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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. 0

Relatorio e Contas consolidadas referentes ao primeiro semestre de 2004.

1. Enquadramento Conjuntural dos Negocios

No primeiro semestre de 2004 assistiu-se a uma melhoria do posicionamento da Sonae
Industria no negécio dos painéis derivados de madeira, ao passo que a Gescartdo sofreu um
ciclo negativo de precos baixos, que conduziu a deterioracdo dos seus resultados

operacionais.

Tanto a procura como os precos do aglomerado e do OSB continuaram a crescer, sobretudo
na Europa. Este facto, acrescido da focalizacdo na gestdo da margem em vez do
crescimento da quota de mercado e dos programas em curso de reducdo de custos,
contribuiu positivamente para os resultados operacionais. Em termos gerais, o mercado de
MDF manteve-se estavel, embora tivesse atingido ja um nivel satisfatério de precos e de

utilizacdo da capacidade instalada.

No sector dos painéis derivados de madeira houve uma melhoria significativa da eficiéncia
em termos consolidados, apesar de, em Franca, no Reino Unido e no Brasil, ainda se estar

aquém dos objectivos propostos.

Ha que salientar a forte melhoria da operacdo alema, tendo a Glunz registado um resultado

liquido positivo, 0 que ja ndo ocorria ha mais de 10 anos.

As subsidiarias da Peninsula Ibérica, Canada e Africa do Sul fizeram progressos para além

do desempenho positivo ocorrido ao longo de 2003.

Em Franga, o cash-flow operacional apresentou um crescimento solido, embora ainda

ocorram alguns constrangimentos operacionais nalgumas fabricas.

No Reino Unido, a utilizacdo de uma percentagem elevada de madeira reciclada esteve na
origem de alguns problemas, os quais foram identificados, estando a ser tomadas medidas

correctivas.
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SONAE INDUSTRIA SGPS SA

O Brasil continua a ser o0 pais que levanta maiores preocupacdes a varios niveis. As vendas
cresceram menos do que o mercado, devido, por um lado, a um aumento da capacidade
instalada e as importac6es provenientes da Argentina e, por outro, a uma descida das
exportacdes, causada por problemas logisticos nos portos e pelos custos especulativos dos

transportes maritimos.

Em termos globais, os niveis de produtividade ainda tém de melhorar, sobretudo no que
respeita as funcbes de suporte. Apesar de parte destas melhorias advir do aumento dos
niveis da actividade industrial e da agilizacdo dos processos, estamos empenhados em
melhorar 0 nosso relacionamento com todos 0s grupos de interesse, incluindo sindicatos e
associacdes profissionais, de modo a que se encontrem praticas mais flexiveis que garantam

a sustentabilidade do negdcio.

Os resultados consolidados da Gescartdo foram extremamente influenciados pela evolucéo
negativa dos precos do papel kraft na Europa. Durante o primeiro trimestre deste ano, os
precos médios de venda da Portucel Viana, em termos reais, atingiram o nivel mais baixo

dos ultimos dez anos.

Durante o primeiro semestre deste ano, foram concretizadas duas acgdes com vista a
optimizacdo dos capitais empregues, um dos objectivos estratégicos da Sonae Industria;
uma transaccéo financeira com base em activos industriais, no montante de 18,5 milhdes de
euros e uma operacao de securitizagcdo da carteira de clientes até ao montante de 120

milhdes de euros.

O aumento de capital de 200 milhdes de euros, aprovado na uUltima Assembleia Geral e a

concretizar no segundo semestre de 2004, permitira reforcar o balanco da Sonae IndUstria.

Em termos gerais, a Sonae Industria melhorou a sua posi¢cdo em relagdo ao ano transacto e
encontrou 0 rumo certo no que respeita a estrutura da organizacao, das operacdes e dos

recursos financeiros.

2. Contas consolidadas e Andalise da actividade

O Volume de Negécios aumentou para 788 milhdes de euros. Este valor representa um
aumento de 5,3% em relacdo ao 1°S’03, apesar da contribuicdo da Gescartdo ter decrescido
4,5%. O sector dos painéis mantém um desempenho sdlido pelo terceiro trimestre
consecutivo, apoiado na forte procura de aglomerado e OSB. Desde Outubro de 2003, os

precos tém evoluido de forma continuada; embora o preco médio consolidado deste
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SONAE INDUSTRIA SGPS SA

semestre se mantenha abaixo do valor do periodo homélogo de 2003. Comparando os

precos a Junho de 2003 e 2004, constata-se que houve uma pequena evolucao positiva.

A Utilizacdo da capacidade, devido a forte procura do mercado, melhorou, em termos
consolidados, para 92%. O aspecto mais significativo foi registado nas fabricas de OSB, que
operaram em velocidade de cruzeiro e, ndo menos importante, o aumento de 13 pontos

percentuais das fabricas de aglomerado.

No primeiro semestre, o EBITDA atingiu 104,6 milhdes de euros, o que representa um
aumento de 38,8% em relacdo ao 1°S’03. Este valor corresponde a 13,3% do Volume de
Negoécios e compara com 10,1% no periodo homélogo de 2003. O sector de painéis
melhorou o EBITDA em 34,8 milh6es de euros, o que corresponde a um aumento absoluto

de 3,8 pontos percentuais do volume de negdcios.

2.1 Demonstracdo de Resultados

EUR milhdes 1S 2003 1S 2004 A 04/03
Volume de Negécios 748,4 787,7 5,3%
Cash Flow Operacional 75,4 104,6 38,8%
Margem EBITDA % 10,1% 13,3%

Resultados Operacionais 3,1 38,5 1153,9%
Resultados Financeiros -42,3 -34,4 -18,8%
Resultados Correntes -39,3 4,1 -110,4%
Resultados Extraordinérios 6,4 14,2 121,2%
Empresas Associadas -0,7 0,2 -125,3%
Resultados antes de Impostos -33,5 18,5 -155,2%
Impostos 6,3 6,0 -4,9%
Resultado Liquido com Int. Min. -39,8 12,5 -131,5%
Interesses Minoritarios 1,8 2,7 53,0%
Resultado Liquido do Periodo -41,5 9,8 -123,7%

O volume de negécios consolidado da Sonae Industria no 1° semestre de 2004 foi de EUR
787,7 milhdes, uma variagao positiva de 5,3% , em valor, relativamente ao periodo homélogo
de 2003. A conjugacao da influéncia adversa da conjuntura econOmica internacional, a
valorizacdo, neste periodo, do Euro relativamente a maioria das moedas e a forte pressao
sobre os precos de venda na generalidade dos mercados sdo responsaveis por uma
progressédo do valor de vendas dissonante com o esforco de penetracdo de mercado que o
Grupo conseguiu. S6 o efeito cambial, de per si, retirou cerca de Euro 30 milhdes ao Volume

de Negocios por comparagédo com as taxas de referéncia do 1° Semestre de 2003.
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SONAE INDUSTRIA SGPS SA

A margem EBITDA consolidada do Grupo SONAE INDUSTRIA a 30 de Junho de 2004 foi de
13,3% do volume de negodcios, superior a margem homdloga do 1° semestre de 2003
(10,1%) em 3,2 pontos percentuais.Os resultados extraordinarios foram positivos em EUR
14,2 milhdes, superiores aos do ano passado (EUR 6,4 milh6es) em EUR 7,8 milhdes

essencialmente devido a mais valias realizadas na venda de activos imobilizados.

Consequentemente os resultados antes de impostos cifraram-se em EUR 18,5 milhdes, mais

EUR 52 milhGes que o mesmo periodo homologo do ano anterior.

O resultado liquido consolidado do exercicio, foi positivo em EUR 9,8 milhdes, superior em

EUR 51,3 milhdes face ao mesmo periodo homélogo de 2003.

2.2 Balanco

EUR milhdes 1S 2003 1S 2004 A 04/03
Imobilizado Liquido* 1.485,0 1.377,9 -7,2%
Existéncias 201,6 175,8 -12,8%
Dividas de Terceiros 302,8 260,7 -13,9%
Disponibilidades 140,7 113,8 -19,1%
Acréscimos e Diferimentos 88,9 79,7 -10,4%
Total do Activo 2.218,9 2.007,9 -9,5%
Capitais Préprios* 223,1 198,6 -11,0%
Interesses Minoritarios 164,5 132,9 -19,2%
Provis8es para riscos e encargos 57,6 56,0 -2,8%
Dividas a Terceiros MLP 1.077,1 814,9 -24,3%
Dividas a Terceiros CP 495,0 587,3 18,6%
Acréscimos e Diferimentos 201,6 218,1 8,2%
Total do Passivo 1.831,3 1.676,3 -8,5%
Total do Passivo, Capital Préprio

e Interesses Minoritarios 2.218,9 2.007,9 -9,5%

1 Tal como em 2001, 2002 e 2003, 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 2004 seriam superiores em EUR
161.206.530 e os resultados do periodo inferiores em EUR 6.589.948.
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SONAE INDUSTRIA SGPS SA

Durante o 1° semestre de 2004 a empresa executou e planeou algumas operagdes que

influenciaram e véo influenciar de forma importante a estrutura do seu balanco.
No 1° trimestre a empresa alienou activos no valor de EUR 18,5 milhdes.

No 2° trimestre concluiu uma operac¢éo de venda da sua carteira de clientes até ao montante
de EUR 120 milhges.

Na ultima Assembleia Geral foi proposto e aprovado um aumento de capital de EUR 200
milhdes através da emisséo de 40 milhdes de novas acgdes com o valor nominal de EUR 5.

As operacdes acima identificadas associadas a melhoria da actividade operacional da
empresa, permitiram melhorar o nivel de endividamento liquido que reduziu em cerca de

EUR 68,2 milhdes, relativamente ao final de 2003, passando para EUR 903,3 milhdes.

