebrado um acordo com a Sonae Capital, SGPS, S.A.
irretratavel e irrevogavel, para a alienagcdo das participacdes financeiras nas subsidiarias
Plysorol SAS, Plysorol SNC, Leroy Gabon S. A. e Placage Okoumé du Gabon. No contrato
celebrado, para além de ser estabelecido o pre¢o da referida alienagéo (33 321 734 euros), é
também estipulado que os contratos de compra e venda daquelas participacdes deverdo ser
formalizados num prazo inferior a um ano. Consequentemente, estas sociedades foram
excluidas de consolidagdo (cf. Notas 1, 14 e 43) e as respectivas participacdes foram

reflectidas no balanco consolidado pelo valor liquido de alienacgao, acima referido.

9) CESSAO DE CREDITOS

Em Junho de 2003 algumas subsidiarias do Grupo celebraram contratos de cessdo de
créditos com a SOMIT — Sociedade de Madeiras Industrializadas e Transformadas, S. A., no
montante total de aproximadamente 72 300 000 euros, tendo o risco de crédito associado
aquelas contas a receber sido transmitido para esta Ultima entidade. Deste modo, aquelas
contas a receber foram excluidas da demonstragfes financeiras consolidadas, tendo o prego
de cessao sido definido com base no seu valor nominal deduzido de um juro relativo ao
periodo decorrente entre a data do contrato e a data de vencimento dos créditos.
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Inscricdo na OROC n° 95
Registo na CMVM n° 223
NIPC 502 558 610
Capital Social 50.000 euros
Matriculada na CRC de Lisboa sob o n® 12.179

RELATORIO DE REVISAO LIMITADA ELABORADO POR AUDITOR REGISTADO NA CMVM SOBRE

INFORMACAO SEMESTRAL CONSOLIDADA

Introducéo

1.

Respons

3.

Ambito
5.

Para os efeitos do artigo 246.° do Cdodigo dos Valores Mobilidrios, apresentamos o nosso Relatorio de
Revisdo Limitada sobre a informagao financeira consolidada do periodo de seis meses findo em 30 de Junho
de 2003, da Sonae Industria, SGPS, S.A. e suas filiais (“Grupo Sonae Industria”), incluida: no Relatério de
Gestao, no Balango consolidado (que evidencia um total de 2.218.916.985 Euros ¢ capitais proprios de
223.123.597 Euros, incluindo um resultado liquido negativo de 41.546.199 Euros), na Demonstragio
consolidada dos resultados do periodo de seis meses findo naquela data e no correspondente Anexo.

As quantias das demonstrac¢des financeiras, bem como as da informagao financeira adicional, sdo as que
constam dos registos contabilisticos da Empresa e suas filiais.

abilidades

E da responsabilidade do Conselho de Administragio da Empresa: (i) a preparagio de informago financeira
consolidada que apresente de forma verdadeira e apropriada a posi¢@o financeira do conjunto das empresas
incluidas na consolidagao e o resultado consolidado das suas operacdes; (ii) que a informacgao financeira
historica, seja preparada de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites e que seja completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Codigo dos Valores Mobiliarios;(iii) a
adopgao de politicas e critérios contabilisticos adequados; (iv) a manutengdo de um sistema de controlo
interno apropriado; ¢ (v) a informagdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a sua actividade,
posicdo financeira ou resultados.

A nossa responsabilidade consiste em verificar a informacdo 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 Mobiliarios,
competindo-nos emitir um relatério de seguranga moderada, profissional e independente, sobre essa
informacao financeira, baseado no nosso trabalho.

O trabalho a que procedemos teve como objectivo obter uma seguran¢a moderada quanto a se a informagao
financeira anteriormente referida esta isenta de distor¢des materialmente relevantes. O nosso trabalho foi
efectuado com base nas Normas Técnicas e Directrizes de Revisdo/Auditoria emitidas 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: (i) a fiabilidade das asser¢des constantes da
informacao financeira; (ii) a adequagdo das politicas contabilisticas adoptadas, tendo em conta as
circunstancias e a consisténcia da sua aplicagdo; (iii) a aplicabilidade, ou ndo, do principio da continuidade;
(iv) a apresentagdo da informacao financeira; e (v) se, para os aspectos materialmente relevantes, a
informacao financeira consolidada ¢ completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita em conformidade
com o exigido pelo Codigo dos Valores Mobilidrios.

