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OBJECTO SOCIAL

A ESTORIL SOL, S.G.P.S.,, SA foi constituida em 25 de Junho de 1958, tendo como objecto social “a exploragdo da concessdo em
exclusivo dazona permanente de jogos de fortuna e azar do Estoril, abrangendo também os ramos de comércio ou indistriadele afins”.

Em 17 de Junho de 1985 celebrou com o Estado Portugués um novo contrato de concessdo, para a exploragdo da Zona de Jogo
Permanente do Estoril, cominicio em 1 de Janeiro de 1987 e termo em 31 de Dezembro de 2005.

Por resolugdo do Conselho de Ministros n.° 115/99 de 22 de Julho, a Empresa foi autorizada a transferir para outra sociedade, por si
detida a 100%, a sua posi¢ao contratual no contrato de Concesséo para a exploragao de jogos de fortuna ou azar na zona de jogo
permanentedo Estoril.

Assim, foi constituidaem 17 de Agosto de 2001 uma nova sociedade denominada “ESTORIL SOL (I11) — Turismo, Animag&o e Jogo,
SA” paraaqual, em 1 de Outubro de 2001, foi transferida a posic¢éo contratual da ESTORIL SOL, SA no contrato de concessao da
exploragdo de jogos no Casino Estoril e, bem assim todos os patriménios, direitos e obrigacoes correl acionados com a exploragdo da
referida concessao de jogo do Estoril .

Pelo D.L. n°275/2001 de 17 de Outubro, mediante o pagamento de contrapartidasiniciais definidas para cada Casino, foram prorrogados
0s contratos de concessdo das zonas de jogo do Algarve, Espinho, Estoril, Figueira da Foz e Pévoade Varzim.

Com base neste diploma, mediante uma contrapartidainicial no montante global de 98.643.180,93 euros, dos quais 57.643.180,93
euros pagos na data da escriturado contrato de prorrogagéo e o remanescente 41.118.802,69 euros pagaveis em 10 prestagdes semestrais
eiguaiscom inicio em 2 de Janeiro de 2002, a ESTORIL-SOL (I11) celebrou com o Estado Portugués em 14 de Dezembro de 2001, o
“contrato de prorrogagao” com termo em 31 de Dezembro de 2020.

Refira-se que idéntico contrato de prorrogagéo do prazo do contrato de concesséo foi celebrado com anossaassociadaVARZIM SOL
- Turismo, Jogo e Animagao, SA, mediante uma contrapartidainicial de 58.359.353,96 euros, sendo que em 14 de Dezembro de 2001,
data da escritura do contrato, foram pagos 34.061.879,87 euros, e o remanescente 24.297.474,09 euros a pagar em 10 prestacdes
semestrais eiguais cominicio em 2 de Janeiro de 2002.

Apo6s a cedéncia da posi¢ao contratual no contrato da concessdo de jogo no Casino Estoril, em 18 de Margo de 2002 realizou-se a
escritura de transformago juridica da ESTORIL SOL, SA em “Sociedade Gestora de Participagdes Sociais - SGPS” e da constituicéo
de oito novas soci edades detidas a 100% pela SGPS, onde foram integrados os patrimonios imobiliérios detidos até entao pela Empresa-
Mée.

SITUACAO ECONOMICA E FINANCEIRA

Com acessdo, em 1 de Outubro de 2001, do contrato de concessao da exploragdo dazonadejogo do Estoril paraa ESTORIL SOL (l11),
aESTORIL SOL, SGPS, SA ficou privada da sua principal e quase que exclusiva actividade econémica directa. Todos os patriménios,
direitos e obrigaces correl acionados com aexploragdo dareferida concessao de jogo do Estoril foram vendidos a nova concessiondria
pelo seu valor liquido, determinando tal alienagdo uma redugéo dréastica dos activos e passivos da Estoril Sol, SGPS, SA.

O resultado do primeiro semestre do ano em curso, contas individuais, negativo em 2.915.840 euros foi condicionado, ao nivel dos
proveitos financeiros pela ndo distribuicéo de dividendos por parte das empresas associadas e pelos ganhos e perdas relativos as
participagfes de capital em empresas do grupo e associadas nos montantes de 2.826.007 e 4.073.700 euros respectivamente e que
decorrem da aplicagdo do método de equival énciapatrimonial navalorizagéo dosinvestimentos financeiros.