3. Perspectivas para o segundo semestre de 2004

A evolucao da envolvente macro-econdmica europeia e norte-americana ira ditar a evolugao
da nossa actividade no futuro proximo - ndo apenas no que respeita a actividade de
constru¢é@o e o consumo, mas também em termos de taxas de cAmbio. A sustentabilidade da
procura nos mercados asiaticos sera crucial para manter em niveis aceitaveis a utilizacdo da
capacidade instalada.

A Sonae Industria ird continuar a concentrar-se fundamentalmente em duas éareas: a

melhoria do desempenho operacional e a reestruturacéo financeira.

Maia, 26 de Julho de 2004

O Conselho de Administracao
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GRUPO INDUSTRIA

Balanco Consolidado em 30 de Junho de 2004

Euros
04.06.30 03.06.30
Activo Activo Amortizagdes Activo Activo
Bruto e Provisdes Liquido Liquido
IMOBILIZADO
Imobilizagdes incorpéreas:
Despesas de instalagéo................. 74.275.540 51.300.959 22.974.581 31.292.319
Despesas investigacéo e desenvolviment 12.637.975 9.515.893 3.122.082 4.144.104
Propriedade industrial e outros direitos.. 4.086.417 3.905.444 180.973 545.968|
Imobilizagdes em curso............ 4.043.904 4.043.904 708.581]
95.043.836 64.722.296 30.321.540 36.690.972
Imobilizagdes corpéreas:

Terrenos e recursos naturais 65.121.041 1.785.805 63.335.236 67.445.311
Edificios e outras construcdes 419.886.970 110.836.499 309.050.471 334.274.044,
Equipamento BASICO..........cocveiiriirinicceeeeeee 1.795.345.907 895.639.996 899.705.911 974.885.261
Equipamento de transporte 20.920.142 18.916.598 2.003.544 2.672.357
Ferramentas e utensilios. 6.023.163 4.352.625 1.670.538 2.045.831]
Equipamento administrativo 56.114.357 39.125.696 16.988.661 15.189.096
Taras e vasilhame.. . 25.005 16.932 8.073 9.994
Outras imobilizacGes corpéreas 28.262.055 24.140.402 4.121.653 4.664.789
Imobilizagdes em curso............ . . 41.018.329 41.018.329 30.818.823
Adiantamentos por conta de imobilizagdes corpéreas.............c.cce..... 647.151 647.151 1.560.647

Investimentos financeiros:
Partes de capital em empresas associadas...........c.cevrveeererenennnas
Empréstimos a empresas associadas
Partes de capital em outras empresas participadas.
Titulos e outras aplicagdes financeiras
Outros empréstimos concedidos
Adiantamentos por conta investimentos financeiros.

CIRCULANTE
Existéncias:
Matérias primas, subsidiarias € de conSUMO............ccceeveverienennenne.
Produtos e trabalhos em curso.................
Subprodutos, desperdicios, residuos e refugos....
Produtos acabados e intermédios
Mercadorias...................
Adiantamentos por conta de compras...

Dividas de terceiros - Médio e longo prazo:
Clientes de cobranca duvidosa.....
Empresas associada .
Outros devedores...............c.......

Dividas de terceiros - Curto prazo:

ClIENES, C/C.....ooiiiiiciccicicccccce e
Clientes - Titulos a receber.............ccocccviiciniiicinccce
Clientes de cobranga duvidosa...........ccccccoveeviiniinecinienns
Empresas associadas...................
Empresas participadas e participantes..
Outros accionistas.
Adiantamentos a fornecedores R
Adiantamentos a fornecedores de imobilizado...
Estado e outros entes publicos......
Outros devedores...

Titulos negociaveis:
Acc¢des em empresas associadas
Obrigag6es em empresas associadas
Outros titulos negociaveis.
Outras aplicag6es de tesouraria.

Depositos bancérios e caixa:
Depositos BanCArioS. ........ccocveviiiiiiicecee e

ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS
ACTréscimos de ProVeitoS..........ccocveuirverrreirieieieeeeesee e .
CUStOS dIferidos........ooviiiiiriciici e

Total de amortizacdes
Total de provisdes
Total do activo

2.433.364.120

1.094.814.553

1.338.549.567

1.433.566.153

55.974.341 48.242.107 7.732.234 13.390.213
14.533.802 14.533.802 529.656
141.633 141.633 141.633
909.285 146.092 763.193 55.260
420.990 296.599 124.391 331.669
277.540 277.540 319.117
72.257.591 63.218.600 9.038.991 14.767.548
102.132.368 2.100.269|  100.032.099|  104.156.390
5.300.673 5.300.673 6.404.413
881.161 881.161 745.693
63.012.442 880.789 62.131.653 83.204.930
7.678.120 221.961 7.456.159 7.077.844
38.095 38.095 12.698
179.042.859 3.203.010]  175.839.840] _ 201.601.968
1.188.812 1.187.107 1.705 1.704)
71.980 71.980 82.830
894.130 60.506 833.624 1.036.711
2.154.922 1.247.613 907.309 1.121.245)
136.663.270 3.201.792| 133.461.478|  153.789.018
24.644.739 24.644.739 34.720.718
12.808.077 10.299.025 2.509.052 3.033.081]
21.165.772 2.096.185 19.069.587 33.981.453
820.391 820.391 1.692.015
163
24.199.875 24.199.875 23.411.959
55.638.461 588.191 55.050.270 51.007.226
275.940.585 16.185.193] _ 259.755.392| _ 301.635.633
9.495.126 9.295.126 200.000 33.321.734

3.606.073 3.606.073
1.950.826 27.772 1.923.054 3.254.324
48.252.654 48.252.654 6.756.580)
63.304.679 9.322.898 53.981.781 43.332.638
59.494.294 59.494.294 94.911.454
328.217 328.217 2.414.956
50.822.511 50.822.511 97.326.410
69.428.797 69.428.797 70.032.793
10.233.622 10.233.622 18.841.625,
79.662.419 79.662.419 88.874.418

1.159.536.849
93.177.323

3.260.593.522 2.007.879.350| 2.218.916.985

O Conselho de Administracao
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Balan¢o Consolidado em 30 de Junho de 2004

Euros
Capital Proprio e Passivo 04.06.30 03.06.30
CAPITAL PROPRIO

Capital... 500.000.000 500.000.000
Prémios de emissao de accdes.. 135.339.049 135.339.049
Ajustamento de partes de capital em filiais e associadas. . 11.838.750 11.297.822,
Reservas de reavaliaGao. ..........ociiiuiiiirieiieie e e 4.648.437 4.648.437
Reservas:

Reservas legais.. 3.297.117 3.297.117

Reservas estatutarias

Reservas contratuais....

OULFAS TESEIVAS. .....uviiiiiiiiiiiiie et s sa s -466.334.487 -389.912.629

188.788.866 264.669.796
Resultado liquido do periodo 9.840.444 -41.546.199
Total do capital préprio 198.629.310 223.123.597
Interesses Minoritarios 132.940.284 164.462.430
PASSIVO
ProvisGes para riscos e encargos:

ProViSOES Para PENSOES. ....c.utiutiriiitieterit ettt ettt sb ettt et b e nee e s 22.349.653 22.480.376

ProvisGes para impostos 428.426 520.284

Outras provisdes para riscos e encargos.. 33.232.954 34.613.590

56.011.033 57.614.250
Dividas a terceiros - Médio e longo prazo:
Empréstimos por obrigagoes:

NEO CONVEIIVEIS.....ccuiiiiiiiiiiiiii e 23.140.934
Dividas a institui¢des de crédito.. 358.037.138 593.571.733
Fornecedores, c/c 23.761 2.504
Empresas associadas 376.025.865 384.615.231
Outros empréstimos obtidos. 3.900.550 3.102.633
Fornecedores de imobilizado, c/c 7.525.106 12.661.252
Estado e outros entes publicos 12.303.133 9.484.276
Outros credores 57.102.832 50.500.074

814.918.385 1.077.078.637|
Dividas a terceiros - Curto prazo:
Empréstimos por obrigagoes:

Convertiveis

N&o convertiveis. 23.138.966
Empréstimos por titulos de participacéo..

Dividas a instituicdes de crédito. 268.515.211 150.328.307
Adiantamentos por conta de vendas.... 407.140 1.911
Fornecedores, C/C........ccceeviniiiinens 131.894.411 122.554.182
Fornecedores - Facturas em recepgao e conferéncia. 21.134.661 21.655.152
Fornecedores - Titulos a pagar.........cccccevenvene 23.473.332 22.178.056
Fornecedores de imobilizado - Titulos a pagar. 1.633.720 223.907
Empresas associadas. 4.592.270 77.796.524
Outros accionistas....... 750 46
Adiantamentos de clientes 1.879.259 833.796
Outros empréstimos obtidos. 2.043.514 510.902
Fornecedores de imobilizado, c/c... 12.523.135 10.615.402
Estado e outros entes publicos... 22.238.750 29.058.937
Outros credores 73.826.395 59.266.065

587.301.514 495.023.187

Acréscimos e diferimentos

Acréscimos de custos.... 119.431.331 104.510.445
Proveitos diferidos 98.647.493 97.104.439

218.078.824 201.614.884

Total do passivo

Total do capital proprio, dos interesses minoritarios e do passivo

1.676.309.756

1.831.330.958

2.007.879.350

2.218.916.985

O Conselho de Administracao
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Demonstragdo Consolidada dos Resultados do 1°. Semestre de 2004