O nosso trabalho abrangeu ainda a verificagdo da concordancia da informacao financeira consolidada
constante do relatorio de gestdo com os restantes documentos anteriormente referidos.

Entendemos que o trabalho efectuado proporciona uma base aceitavel para a emissdo do presente relatorio de
revisdo limitada sobre a informacao financeira semestral.

Sede em Lisboa:

Amoreiras - Torre 1 - 7° - 1070-101 Lisboa Telefone 21 387 00 15

Escritério no Porto: Av. da Boavista, 3523 - 1° - 4100-139 Porto Telefone 22610 11 79



Reserva

8.

Parecer

9.

Enfases

10.

11.

MAGALHAES, NEVES & ASSOCIADOS, SROC S.A.

Até 31 de Dezembro de 2000, o Grupo Sonae Industria adoptou a politica contabilistica de registar no
imobilizado incorpéreo as diferencas de consolidagdo calculadas na data de aquisi¢do de investimentos
financeiros em empresas do grupo e associadas e de as amortizar no periodo estimado de recuperagdo dos
respectivos investimentos. No inicio de 2001, o Grupo Sonae Industria decidiu adoptar um critério diferente,
que consiste em registar aqueles montantes como uma redugdo de “Outras reservas”, o qual foi aplicado
igualmente ao valor liquido contabilistico em 31 de Dezembro de 2000 das diferencas de consolidagdo
registadas até essa data. O critério adoptado a partir de 31 de Dezembro de 2000 ndo estd de acordo com os
principios de contabilidade geralmente aceites em Portugal. Caso o Grupo Sonae Industria tivesse mantido
os critérios e prazos de amortizagdo adoptados até 31 de Dezembro de 2000, o activo e os capitais proprios
em 30 de Junho de 2003 seriam superiores em 66.444.792 Euros e o resultado liquido do periodo findo
naquela data seria inferior em 2.760.271 Euros, correspondente a amortizagdo daquelas diferengas de
consolidagdo no periodo de seis meses findo em 30 de Junho de 2003.

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 paragrafo 8 acima, nada chegou ao nosso
conhecimento que nos leve a concluir que a informagéao financeira consolidada do periodo de seis meses
findo em 30 de Junho de 2003 ndo esteja isenta de distor¢des materialmente relevantes que afectem a sua
conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal e que, nos termos das
defini¢des incluidas nas directrizes mencionadas no paragrafo 5 acima, ndo seja completa, verdadeira, actual,
clara, objectiva e licita.

O Grupo Sonae Industria registou em exercicios anteriores, activos por impostos diferidos (Notas 38 e 50)
relacionados com prejuizos fiscais reportaveis gerados por algumas das suas filiais, a maioria das quais
sediadas em Franga, no montante de aproximadamente 52.610.000 Euros. A utiliza¢do futura destes
prejuizos fiscais e, consequentemente, a realizagdo dos activos por impostos diferidos respectivos ¢ incerta,
face a reestruturagdo efectuada e aos resultados negativos que continuam a ser gerados em algumas destas
filiais e dependerd do cumprimento dos seus planos de negdcios e da manutengdo das actuais condi¢des para
o reporte de prejuizos fiscais.

Conforme referido na Nota 38 do Anexo, algumas filiais efectuaram em exercicios anteriores alienagdes de
participacdes financeiras tendo registado nas suas contas individuais ganhos (cujos valores mais
significativos ocorreram no exercicio de 2000) que, na parte respeitante as alienacdes a outras empresas do
Grupo Sonae Industria foram anulados no processo de consolidag¢do de contas. De acordo com a politica
seguida em anos anteriores, ¢ intengdo do Conselho de Administragdo da Empresa Mae e das suas filiais
cumprirem com as respectivas obrigagdes fiscais de reinvestimento através da aquisi¢ao de outras
participagdes financeiras, nos termos da legislagdo em vigor.

Porto, 15 de Setembro de 2003
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