Ao nivel dos custos operacionais registam-se como principais encargos do periodo os rel ativos a Fornecimentos e Servigos Externos,

Provistes e Custos com Pessoal, de 375.782, 428.119 e 655.848 euros, respectivamente.

ACCOES e DIVIDENDOS

O Capital Social da Empresa, em 30 de Junho, era representado por 11.993.684 ac¢des de valor nominal unitario de 5,00 euros (
6.116.779 acgdes nominativas e 5.876.905 ao portador ).

As accOes da Estoril Sol, SGPS estéo cotadas em Bolsa desde 14 de Fevereiro de 1986.

A AssembleiaGeral Anual daEmpresa, realizadaem 29 de Maio de 2003, considerando o esforgo financeiro realizado earealizar pelas
empresas do grupo com investimentos em activos incorpéreos relacionados com os contratos de concesséo de jogo do Estoril e da
Pévoade Varzim, deliberou n&o distribuir dividendos relativos ao resultado apurado no exercicio de 2002.

No decurso do semestre foram transaccionadas em Bolsa, EURONEXT, 14.768 acc¢des representativas do capital social da Empresa.

A Empresatem como accionistas de referénciaa FINANSOL — Sociedade de Controlo, S.A. (SGPS), eaAMORIM- ENTERTAINMENT

E GAMING INTERNATIONAL, SGPS, SA, titulares de 59,1% e 31,9%, respectivamente, de ac¢des representativas do capital social e
dos direitos de voto da Estoril Sol, SGPS.
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A ESTORIL SOL, SGPS, SA eradetentora a data da elaboragéo da presente informagao, de 34.900 acgdes proprias adquiridas em 26
de Abril de 2001.

INVESTIMENTOSFINANCEIROS
Em 30 de Junho de 2003, a ESTORIL SOL, SGPS SA era detentora das seguintes participagdes financeiras:

ESTORIL SOL (I11) - TURISMO, ANIMACAO E JOGO, SA, constituida em 26 de Julho de 2001, com sede no Estoril, tem como
objecto social a exploracéo de jogos de fortuna ou azar nos locais permitidos por lei e complementarmente pode ainda explorar os
ramos de turismo, hotelaria, restauragéo e animagao, bem como prestar servigos de consultoria nessas areas de actividade.

O capital socia é detido a 100% pela ESTORIL-SOL, SGPS SA.

VARZIM SOL - TURISMO, JOGO E ANIMACAO, SA, com sede na Pévoade Varzim, tem por objecto social, em particular, explorar
aconcessdo dejogo dazonadaPévoade Varzim. A ESTORIL-SOL, SGPS, SA detém directamente 88,8% do capital social daempresa
eindirectamente 11,2% por viadaVARZIMGESTE, SGPS, SA.

VARZIMGESTE - Investimentos e Participagdes , SGPS, SA, constituidaem 4 de Julho de 1994, com sede no Porto, tem como objecto
social a gestéo de participagdes sociais.
O capital social é detido a 100% pela Estoril Sol SGPS, SA.

ESTORIL SOL HOTEIS I, SA — A Empresa tinha como Unica actividade econémica a gestéo do Hotel Estoril Sol o qual encerrou a
actividade em Abril de 2003. Prevé-se a sua dissolugao no curto prazo. O capital social € detido a 100% pela Estoril Sol, SGPS, SA.

DATASOL-INFORMATICA NO TURISMO, LDA - Empresa de prestagio de servigos informéticos, O capital social é detido em 90%
pelaEstoril Sol, SGPS, SA. Os restantes 10% foram adquiridos, em 1996, pela propria DATASOL. Prevé-se a sua dissolucdo no curto
prazo.

DISCO-SOL, HOTELARIA E ANIMAGAO, SA - O capital social é detido a 100% pela Estoril Sol, SGPS, SA Cessou em 1996 a
exploragéo directa da Discoteca“ Absoluto” em Lishoa cuja exploragdo passou a ser feitapor umaterceira entidade.