Euros
04.06.30 03.06.30
CUSTOS E PERDAS
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas:
Mercadorias. . . . . 30.123.916 27.656.026
Matérias....... . . . . . e 325.688.156| 355.812.072| 319.442.934| 347.098.960
Fornecimentos e servigos externos 194.833.489 198.900.661
Custos com o pessoal:
Remuneragée 93.214.573 102.769.931
Encargos sociais:
Pensde: 1.669.474 2.629.575]
Outros..... 26.613.932| 121.497.979 32.232.564| 137.632.070
Amortizagdes do imobilizado corpéreo e incorpéreo 62.950.071 68.179.394
Provisoes....... 3.169.063 66.119.134 4.121.770 72.301.164
Impostos. . . . 5.766.070] 7.103.318
Outros custos e perdas operacionais...... 1.039.446 6.805.516 922.295 8.025.613|
(A) 745.068.190 763.958.468
Amortizages e provisdes de aplicagdes e investimentos financeiros.
Juros e custos similares:
Relativos a empresas associada 9.088.998 12.144.700
Outros........ 35.238.001 44.326.999 41.025.960 53.170.660
©) 789.395.189 817.129.128
Perdas relativas a empresas associadas............cccoeciiiiiiiiiinii e 722.850
Custos e perdas extraordinarias ..o 13.779.689 25.098.578
(E) 803.174.878 842.950.556
Imposto corrente. 1.553.758 4.381.978|
IMPOSO AIfEFID. .....vevivieeietcee e 4.411.051 1.891.233]
(G) 809.139.687 849.223.767
Interesses minoritarios . . . . SRR 2.681.258 1.752.844)
Resultado consolidado liquido do periodo e ——— 9.840.444 -41.546.199
821.661.389 809.430.412
Proveitos e ganhos
Vendas:
Mercadorias. 34.086.091 32.764.136
Produtos....... 749.408.773 710.350.312
Prestagdes de servicos .. 4.189.575| 787.684.439 5.274.059| 748.388.507|
Variacéo da producéo s -11.431.562 7.650.773]
Trabalhos para a prépria empresa... 427.535 373.582
PrOVEIt0S SUPIEMENTAIES .....c.viviieiieririeieseeiiete sttt es e enens 4.729.918 7.006.740
Subsidios a exploracéo... . 177.369 168.431
Outros proveitos € ganhos OPETACIONAIS ........cuereverereeiereirereeieereseseeesreeseeseesenns 1.971.431 6.878.718 3.440.096 10.615.267
(B) 783.559.130 767.028.129
Ganhos de participagdes de capital:
Relativos a empresas associada 30.000
Relativos a outras empresa:
Rendimentos de titulos negociaveis e de outras aplica¢des financeiras:
Relativos a empresas associada 1.559
Outros........ 9.905 991.807
Outros juros e proveitos similares:
Relativos a empresas associada 430.013 39.110
Outros.. 9.488.348 9.928.266 9.770.836 10.833.312
(D) 793.487.396 777.861.441
Ganhos relativos a empresas associada 172.523 40.397
Proveitos € ganhos eXtraordiNArios ..........cceeiverieireririnieeseese et 28.001.470 31.528.574
F) 821.661.389 809.430.412
Resumo:
Resultados operacionais: (B) - (A) = 38.490.940 3.069.661,
Resultados financeiros: [(D) - (B)] - [(C) - (A)] = -34.398.733 -42.337.348
Resultados correntes: (D) - (C) = 4.092.207 -39.267.687
Resultados antes de impostos: (F) - (E) = 18.486.511 -33.520.144
Resultado consolidado com os interesses minoritarios do periodo: (F) - (G) = 12.521.702 -39.793.355

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

ANEXO AO BALANGO E A DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS CONSOLIDADOS

A informacdo constante deste anexo segue a estrutura e numeracdo propostas pelo Plano
Oficial de Contabilidade, sendo apenas apresentadas as notas cuja informacéo é relevante
para a leitura das demonstra¢@es financeiras consolidadas do Grupo Sonae IndUstria, SGPS,
SA.

0 - POLITICAS CONTABILISTICAS E CRITERIOS VALORIMETRICOS ADOPTADOS

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

As politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos mais significativos utilizados na

elaboracgédo das contas consolidadas foram os seguintes:

(a) Custo historico

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

contabilisticos geralmente aceites em Portugal.

(b) Bases de consolidacéo

As demonstracdes financeiras consolidadas incluem a sociedade méae e as suas filiais (notas
1 a 3). Os resultados das filiais adquiridas ou vendidas durante o periodo estdo incluidos na
demonstracao de resultados desde a data da sua aquisi¢cdo ou até a data da sua venda. Sao

efectuados ajustamentos na consolidacdo, quando necessério, por forma a adaptar as
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politicas contabilisticas das filiais e 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
liguido das associadas atribuivel ao Grupo esta incluida na demonstragédo de resultados. A
parte de outros movimentos nos capitais préprios das associadas ocorridos apds a aquisigado
e atribuiveis ao Grupo aparece relevada nos capitais proprios consolidados. Sdo efectuados
ajustamentos na consolidagdo quando necessario para adaptar as politicas contabilisticas
das associadas as definidas pelo Grupo. As transac¢fes e os lucros com empresas

associadas séo eliminados na consolidacéo, proporcionalmente.

As participacdes financeiras em empresas do grupo e associadas que sejam excluidas da
consolidacéo nos termos estabelecidos no art.°. 4° do decreto-lei n.° 238/91, bem como as
participacbes em empresas participadas, séo relevadas ao custo de aquisi¢do (notas 2 e 4),
posteriormente reduzido ao valor liquido estimado de realizagdo através da constituicdo das

provisdes que se revelem necessarias.

(d) Titulos negociaveis

Os titulos negociaveis e outras aplicacbes de tesouraria sdo valorizadas ao custo de
aquisicdo, que inclui os gastos adicionais de compra.

Caso o valor de mercado dos titulos seja inferior ao custo de aquisicdo e se estime que a
diferenca corresponde a uma perda permanente de valor, sdo constituidas as respectivas

provisdes.

(e) Activo imobilizado corpdreo

O activo imobilizado corporeo é apresentado ao seu custo de aquisi¢do, incluindo as

sucessivas reavaliagdes legais, acrescido das despesas imputaveis a compra.
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Os subsidios recebidos ou a receber relativos a activos especificos sdo apresentados em
proveitos diferidos e posteriormente considerados proveitos ao longo da vida util dos
respectivos bens. Os subsidios nado identificaveis com activos especificos sdo considerados

proveitos no exercicio em que sao recebidos.

(f) Depreciacgao

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

vida util de cada tipo de activo. As taxas de depreciacdo anual mais importantes sao as

seguintes:
%
Edificios e outras construgées 2
Equipamento basico 6,6
Equipamento de transporte 20
Equipamento administrativo 10
Imobilizagdes 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 durag&o da patente ou marca, dos dois a mais baixa.

(h) Diferencas de consolidagao

As diferencas de consolidacéo, calculadas na data de aquisicdo de investimentos financeiros
em empresas do grupo e associadas, e que correspondem a diferenca, positiva ou negativa,
entre o valor de aquisicdo e o valor atribuivel aos activos liquidos adquiridos, sdo registadas
directamente nos capitais préprios como uma variacdo do saldo da rubrica “Outras Reservas”

(ver nota 11).
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(i) Capitalizacdo de encargos financeiros

Os encargos financeiros relacionados com activos especificos, incorridos até ao momento de
entrada em funcionamento do respectivo bem, s&o capitalizados, nomeadamente os
encargos financeiros relativos a empréstimos bancarios e de empresas do grupo, destinados
ao financiamento do activo imobilizado em curso. Estes encargos capitalizados séo
amortizados ao longo do periodo médio estimado de amortizacdo daqueles activos fixos, que

é de 15 anos (nota 28).

(j) Despesas de instalacéo, de investigacédo e desenvolvimento

As despesas de instalacdo, de investigacdo e desenvolvimento de projectos especificos com
expectativa razoavel de sucesso comercial sdo capitalizadas desde que se considere serem
0s proveitos futuros estimados superiores aos custos de desenvolvimento ja incorridos ou
estimados incorrer e aos respectivos custos de producdo, 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 realizacao.
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.
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() Activos e passivos em moedas estrangeiras

Os activos e passivos denominados em moedas estrangeiras séo 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 conversdo da
situacdo liquida inicial das subsidiarias séo registadas numa reserva de conversdo monetaria,

a qual esté 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.

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

estrangeiras foram as constantes na nota n.° 24,

(m) Interesses minoritarios

Os montantes dos capitais préprios das empresas filiais consolidadas, atribuiveis as accbes
ou partes detidas por pessoas ou entidades 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 séo 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 2004 é
calculada com base no resultado liquido ajustado de acordo com a legislagdo fiscal,
considerando cada uma das filiais isoladamente ou os grupos de consolidacao fiscal, quando

existentes, e considera, quando existem situa¢des relevantes, a tributagdo diferida.
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Os impostos diferidos, quando relevantes, sdo calculados com base no método da
responsabilidade de balango 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 tributacéo.

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

diferengas temporarias.

Os activos por impostos diferidos associados a prejuizos fiscais reportaveis sao registados
unicamente quando existem expectativas razoaveis de lucros fiscais futuros suficientes para
os utilizar, tendo sempre em consideracdo 0s prazos legais em vigor para a utilizacéo futura

dos reportes mencionados.

(o) Locacéo financeira
Os activos sob contratos de locacdo financeira, bem como as correspondentes

responsabilidades estéo reflectidas no balan¢co consolidado, de acordo com o disposto nas

Directrizes Contabilisticas n.° 10 e 25 (nota 47).

(p) Provisdes

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

riscos estimados.

(q) Especializacao de exercicios

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

sdo gerados, independentemente do momento em que sao pagos ou recebidos.
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| - INFORMACOES RELATIVAS AS EMPRESAS INCLUIDAS NA CONSOLIDACAO E A
OUTRAS

NOTA 1. EMPRESAS INCLUIDAS NA CONSOLIDACAO

FIRMA SEDE SOCIAL % DE CAPITAL CONDICOES

DETIDO DE
INCLUSAO
30.06.2004 30.06.2003
Directo Total Directo Total

Agloma — Financial Investments, B. V. llhas Caimao 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Agloma - Sociedade Industrial de Madeira Aglomerada, S.A. Oliveira do Hospital (Portugal) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Casca - Sociedade de Revestimento, S.A. Mangualde (Portugal) 100,00% 94,24% 100,00% 94,75% a)
Celnave — Agéncia de Navegacéo, Lda. Viana do Castelo (Portugal) 100,00% 36,08% 100,00% 32,50% c)
Celpap — Terminal de Celulose e Papel de Portugal, Lda. Viana do Castelo (Portugal) 100,00% 36,08% 100,00% 32,50% c)
Cia. De Industrias y Negocios, S.A. Madrid (Espanha) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Ecociclo, Energia e Ambiente, S. A. Maia (Portugal) 100,00% 100,00% a)
Emprobal — Empr. Prod. e Comercial. de Embalagens, Lda. Funchal (Portugal) 60,00% 21,65% 60,00% 19,50% c)
Euro Decorative Boards Ltd. Knowsley (Reino Unido) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Euromegantic Lteé Lac Mégantic (Canada) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Euroresinas - Industrias Quimicas, S.A. Maia (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% a)
Explotaciones Comerciales, Industriales y de Servicios, S.A. Madrid (Espanha) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Explotaciones Madereras Catalanas, S. A. Barcelona (Espanha) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Gescartdo, SGPS, SA Viana do Castelo (Portugal) 67,58% 36,08% 65,00% 32,50% c)
Glunz AG Meppen (Alemanha) 98,17% 92,50% 98,17% 93,02% a)
Gollin GmbH Bad Oeynhausen (Alemanha) 90,00% 83,25% 90,00% 83,71% a)
Imocapital, SGPS, SA Maia (Portugal) 50,00% 50,00% 50.00% 50,00% b)
Investalentejo, SGPS, S. A. Vila do Conde (Portugal) 100,00% 36,08% c)
Isoroy Chatellerault Labruguiére (Franca) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Isoroy Diffusion, SNC Rungis (Franca) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Isoroy Le Creusot, SAS Torcy (Franca) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Isoroy Panneaux de Fibres, S.A. St.Dizier (Franga) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Isoroy Transformation S.A.S. St. Dizier (Franca) 99,99% 94,22% 99,99% 94,74% a)
Isoroy, SAS Boulogne (Franca) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Lepe — Empresa Portuguesa de Embalagens, SA Marinha Grande (Portugal) 100,00% 36,08% 100,00% 32,50% c)
Maichave — Consultoria e Gestdo, SA Maia (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% a)
Maiequipa - Gestdo Florestal, S.A. Maia (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% a)
Manipulaciones Florestales, S.A. Madrid (Espanha) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Megantic B.V. Amsterdéo (Paises Baixos) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Movelpartes — Comp. para a Industria do Mobiliario, S.A. Paredes (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% a)
Novobord (Pty) Ltd. Woodnead (Africa do Sul) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
1) Papelnova — Recolha e Recuperacéo de Desperdicios, S. A. Mouréo (Portugal) 100,00% 36,08% c)
Poliface — Componentes e Sist.para Mob. e Construgéo, S.A. Maia (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% a)
Portucel Embalagem — Empr. Produtora Embal. de Cartdo, SA  Albarraque (Portugal) 100,00% 36,08% 100,00% 32,50% c)
Portucel Espafia, S. A. Madrid (Espanha) 100,00% 36,08% c)
Portucel Recicla — Industria de Papel Reciclado, SA Mouréo (Portugal) 100,00% 36,08% 100,00% 32,50% c)
Portucel Viana — Empresa Produtora de Papéis Industriais, SA  Viana do Castelo (Portugal) 100,00% 36,08% 100,00% 32,50% c)
2) Portucel Viana Energia — Emp. Cogeragéo Energética, S. A. Viana do Castelo (Portugal) 100,00% 36,08% c)
Racionalizacién y Manufacturas Florestales, S.A. Madrid (Espanha) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Resoflex — Mobiliario e Equipamentos de Gestdo, S.A. Vila de Conde (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% a)
SCS Beheer, BV Holanda 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Selvicola del Norte, S.A. Madrid (Espanha) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Siaf — Soc. de Iniciativa e Aproveitamentos Florestais, S.A. Mangualde (Portugal) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Socelpac, SGPS, SA Maia (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% a)
Sociedade de Iniciativa e Aproveit. Florestais - Energias, S.A. Mangualde (Portugal) 100,00% 94,24% 100,00% 94,76% a)
Sociéte Civile Bois de la Duchesse Auxerre (Franga) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
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Sociéte Civile de Chamouilley St. Dizier (Franga) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Sociéte Civile de la Route de Caen Saint-Pierre (Franca) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Société de Panneaux Isoroy, S.A.S. Ussel (Franca) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Somit — Imobiliaria, S.A. Oliveira do Hospital (Portugal) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Sonae — Servigos de Gestéo, S. A. Maia (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% a)
Sonae Industria — Consultadoria e Gestéo, S. A. Maia (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% a)
Sonae Industria — Soc. Gestora de Participagdes Sociais, S.A.  Maia (Portugal) MAE MAE MAE MAE MAE
Sonae Industria de Revestimentos, S.A. Maia (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% a)
Sonae Novobord (Pty) Ltd Woodnead (Africa do Sul) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Sonae Tafibra - Gestdo Comercial, S.A. Maia (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% a)
Sonae Tafibra (UK) Ltd Knowsley (Reino Unido) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Sonae Tafibra Benelux, B. V. Woerden (Paises Baixos) 100,00% 92,50% 100,00% 93,02% a)
Sonae UK, Limited Knowsley (Reino Unido) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Spanboard Products Ltd Belfast (Reino Unido) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Sulpac, Empresa Produtora de Embalagens de Cart&o,S. A. Mouré&o (Portugal) 100,00% 36,08% c)
Tableros de Fibras, S.A. Madrid (Espanha) 94,42% 94,22% 94,73% 94,75% a)
Tableros Tradema, S.L. Madrid (Espanha) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Tafiber, Tableros de Fibras Ibéricas, S.L. Madrid (Espanha) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Tafibra - Tableros Aglomerados y de Fibras, A.l.E. Madrid (Espanha) 100,00% 94,23% 100,00% 94,76% a)
Tafibra South Africa, Limited Africa do Sul 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Tafibras, S.A. Curitiba (Brasil) 53,99% 50,87% 53,99% 51,15% a)
Tafisa Brasil, S.A. Curitiba (Brasil) 100,00% 59,11% 100,00% 59,44% a)

3) Tafisa Canada Societé en Commandite Lac Mégantic (Canada) 99,99% 94,22% 67,23% 63,70% a)
Tafisa France S.A.S. Rungis (Franga) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Tafisa U.K.Ltd. Knowsley (Reino Unido) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Taiber, Tableros Aglomerados Ibéricos, S.L. Madrid (Espanha) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Tavapan, SA Tavannes (Suiga) 100,00% 92,50% 100,00% 93,02% a)
Tecnologias del Medio Ambiente, S.A. Barcelona (Espanha) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Tool, GmbH Meppen (Alemanha) 100,00% 92,50% 100,00% 93,02% 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;

¢) Integradas nas demonstracdes financeiras consolidadas da Imocapital, SGPS, S. A.;

1) Sociedade constituida em 17/05/2004;

2) Sociedade adquirida em 05/04/2004;

3) Aumento de participagdo em Maio de 2004.

NOTA 2. EMPRESAS EXCLUIDAS DA CONSOLIDACAO
FIRMA SEDE SOCIAL % DE CAPITAL CONDICOES

DETIDO DE
EXCLUSAO
30.06.2004 30.06.2003
Directo Total Directo Total

Eiweiler Sperrholz GmbH Alemanha 100,00% 92,50% 100,00% 93,02% a)
Enercicla, Lda Mourao 100,00% 36,08% 100,00% 32,50% a)
Florestal y Maderera, S.A. Madrid (Espanha) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Glunz Service GmbH Hamm (Alemanha) 100,00% 92,50% 100,00% 93,02% a)
Glunz Uk Holdings, Ltd. Londres (Reino Unido) 100,00% 92,50% 100,00% 93,02% a)
Glunz Uka Gmbh Hamm (Alemanha) 100,00% 92,50% 100,00% 93,02% a)
Isoroy Casteljaloux Casteljaloux (Franca) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
Orpin, S.A. Madrid (Espanha) 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)
OSB Deustchland Alemanha 100,00% 94,22% 100,00% 94,75% a)



Novobord GmbH

Poliface Brasil, Ltda.

Poliface North America

Société des Essences Fines Isoroy
Société Industrielle et Financiere Isoroy
Société de Tranchage Isoroy

Sonae Espanha, S.A.

Sonae Industria Brasil, Ltda

Sonae North América Inc.

Hamm (Alemanha) 100,00% 92,50%
Séo Paulo (Brasil) 99,99% 99,99%
Québec (Canadé) 100,00% 94,22%
Honfleur (Franga) 100,00% 94,22%
Rungis (Franga) 100,00% 94,22%
Honfleur (Franca) 99,82% 94,05%
Madrid (Espanha) 99,94% 99,94%
Sé&o Paulo (Brasil) 100,00% 100,00%
Quebec (Canada) 100,00% 100,00%

a) n°l do art.° 4° do Decreto-Lei n°® 238/91 (exclusdo por imaterialidade);

INDUSTRIA

100,00% 93,02% a)
99,99% 99,99% a)
100,00% 94,75% a)
100,00% 94,75% a)
100,00% 94,75% a)
99,82% 94,57% a)
99,94% 94,94% a)
100,00% 100,00% a)
100,00% 100,00% a)

NOTA 3: EMPRESAS ASSOCIADAS CONTABILIZADAS PELO METODO DA EQUIVALENCIA

PATRIMONIAL
FIRMA SEDE SOCIAL % DE CAPITAL
DETIDO
30.06.2004 30.06.2003
Directo Total Directo Total
Serradora Boix Barcelona 31,25% 29,6% 31,25% 29,60%

NOTA 4. EMPRESAS ASSOCIADAS NAO CONTABILIZADAS PELO METODO DA EQUIVALENCIA

PATRIMONIAL

FIRMA SEDE SOCIAL % DE CAPITAL MOTIVOS DE

DETIDO EXCLUSAO

30.06.2004 30.06.2003
Directo Total

OKO Zentrum NRW Alemanha 25,00% 23,13% 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% 32.61% 35,25% 32,79% a)

a) n°l do art®4° do decreto-lei n.° 238/91 (exclusdo por imaterialidade);
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NOTA 7. TRABALHADORES AO SERVICO