SOCIEDADE DE EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS SANTA SUSANA, SA - Eraproprietéariado |ote de terreno anexo a sede
social daEstoril Sol - SGPS, SA. o qual foi alienado jano inicio do més de Agosto do corrente ano. O capital Social é detido a 100,0%
pela Estoril Sol, SGPS, SA.

DTH - DESENVOLVIMENTO TURISTICO E HOTELEIRO, SA - E proprietariade um terreno no Monte Estoril, onde existiu o antigo
Hotel Miramar. O capital social é detido a 100% pela Estoril Sol SGPS, SA.

ESTORIL - SOL IMOBILIARIA, SA — O capital social, é detido a 100% pela Estoril Sol SGPS, S.A.. Tem como objecto social a
construgdo, promogao, gestdo e venda de empreendimentos turisticos eimobiliarios. A Estoril Sol SGPS, SA transferiu, em 1994, para
esta Empresaterrenos e edificios que possuiaem Alcoitéo. Tem estado inactiva desde a sua constituig&o.

PARQUESDO TAMARIZ - SOCIEDADE EXPLORACAO DE PARQUES DE ESTACIONAMENTO, SA, constituidaem 9 de Novembro
de 2001, com sede em Cascais, tem como objecto social a promogéo e gestéo de parques de estacionamento, bem como a gestéo ou
comercializagdo de espagos comerciais. A ESTORIL-SOL,SGPS, SA detém uma participag&o por viaindirecta de 33,33% do capital
social da sociedade.

ESSAL - COMERCIO ALIMENTAR, SA —Tem por objecto social aimportac&o, exportacio e comércio de produtos alimentares para
as areas de hotelaria e restauragdo. Suspendeu a sua actividade desde 31 de Marco de 1996. O capital social é detido a 100% pela
Estoril Sol SGPS, SA.

MANDARIM-SOL — RESTAURACAO SA, constituida em 21 de Dezembro de 2001,com sede em Cascais, tem por objecto social a
exploracdo e gestao derestaurantes, explorao restaurante ESTORIL MANDARIM. O capital social édetido integralmente pelaESTORIL
SOL, SGPS, SA.

ESTORIL SOL INTERNACIONAL, SA — A Empresa detém uma participagao de 25% do capital social da sociedade. A Empresa esta
sem actividade desde ha vérios anos.

Tendo em conta a adopgao do estatuto juridico de “ Sociedade Gestora de Participagdes Sociais’ e as limitacGes legais dai resultantes,
em 18 de Margo de 2002 constituiram-se novas sociedades cujo capital social detido integralmente pela ESTORIL-SOL, SGPS, SA foi
realizado por entradas em espécie constituidas por iméveis pertencentes ao imobilizado da Empresa, devidamente avaliados por Revisor
Oficial de Contas independente da sociedade, nos termos da lei:
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- ESTORIL SOL (V) —Investimentos Imobiliarios, SA ;

- CHAO DO GOLFE — Sociedade de Investimentos, SA ;

- Imobilidria Casal de S. José, SA ;

-IMOBILIARIA D. LUIS, SA ;

- ESTORILSOL e MAR —Investimentos Imobiliarios, SA ;

- ESTORIL SOL - Investimentos Hoteleiros, SA ;

- CHAO DO PARQUE — Sociedade de Investimentos Imobiliérios, SA ;

Conforme tivemos oportunidade de informar o mercado de capitais, no final do exercicio de 2002, com vista ao desenvolvimento do
projecto urbanistico previsto para os terrenos onde se encontra actual mente instalado o edificio do Hotel Estoril-Sol, alienou-se, aum
investidor com “Know-How” no sector da construgdo e napromogao imobilidria, 10% do capital social das associadas, ESTORIL SOL
- Investimentos Hoteleiros, SA e CHAO DO PARQUE — Sociedade de Investimentos Imobiliérios, SA. sendo que a primeira destas
sociedades é proprietariado edificio do Hotel Estoril-Sol e asegunda é proprietaria de |otes de terreno anexos ao referido edificio.