O numero médio de trabalhadores ao servico, durante o periodo, das empresas incluidas na

consolidacéo pode ser analisado como segue:

Por categoria:

Quadros 648
Técnicos 1.315
Pessoal Administrativo 606
Directos 3.989
Total 6.558

Il - INFORMACOES RELATIVAS AOS PROCEDIMENTOS DE CONSOLIDACAO

NOTA 10: DIFERENCAS DE CONSOLIDAGAO

Conforme politica expressa na nota 0.h), as diferencas de consolidagao foram registadas na

rubrica “Outras reservas”:

Euros

04.06.30 03.12.31 Variacéo
De abertura -3.427.956 -3.431.487 3.531
Positivas (a) -209.050.659 -208.695.117 -355.542
Negativas 41.123.495 38.305.500 2.817.995

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

NOTA 11. DISPOSICOES DO POC DERROGADAS NO PERIODO

A politica contabilistica utilizada a partir de 1 de Janeiro de 2001 no tratamento das
diferengas de consolidagdo (nota 0-h) constitui uma derrogacgéo dos principios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal, os quais preconizam que as diferencas de consolidacéo
devem ser relevadas em rubrica autbnoma do Imobilizado incorpéreo (Diferengcas de
consolidacdo) e amortizadas em quotas constantes durante o periodo estimado para a
recuperacgdo dos investimentos financeiros respectivos. Caso tivesse sido utilizado o critério
preconizado pelo Plano Oficial de Contabilidade, viriam aumentados os valores das rubricas
de Imobilizado incorpéreo liquido e Capitais proprios em 161 206 530 euros e o valor do

resultado do periodo viria diminuido em 6 589 948 euros.

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

A comparabilidade do Balanco Consolidado e da Demonstracdo Consolidada de Resultados
de 30 de Junho de 2004 com o periodo homoélogo do ano anterior € afectada pelas seguintes

alterac6es do perimetro de consolidacao:
1) Durante o 1°. semestre de 2004:

Inclusdo das seguintes sociedades pelo método de integracéo global:
a) Papelnova — Recolha e Recuperacdo de Desperdicios, S. A,;

b) Portucel Viana Energia — Emp. Cogeracao Energética, S. A..

a) Sociedade constituida em 17/05/2004;
b) Sociedade adquirida em 05/04/2004.

2) Durante o 2°. semestre de 2003:

Inclusédo das seguintes sociedades pelo método de integracéo global:
a) Ecociclo, Energia e Ambiente, S. A.

b) Investalentejo, SGPS, S. A.

c¢) Portucel Espafia, S. A.

d) Sulpac, Empresa Produtora de Embalagens de Cartéo,S. A.

a) Sociedade excluida da consolidacdo em exercicios anteriores.
b) Sociedade constituida em 18 de Dezembro de 2003;

¢) Sociedade adquirida em 18 de Dezembro de 2003.

d) Sociedade constituida em 1 de Outubro de 2003;

Exclusdo das seguintes sociedades até entdo consolidadas pelo método de integracao
global:

a) Indastrias Quimicas del Carbono, S. A.;

b) Isoroy Casteljaloux;

c) Poliface Componentes y Sist.para Mobil. y Construccion, S.L.

b) Société des Essences Fines Isoroy;

b) Société de Tranchage Isoroy.
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a) Sociedade liquidada em 15 de Dezembro de 2003;
b) Sociedade desconsolidada dado ter sido celebrado um acordo de compra e venda
para a respectiva alienagdo num prazo inferior a um ano;

c¢) Sociedade liquidada em 21 de Novembro de 2003.

NOTA 18. CONTABILIZAGAO 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 aquisicao). No entanto, e nos casos mencionados na Nota 3. foram
efectuados ajustamentos de consolidacdo para a contabilizacdo das participacfes em
associadas pelo método da equivaléncia patrimonial, de acordo com o n.° 13.6.1 das Normas
de Consolidacéo de Contas. Nas restantes situacdes (nota 4 — exclusdo por imaterialidade),

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

IV - INFORMAGCOES RELATIVAS A COMPROMISSOS

NOTA 21. COMPROMISSOS FINANCEIROS NAO REFLECTIDOS NO BALANCO

Os compromissos financeiros néo reflectidos no balanco a data de 30 de Junho de 2004 séo

0s seguintes:

a) Os bancos participantes no empréstimo sindicado de 300 000 000 euros detém uma
opcédo 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 1 130 728 euros;
¢) 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 obrigacBes 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;
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d) Durante o0 més de Abril de 2004, varias sociedades integradas no perimetro de
consolidagdo da Sonae Industria SGPS, SA celebraram, com entidade terceira,
contratos de sublocacao de instalagfes fabris utilizadas na sua actividade operacional,
na qual assumem pagar rendas trimestrais no montante de 480 041 euros por um
periodo de 12 anos, num montante total de 23 041 936 euros.

Os bens sub-locados eram ja anteriormente utilizados na actividade operacional destas
sociedades através de contratos de arrendamento.
Os contratos agora celebrados incluem termos que, no ambito da Directriz

contabilistica n°. 25, permitem a respectiva classificagdo como locag&o operacional.

NOTA 22. RESPONSABILIDADES POR GARANTIAS PRESTADAS

A 30 de Junho de 2004, as responsabilidades das empresas incluidas na consolidacéo por
garantias prestadas podem ser apresentadas como segue:

Euros
Garantias 268.932.862
Hipotecas 85.663.200
Penhores 2.162.162
Qutras 37.140.238

V - INFORMACOES RELATIVAS A POLITICAS CONTABILISTICAS

NOTA 23. CRITERIOS VALORIMETRICOS
Ver Nota 0.

A partir do inicio de 2004, o Grupo adoptou o critério de incluir as amortizacbes de
imobilizado associado a actividade fabril no custeio dos produtos acabados e em curso. Esta
alteracdo aumentou o saldo de existéncias no final do 1° semestre de 2004 em
aproximadamente 2 900 000 euros.
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As cotacdes utilizadas para conversdo em euros das contas das filiais estrangeiras foram as

seguintes (nota 0-l):

Taxa média periodo

Taxa 30.06.2004

Libra 0,673
Franco Suico 1,553
Real 3,639
Rand 8,193
Dollar Canadiano 1,642

NOTA 25 — DESPESAS DE INSTALAGCAO

0,671
1,524
3,784
7,618
1,634

Durante o periodo ndo ocorreram movimentos significativos na rubrica “Despesas de

instalagdo”.

VI - INFORMAGOES 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

balanc¢o consolidado e nas respectivas amortizacdes e provisées podem ser resumidos como

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

Imobilizagdes incorpdreas:
Despesas de instalagéo 74.207.620 110.864 -42.944 74.275.540
Despesas de investigacdo e desenvolvimento 12.694.574 411.417 614.626 146.610 12.637.975
Propriedade industrial e outros direitos 4.082.460 3.957 4.086.417
Imobilizagdes em curso 3.815.582 740.841 317.475 -195.044 4.043.904
94.800.236 1.263.122 932.101 -87.421 95.043.836

Imobilizagdes corporeas:

Terrenos e recursos naturais 68.128.768 177 3.402.812 394.908 65.121.041
Edificios e outras construgdes 429.069.300 178.016 15.481.093 6.120.747 419.886.970
Equipamento basico 1.790.167.429 1.004.603 2.386.571 6.560.446 1.795.345.907
Equipamento de transporte 21.956.663 405.078 869.417 -572.182 20.920.142
Ferramentas e utensilios 6.014.588 35.315 -26.740 6.023.163
Equipamento administrativo 57.237.649 213.502 202.166 -1.134.628 56.114.357
Taras e Vasilhame 25.005 25.005
Outras imobilizagcbes corpéreas 28.190.861 68.563 8.068 10.699 28.262.055
Imobilizagdes em curso 23.323.488 22.903.153 281.861 -4.926.451 41.018.329
Adiant. p/conta de imobilizagbées corpéreas 621.000 962.282 286.355 -649.776 647.151
2.424.734.751 25.770.689 22.918.343 5.777.023 2.433.364.120

Investimentos financeiros:
Partes de capital em empresas associadas 56.856.286 4.086 197.400 -688.631 55.974.341
Empréstimos a empresas associadas 15.058.022 135.684 -388.536 14.533.802
Partes de capital em outras empresas participadas 141.633 141.633
Titulos e outras aplicacdes financeiras 86.253 823.032 909.285
Outros empréstimos concedidos 430.914 9.924 420.990
Adiant. P/conta investimentos financeiros 271.799 7.482 -1.741 277.540
72.844.907 11.568 343.008 -255.876 72.257.591

a) Inclui actualizagao cambial dos saldos iniciais das filiais estrangeiras no valor 9 273 711 euros.
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Amortizagdes e provisdes Euros
Saldo Reforco Regularizacdes Saldo
Rubricas Inicial (a) Final

Imobilizagcdes incorporeas:
Despesas de instalacao 45.501.218 5.848.408 -48.667 51.300.959
Despesas de investigacdo e desenvolvimento 8.873.450 635.948 6.495 9.515.893
Propriedade industrial e outros direitos 3.921.269 219.544 -235.369 3.905.444
58.295.937 6.703.900 -277.541 64.722.296

Imobilizacdes corporeas:

Terrenos e recurso naturais 1.764.762 14.036 7.007 1.785.805
Edificios e outras construgdes 111.395.185 4.047.161 -4.605.847 110.836.499
Equipamento béasico 851.247.183 48.705.633 -4.312.820 895.639.996
Equipamento de transporte 19.572.344 775.920 -1.431.666 18.916.598
Ferramentas e utensilios 3.906.464 487.403 -41.242 4.352.625
Equipamento administrativo 38.966.623 1.593.499 -1.434.426 39.125.696
Taras e Vasilhames 15.517 1.415 16.932
Outras imobilizagdes corporeas 23.246.747 920.980 -27.325 24.140.402
1.050.114.825 56.546.047 -11.846.319 1.094.814.553

Investimentos financeiros:
Partes de capital em empresas associadas 46.858.570 1.500.000 -116.463 48.242.107
Empréstimos a empresas associadas 14.969.145 -435.343 14.533.802
Outros empréstimos concedidos 296.599 296.599
Titulos e outras aplicagdes financeiras 31.148 114.944 146.092
61.858.863 1.500.000 -140.263 63.218.600

(a) Inclui actualizacdo cambial dos saldos iniciais das filiais estrangeiras no valor de 2 252 756 euros.

NOTA 28. CUSTOS FINANCEIROS CAPITALIZADOS NO PERIODO
Durante o periodo ndo foram capitalizados custos financeiros respeitantes a empréstimos

obtidos para financiar imobiliza¢cdes em construcdo (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 € 343 279 319 euros.
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NOTA 34. DIVIDAS A TERCEIROS COBERTAS POR GARANTIAS REAIS

A 30 de Junho de 2004, era o seguinte 0 montante das dividas a terceiros apresentadas no
balanco consolidado cobertas por garantias reais prestadas pelas empresas incluidas no
perimetro de consolidagao:

Euros
Hipotecas 40.261.866

NOTA 36. INFORMAGCAO 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 analise segmental,
verifica-se que tanto o risco de nego6cio como a rendibilidade da Sociedade, a nivel
consolidado, sdo funcdo, principalmente, do vector geografico e, acessoriamente, da
diversidade de negoécios, sendo também esta a forma como se encontra organizada a
estrutura interna de gestdo e de relato financeiro ao Conselho de Administracéo.
Consequentemente, para efeitos de relato financeiro por segmentos, a localizacdo geografica
dos activos constitui o principal vector de segmentacao, que se encontra complementado com
informacao por segmento de negadcio.

A informacé@o 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 (revisdo de 1997).
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1. Segmentos geograficos

1.1. Com base na localizagdo geogréfica dos activos

| Segmentos
Portugal Espanha Franca  Alemanha Reino Brasil Canada Africa Outros  Eliminagdes Consolidado

mil Euros Unido do Sul
Réditos

Vendas externas 167 926 119721 93 986 156 532 53727 31677 62 923 40 116 61078

Vendas inter-segmentos 48 403 18 370 37 164 51530 86 3008 - 158 561

Réditos totais 216 329 138 091 131 149 208 061 53 814 31677 62 923 40 116 64 086 - 158 561 787 684
Resultados

Resultados segmentais 19 410 956 3002 18 436 -3554 1070 4390 10054 702

Eliminacdes inter-segmentos 63

Resultados segmentais 19 473 956 3002 18 436 - 3554 1070 4390 10 054 702 54 530
Resultados néo imputados -1817
Custos financeiros 44 327
Proveitos financeiros 9928
Parte resultados liquidos de associadas 173 173
Imposto sobre os lucros 2363 12 1032 611 632 1308 7 5965
Resultado das actividades ordinarias 14 372 1116 4297 17 404 - 3554 459 5258 8 746 696 12 522
Perdas extraordinarias
Proveitos extraordinarios
Resultado liquido 12 522
Activos liquidos segmentais 438 518 243 477 243 467 339 152 134781 111834 155 788 96 139 8537 1771693
Investimento em associadas */ 2161 2161
Activos liquidos néo imputados 227 024
Activos liquidos totais consolidados 2000 878
Passivos segmentais 90 237 127 842 90 792 145741 24893 14 985 16046 16 263 2847 529 645
Passivos nao imputados 1139 663
Passivos totais consolidados 1669 308
Investimento em imobilizado
corpéreo e incorpéreo 18 665 3427 2524 872 499 483 206 309 49 27 034
Amortizagdes do periodo 17 251 9233 7387 11 663 5706 3384 6210 2057 59 62 950

1) Sociedades contabilizadas pelo método da equivaléncia patrimonial (nota 3).

Em conformidade com o disposto na Directriz contabilistica n°. 27 — Relato por segmentos, as
contas 79 e 69, conforme classificacdo do Plano Oficial de Contabiliade, sao incluidas nos
Resultados segmentais. As Perdas e Proveitos extraordinarios, no ambito da referida
directriz, sdo conceptualmente idénticas ao definido na Directriz contabilistica n°. 20 —
Resultados por fungdes.
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1.2. Com base na localizagao geografica dos clientes externos

Segmento mil Euros
Rédito

Alemanha 149 915 19,0%

Espanha 141 762 18,0%

Franga 101 290 12,9%

Portugal 91 951 11,7%

América do Norte 75785 9,6%

Reino Unido 51 475 6,5%

Africa do Sul 44 195 5,6%

Brasil 29 848 3,8%

Outros 101 463 12,9%

Total 787 684

2. Segmentos de negdcio
Segmentos
mil Euros Derivados Derivados Total
madeira papel

Réditos 699.618 88.066 787.684
Activos liquidos segmentais 1.544.864 226.828 1.771.693
Investimento em imobilizado
corpéreo e incorpéreo 10.183 16.850 27.034

]

SONAE
INDUSTRIA

18



Y

'SONAE
INDUSTRIA

NOTA 38. IMPOSTOS DIFERIDOS

Em 30 de Junho de 2004 e 2003, o detalhe dos impostos diferidos activos e passivos de

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

Euros
Activos por impostos diferidos Passivos por impostos diferidos
30.06.2004 30.06.2003 30.06.2004 30.06.2003
Reavaliagdo de imobilizado corpéreo depreciavel
Reavaliagdo de terrenos
Mais-valias reinvestidas
Prejuizos fiscais reportaveis 66.885.992 66.000.199
Provisfes nédo aceites para efeitos fiscais
Amortizacdes ndo aceites para efeitos fiscais
Resultados pela aplicagéo do MEP
Homogeneizacéo de critérios 27.987.949 30.804.425
Outros 255.685 523.414 6.349.332 3.009.368
67.141.677 66.523.613 34.337.281 33.813.793

O saldo de activos por impostos diferidos inclui 0 montante de aproximadamente 54 000
000 euros, registado em exercicios anteriores, relacionado com prejuizos fiscais reportaveis

gerados por subsidiarias que de uma forma geral ndo tém prazo de caducidade.

O movimento ocorrido nos impostos diferidos nos periodos findos em 30 de Junho de 2004
e 2003 foi como segue:

Euros
Activos por impostos diferidos Passivos por impostos diferidos
30.06.2004 30.06.2003 30.06.2004 30.06.2003

Saldo inicial 67.594.593 69.157.063 30.552.209 30.941.486
Efeito em resultado (conta 862):

Amortizagéo do periodo de reavaliacdes livres de imobilizado corpéreo depreciavel

Amortizacéo do periodo de mais-valias reinvestidas

Prejuizos fiscais reportaveis -795.521 1.118.526

Anulacéo de provisdes tributadas em exercicios anteriores

Efeito de alteracéo de taxa de imposto

Homogeneizacéo de critérios 1.579.568 2.319.583

Outros 2.525 -257.786 2.038.487 305.513

Sub-total -792.996 860.740 3.618.055 2.625.096
Efeito em resultado (contas 69 e 79):

Alterag6es do perimetro de consolidagio

Sub-total
Efeito em reservas:

Actualizagdo do efeito de correccdo monetéria nas reservas de reavaliagdo de terrenos

Alteracao de perimetro -2.575.400

Outros 340.080 -918.790 167.017 247.211
Saldo final 67.141.677 66.523.613 34.337.281 33.813.793
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No periodo foram registados 3 984 033 euros e revertidos 365 978 euros de passivos por
impostos diferidos, relevados na rubrica propria da demonstracédo consolidada de resultados
e na rubrica de acréscimo de custos do balanco consolidado.

No periodo, foram ainda registados 1 513 420 euros e revertidos 2 306 416 euros de activos
por impostos diferidos, relevados na rubrica de imposto diferido da demonstracédo consolidada

de resultados e na rubrica de acréscimos de proveitos do balanco consolidado.

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
consolidacédo foi reavaliado ao longo dos varios exercicios decorridos de acordo com as
seguintes disposi¢cdes 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 o0s casos dos activos adquiridos

recentemente a preco de mercado.

NOTA 42. REAVALIACOES

O efeito global das reavaliagBes efectuadas no activo imobilizado pode ser demonstrado

Como segue:

Euros
Custo Valores
Rubricas Histoérico Reavaliagdes Contabilisticos
(a) (a)(b) Reavaliados (a)

Imobilizagdes corpdreas:
Terrenos e recursos naturais 59.904.003 3.431.233 63.335.236
Edificios e outras constru¢ées 304.461.129 4.589.342 309.050.471
Equipamento basico 897.891.927 1.813.984 899.705.911
Equipamento de transporte 1.726.433 277.111 2.003.544
Ferramentas e utensilios 1.670.538 1.670.538
Equipamento administrativo 16.987.161 1.500 16.988.661
Taras e Vasilhames 8.073 8.073
Outras imobilizag6es corpéreas 4.085.903 35.750 4.121.653
1.286.735.167 10.148.920 1.296.884.087

(a) Liguidos de amortizages;

(b) Englobam as sucessivas reavaliagoes.
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NOTA  43. COMPARABILIDADE DAS DEMONSTRACOES  FINANCEIRAS:
QUANTIFICACAO DAS ALTERACOES NO PERIMETRO DE CONSOLIDACAO

As alteragBes no perimetro de consolidacéo indicadas na nota 14 afectam a comparabilidade
das demonstracdes financeiras consolidadas do 1°. semestre de 2004 em relagdo ao periodo
homdlogo de 2003, sendo de destacar a desconsolidacdo das subsidiarias Isoroy
Casteljaloux, Leroy Gabon, S. A., Placage Okoumé du Gabon, Plysorol SAS, Plysorol SNC,

Société des Essences Fines Isoroy e Société de Tranchage Isoroy durante 2003.

Em relagdo a demonstracao consolidada de resultados, sao de destacar os seguintes efeitos

gue afectam a comparabilidade do periodo corrente com o periodo homélogo de 2003:

30.06.2003 30.06.2003 30.06.2004 Variagao Variagao
Pro forma base comparavel

Em milhares de Euros (1) (2) 3) (4)=(3)-(2) (5)=(3)-(2)
Volume de neg6cios 748 388 696 999 787 684 39 296 90 685
Qutros proveitos opracionais 10 412 10 719 6 702 -3710 -4 017
Custos operacionais 416 859 378 638 388 125 -28 734 9 487
Resultados operacionais 3070 8 444 39 622 36 552 31178
Resultados financeiros -42 337 -36 120 -34 399 7938 1721
Resultados extraordinarios 6 430 5876 15722 9292 9 846
Estimativa IRC 6 273 5871 5 964 - 309 93
Resultado liquido com int. minoritarios -39 793 -28 352 14 022 53 815 42 374

(2) Simulagéo de indicadores da demonstragao consolidada de resultados a 30 de Junho de 2003 considerando o

perimetro de consolidacéo desse periodo mas sem as sociedades desconsolidadas referidas anteriormente.

Em relacdo ao balanco consolidado a data de 30 de Junho de 2004, ndo se verificam efeitos
significativos que prejudiguem a comparabilidade com o periodo homoélogo do exercicio
anterior, devido ao facto de, no periodo em que ocorreu a desconsolidacdo das sociedades
anteriormente referidas, o balanco individual das mesmas ja nao contribuir para o balango

consolidado.
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NOTA 44. DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DOS RESULTADOS FINANCEIROS

Euros

Custos e perdas 04.06.30 03.06.30
Juros suportados 26.252.325 35.116.876
Amortizacéo de investimento em iméveis
ProvisBes para aplicacdes financeiras
Diferencas de cambio desfavoraveis 4.706.716 5.579.516
Descontos de pronto pagamento concedidos 8.029.037 8.255.412
Perdas na alienagéo de aplica¢Ges de tesouraria 4.772
Outros custos e perdas financeiras 5.338.918 4.214.084
Resultados financeiros -34.398.733 -42.337.348

9.928.263 10.833.312
Proveitos e ganhos 04.06.30 03.06.30
Juros obtidos 920.531 2.406.403
Rendimentos de iméveis
Rendimentos de participagdes de capital 30.000
Diferencas de cambio favoraveis 7.009.729 6.510.537
Descontos de pronto pagamento obtidos 1.610.552 1.694.643
Ganhos na alienagdo de aplicagdes de tesouraria 15.828 26.892
Outros proveitos e ganhos financeiros 371.623 164.837

9.928.263 10.833.312

NOTA 45. DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DOS RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

Euros
Custos e perdas 04.06.30 03.06.30
Donativos 45.313 67.856
Dividas incobraveis 3.501.114 452.539
Perdas em existéncias 378.320 45.057
Perdas em imobilizagdes 3.249.518 1.735.729
Multas e penalidades 289.852 79.521
Aumentos de amortizacdes e provisdes 1.912.041 2.190.598
Correccdes relativas a exercicios anteriores 742.146 4.074.477
a) Outros custos e perdas extraordinarias 3.661.385 16.452.801
Resultados extraordinarios 14.221.781 6.429.997
28.001.470 31.528.575
Proveitos e ganhos 04.06.30 03.06.30
Restituicdo de impostos 2.524.074 1.686.786
Recuperacao de dividas 928.038 3.636
Ganhos em existéncias 42.608 13.632
Ganhos em imobilizagdes 6.157.792 6.738.034
Beneficios de penalidades contratuais 412
b) Reducgdes de amortizagdes e provisdes 10.810.659 14.889.733
Correccles relativas a exercicios anteriores 2.431.193 1.765.112
c) Outros proveitos e ganhos extraordinarios 5.106.694 6.431.642
28.001.470 31.528.575

a) Inclui 1 397 236 euros de indemnizagdes por resciséo de contratos de trabalho em diversas filiais;

b) Inclui 3 916 885 de utilizagao e reposi¢éo de provisdes para cobrangas duvidosas (nota 46);

c) Inclui 4 258 619 euros de subsidios ao investimento reconhecidos no periodo.
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NOTA 46. DESDOBRAMENTO DAS CONTAS DE PROVISOES E MOVIMENTOS

OCORRIDOS NO PERIODO

As provisbes acumuladas a 30 de Junho de 2004 e o seu movimento durante o periodo

terminado nesta data, sdo as seguintes:

Euros

Contas Saldo  Aumento Reducao Saldo
Inicial Final

Provisdes p/ aplicacdes de tesouraria 9.322.898 9.322.898
Provisdes para cobrancas duvidosas 20.126.304 1.380.753 4.074.251 17.432.806
Provisdes para riscos e encargos 57.313.703 1.436.324 2.738.994 56.011.033
Provisdes para depreciagdo de existéncias 4.249.867 1.157.162 2.204.010 3.203.019
Provisdes para investimentos financeiros 61.858.863 3.257.065 1.897.328 63.218.600
152.871.635 7.231.304 10.914.583  149.188.356

NOTA 47. BENS UTILIZADOS EM REGIME
RESPECTIVOS VALORES CONSOLIDADOS

Euros
Terrenos 98.286
Edificios e outras construgdes 6.504.411
Equipamento béasico 20.105.239
Equipamento de transporte 848.046
Equipamento administrativo 1.272.585
Outras imobilizac6es corpéreas

28.828.567

DE LOCAGCAO FINANCEIRA E

NOTA 50. OUTRAS INFORMACOES 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) 67 141 677
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b) Acréscimos de Custos

Os principais valores incluidos nesta rubrica séo:

Euros
Impostos diferidos passivos (nota 38) 34.337.281
Remunerac¢des a liquidar 24.381.120
Descontos de quantidade 22.047.120
Fornecimentos e servi¢cos externos 12.197.351
Juros a liquidar 9.928.564
¢) Proveitos Diferidos
Os principais valores incluidos nesta rubrica séo:

Euros
Subsidios ao investimento 98.572.373
2) OUTROS DEVEDORES - CURTO PRAZO
Os principais valores incluidos nesta rubrica séo:

Euros
Contas correntes de "factoring" 900.793
Subsidios investimento 3.396.609
EDIA (Portucel Recicla) 7.995.830
Securitizacao de créditos: valor retido - nota 50 - 10) 34.674.935

O saldo da rubrica “EDIA (Portucel Recicla)” inclui o montante de 7 832 833 euros
respeitante a conta a receber pela subsidiaria Portucel Recicla, vencida, relativa a terceira (e
Ultima) prestacdo indemnizatoria definida no Auto de Expropriacdo Amigavel celebrado com
a EDIA, em consequéncia da submerséo das suas instalagdes industriais com a construcéo
da Barragem do Alqueva. Em Junho de 2003, foi interposta uma acc¢ao executiva ordinaria
para a cobran¢ca daquele saldo, tendo a EDIA deduzido embargos de executada,
argumentando que aquela prestacdo ndo é exigivel face a alteracdo dos pressupostos que
estiveram na base do acordo celebrado, concretamente a auséncia de constru¢do da nova
fabrica de papel reciclado e custos de despolui¢cdo superiores aos previstos. Por ndo estar
de acordo com a fundamentacdo apresentada, a Portucel Recicla apresentou contestacéo

judicial.

24



SONAE
INDUSTRIA

S—
=

3) OUTROS CREDORES — CURTO PRAZO

Os principais valores incluidos nesta rubrica séo:

Euros
Contas correntes de "factoring" 18 946 797
Aquisicdo remanescente participacdo Tafisa Canada 6 603 159
Adiantamento por conta alienagéo iméveis 12 912 000

4) OUTROS CREDORES — MEDIO E LONGO PRAZO

Os principais valores incluidos nesta rubrica séo:

Aserraderos de Cuellar a) 50 051 855
Aquisicdo participagdo remanescente Tafisa Canada 24 998 087

a) Adiantamento recebido por conta de alienagdo de terreno a Aserraderos de Cuellar, S. A..

5) EMPRESTIMOS OBRIGACIONISTAS
Os empréstimos obrigacionistas podem ser resumidos como segue:
a) Tafisa 98 no valor de 30.052.573 euros, que sera reembolsado na sua totalidade em
2005. A taxa de juro corresponde a Mibor acrescida de 0,75%.
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) 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
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actuariais levados a cabo por entidade independente. A sociedade tem registada
uma provisado na rubrica de Provisdes para outros riscos e encargos — provisfes
para pensdes, no valor de 22 349 653 euros, que cobre aproximadamente o
valor das responsabilidades estimadas a 30 de Junho de 2004, tendo por base

os estudos actuariais reportados a 31 de Dezembro de 2003;

b) Subsidiarias da Gescartéo, S. G. P. S., S. A.: dispem 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. As responsabilidades com servi¢os
passados ascendem, a data de 30 de Junho de 2004, a 25 706 815 euros, as
quais se encontram integralmente cobertas por fundo constituido e saldo
registado em rubricas de Acréscimos de custos e Custos diferidos. Durante o
periodo, o fundo de pensdes variou no montante liquido de 853 464 euros, que
se encontra relevado nas rubricas de Custos com o pessoal (966 531 euros ) ,
Proveitos extraordinarios (113 067 euros), Acréscimos de custos 965 028 euros)
e Custos diferidos (111 564 euros).

c) Outras subsidiarias da Sonae Industria S.G.P.S., S. A.: diversas sociedades
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. Estéo
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 2004 n&o foram apurados o valor do fundo
e as responsabilidades por servigos prestados, embora se estime ndo existir
diferenca materialmente relevante entre o valor das responsabilidades e o valor
do fundo, considerando o Ultimo estudo actuarial disponivel, reportado a data de
31 de dezembro de 2003.

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

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

sindicado em regime de "revolving" no valor de até 400 milhdes de euros, cujo montante
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disponivel foi reduzido para até 300 milhdes de euros em 20/12/2002, e sera 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 opc¢ao de venda
detida pelas instituicdes bancarias participantes, ap6s 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
préprio de no maximo 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).

A Sonae Industria estad a analisar os termos deste financiamento, tendo em vista ou o
pagamento da parte que se vence ou 0 alargamento da sua maturidade e alteracdo dos

racios atras referidos.

Durante o exercicio de 2002, a Sonae Industria, S. G. P. S., S. A., conjuntamente com o 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 2004. Este empréstimo
vence juros trimestrais, indexados a Euribor, e serd reembolsado em 16 prestacbes

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 amortizacdes
semestrais, tendo-se vencido a primeira em Junho de 2000, e em 55% do capital através de
um anico pagamento em Junho de 2005. A data de 30 de Junho de 2004, o valor do

empréstimo ascendia a 40 261 866 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 serd reembolsado em 15 prestacbes semestrais, sucessivas e iguais, tendo-se
vencido a primeira em Junho de 2002. Em 30 de Junho de 2004, o valor do empréstimo

ascendia a 34 786 968 euros.
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8) DESCONSOLIDAGCAO DE SOCIEDADES

Em 31 de Dezembro de 2003 foi celebrado um acordo com a Sonae Capital, SGPS, SA, para
a alienacgdo das participacdes financeiras nas subsidiarias Isoroy Casteljaloux, Société des
Essences Fines Isoroy e Société de Tranchage Isoroy. No contrato celebrado, para além de
ser estabelecido o preco de venda das sociedades referidas (200 000 euros), é também
estipulado que o0s contratos de compra e venda daquelas participagbes deverdo ser
formalizados num prazo inferior a um ano. Consequentemente, estas sociedades foram
excluidas de consolidagdo em 31 de Dezembro de 2003 e 30 de Junho de 2004 (cf. Notas 1,
14 e 43) e as respectivas participagdes foram reflectidas no balan¢o consolidado pelo valor
liguido de alienacao, acima referido.

Para além das participagfes financeiras, o contrato estabelece a alienagdo dos suprimentos
concedidos a estas empresas, ho montante de 7 530 268 euros, o qual se encontra registado
na rubrica do activo “Empresas associadas”.

A data de 30 de Junho de 2004 ainda ndo se havia concretizado a alienacdo das

participacdes financeiras referidas anteriormente.

9) ALIENAGCAO DE SOCIEDADES DESCONSOLIDADAS EM 30.06.2003

A data de 30.06.2003 foram desconsolidadas as sociedades Leroy Gabon, SA, Placage
Okoumé du Gabon, Plysorol SAS e Plysorol SNC, dado ter sido efectuado um contrato com a
Sonae Capital SGPS, SA, que previa a alienacéo destas sociedades no prazo maximo de um
ano. A data de 31 de Dezembro de 2003, a alienacdo das sociedades referidas ja tinha sido
concretizada. Durante o més de Fevereiro de 2004, foi recebido o montante correspondente
ao preco de venda destas sociedades (que inclui a participacé@o financeira e os suprimentos
concedidos), registado na rubrica “Empresas associadas” do balanco consolidado a data de
31.12.2003.

10) SECURITIZAGAO DE CREDITOS SOBRE TERCEIROS

Em Abril de 2004 varias sociedades incluidas no perimetro de consolidacéo, localizadas em

Portugal, Espanha, Fran¢a, Alemanha, Holanda, Inglaterra e Irlanda do Norte, celebraram
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um contrato de securitizagdo com a Tulip Asset Purchase Company B. V. (“TAPCO"),
referente & venda de créditos comerciais detidos, com a duragéo de até 5 anos.

Em consequéncia desta operacdo, o montante das facturas por cobrar vendidas pode atingir
120 000 000 euros, valor utilizado na quase totalidade e deduzido ao saldo da rubrica
“Clientes conta corrente” do balan¢o consolidado. O valor das facturas vendidas retido pela
TAPCO encontra-se relevado na rubrica “Outros devedores” do balanco consolidado,
conforme nota 50-2).

O risco de crédito associado as contas a receber vendidas foi transferido para aquela
entidade, excepto na parcela retida anteriormente referida, a qual s6 é paga as sociedades
do grupo apos cobranca das facturas.

Em 30 de Junho de 2003, a Administracdo das sociedades do grupo envolvidas entende que

a parcela retida, acima referida, é integralmente realizavel.
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RELATORIO DE REVISAO LIMITADA ELABORADO POR AUDITOR REGISTADO NA CMVM
SOBRE INFORMACAO SEMESTRAL CONSOLIDADA

Introducéo

1. Para os efeitos do artigo 246.° do Codigo dos Valores Mobiliarios, apresentamos 0 nosso Relatério de
Revisdo Limitada sobre a informacéao financeira consolidada do periodo de seis meses findo em 30 de
Junho de 2004, da Sonae Industria, SGPS, S.A. e suas filiais (“Grupo Sonae Industria”), incluida: no
Relatério de Gestdo, no Balango consolidado (que evidencia um total de 2.007.879.350 Euros e
capitais préprios de 198.629.310 Euros, incluindo um resultado liquido de 9.840.444 Euros), na
Demonstracdo consolidada dos resultados do periodo de seis meses findo naquela data e no
correspondente Anexo.

2. As quantias das demonstracdes financeiras, bem como as da informacdo financeira adicional, sdo as
gue constam dos registos contabilisticos da Empresa e suas filiais.

Responsabilidades

3. E daresponsabilidade do Conselho de Administracdo da Empresa: (i) a preparacéo de informacao
financeira consolidada que apresente de forma verdadeira e apropriada a posic¢do financeira do
conjunto das empresas incluidas na consolidacdo e o resultado consolidado das suas operagdes;

(ii) que a informacéo financeira histérica, seja preparada de acordo com os principios contabilisticos
geralmente aceites e que seja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido
pelo Cddigo dos Valores Mobiliarios;(iii) a adopgéo de politicas e critérios contabilisticos adequados;
(iv) a manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado; e (v) a informacdo de qualquer facto
relevante que tenha influenciado a sua actividade, posi¢do financeira ou resultados.

4. 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 Cddigo dos Valores Mobiliarios,
competindo-nos emitir um relatdrio de seguranca moderada, profissional e independente, sobre essa
informac&o financeira, baseado no nosso trabalho.

Ambito

5. O trabalho a que procedemos teve como objectivo obter uma seguranga moderada quanto a se a
informacdo financeira anteriormente referida esta isenta de distor¢cdes 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 indagac@es e procedimentos analiticos destinados a rever: (i) a
fiabilidade das assercdes constantes da informacao financeira; (ii) a adequagéo das politicas
contabilisticas adoptadas, tendo em conta as circunstancias e a consisténcia da sua aplicacao; (iii) a
aplicabilidade, ou ndo, do principio da continuidade; (iv) a apresentacdo da informacé&o financeira; e
(v) se, para os aspectos materialmente relevantes, a informacao financeira consolidada é completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita em conformidade com o exigido pelo Cddigo dos Valores
Mobiliérios.

6. O nosso trabalho abrangeu ainda a verificacdo da concordéncia da informacéo financeira consolidada
constante do relatério de gestdo com os restantes documentos anteriormente referidos.

7. Entendemos que o trabalho efectuado proporciona uma base aceitavel para a emissao do presente
relatério de revisdo limitada sobre a informacdo financeira semestral.
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Reserva

8. Até 31 de Dezembro de 2000, o Grupo adoptou a politica contabilistica de registar no imobilizado
incorporeo as diferencas de consolidacao calculadas na data de aquisi¢do de investimentos financeiros
em empresas do grupo e associadas e de as amortizar no periodo estimado de recuperacéo dos
respectivos investimentos. No inicio de 2001, o Grupo decidiu adoptar um critério diferente, que
consiste em registar aqueles montantes como uma reducao de “Outras reservas”, o qual foi aplicado
igualmente ao valor liquido contabilistico em 31 de Dezembro de 2000 das diferencas de consolidacéo
registadas até essa data. O critério adoptado a partir de 31 de Dezembro de 2000 néo esta de acordo
com principios de contabilidade geralmente aceites em Portugal. Caso o Grupo tivesse mantido o
critério e prazos de amortizacdo adoptados até 31 de Dezembro de 2000, o activo e o0s capitais
préprios em 30 de Junho de 2004 seriam superiores em aproximadamente 48.557.000 de Euros, e 0
resultado consolidado liquido do periodo de seis meses findo naquela data seria inferior em
aproximadamente 2.735.000 de Euros, correspondente a amortizacdo daquelas diferencas de
consolidagdo no periodo de seis meses findo em 30 de Junho de 2004.

Parecer

9. Com base no trabalho efectuado, o qual foi executado tendo em vista a obtengdo 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 informacao financeira consolidada do periodo de seis
meses findo em 30 de Junho de 2004 n&o esteja isenta de distor¢cbes 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, nao seja
completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Enfase

10. Embora o Grupo tenha obtido resultados liquidos positivos no semestre findo em 30 de Junho de
2004, evidenciou nos Ultimos exercicios a geracdo de resultados liquidos negativos, essencialmente
por empresas subsidiarias localizadas na Alemanha, Franca e Reino Unido, os quais tém vindo a
determinar uma reducdo significativa dos capitais proprios consolidados. Adicionalmente, o Grupo
registou em exercicios anteriores, activos por impostos diferidos relacionados com os prejuizos fiscais
gerados por aquelas filiais, cujo saldo em 30 de Junho de 2004 ascende a aproximadamente
52.266.000 Euros. As circunstancias acima referidas indiciam que a capacidade do Grupo para realizar
integralmente os activos corporeos e incorpéreos daquelas filias bem como os activos por impostos
diferidos acima referidos, esta dependente do sucesso das suas operacgdes futuras e da manutencéo das
actuais condigdes para o reporte e utilizacdo futura dos prejuizos fiscais.

Porto, 31 de Agosto de 2004

DELOITTE & ASSOCIADOS, SROC S.A.
Representada por Jorge Manuel Araujo de Beja Neves