CONTAS CONSOLIDADAS
As Empresas do Grupo desenvolvem as suas actividades predominantemente no sector de Turismo.

O Grupo Estoril Sol através do Casino Estoril e do Casino da Pévoade Varzim detém importantes interesses na exploragao da actividade
de Jogo em Casinos Portugueses.

No ambiente de crise que actualmente vive a economia portuguesa as receitas de jogo (excluidas as receitas de Bingo) registadas no
primeiro semestre de 2003 pel os oito casinos portugueses totalizaram cerca de 146 milhdes de euros. A este valor corresponde uma
contracgao do mercado de 2,53 % face aigual periodo de 2002.

As actividades desenvolvidas pel as empresas do grupo, no decurso do semestre, foram obviamente af ectadas pela crise economica em
que vive actualmente o pais.

Por actividades, os proveitos do grupo distribuiram-se em particular pelas éreas de Jogo, Hotelaria, Restauragéo e Animagao, sendo que
os proveitos de jogo representam por si s6 91,9% do total dos proveitos consolidados.

Os proveitos de jogo gerados pel os casinos do Grupo Estoril Sol, Estoril e Pévoa, superiores a89 milhdes de euros, a que corresponde
uma quota de mercado de 60,9%, registaram um decréscimo agregado de 4,74 %.

Os proveitos operacionais consolidados no primeiro semestre, 97,1 milhdes euros, correspondem aumareducéo de 7,8% face aigual
periodo de 2002. Tal evolucéo ficou a dever-se a quebra de receitas de jogo nos Casinos e das contrapartidas oficiais a elas indexadas,
bem como a quebra de receitas de hotel aria decorrente do encerramento do Hotel Estoril-Sol.

Os custos consolidados, 101,6 milhdes de euros, mantiveram-se ao nivel de 2002. Para esta realidade foi determinante a politicade
racionalizagdo dos Servigos e reducao dos custos das operacdes, implementada no decurso do semestre com particular evidéncia ao
nivel dos “Custos e Fornecimentos de Externos’ com uma quebra 9,8%. Contudo, os “Custos com Pessoal” substantivamente
influenciados pelo volume das i ndemni zagdes suportadas no ambito dareferida de reestruturagéo dos Servicos registaram um acréscimo
de 9,9%.

As*“Amortizagdes’ geradas pelos acréscimos de imobilizado em particular incorpdreo relativo ao valor das contrapartidas pagas ao
Estado pela prorrogagao dos contratos de concessao de jogo do Estoril e da Pévoa registam um crescimento de 6,5%.

Assim, os “Resultados Consolidados Liquidos’ do semestre, negativos em 5.801.080 euros, decorrem basicamente da quebra de
receitas, dos custos ndo recorrentes gerados pelas acgdes de reestruturagao dos Servicos e pelo agravamento das amortizagoes .

PROJECTOS EM DESENVOLVIMENTO

Parques de estacionamento

No ambito de uma parceria com a empresa municipal D.T.C.E. e a Gisparques, foi constituida uma sociedade cujo objecto visa a
construgao e exploragao de estacionamento subterraneo, com areas comerciais, nas areas envolventes ao Casino Estoril.

O projecto técnico referente ao parque de estacionamento, com capacidade para 700 viaturas e zonacomercial de superficie, aconstruir

anorte do Casino Estoril, estd em fase de conclusdo, apontando para um investimento de cercade 15 milhdes de euros. Em fungéo do

quadro de prioridades dos investimentos que envolvem presentemente a Estoril Sol, ir-se-&4 promover a sua recalendarizagao.

Sector Imobiliério e Hoteleiro

Nos termos do protocol o assinado com a CamaraMunicipal de Cascais e jaratificado pelaAssembleiaMunicipal, aEmpresainiciou ja
os estudos conducentes a construgéo, com elevados padroes de qualidade, de um empreendimento habitacional - queincluiraum hotel
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- nosterrenos em que estaimplantado o Hotel Estoril Sol e cujo valor global deinvestimento, incluindo o valor do terreno, esta estimado
em cerca de 100 milhdes de euros.

Em fungao datramitagéo processual queimportapercorrer até ao indispensavel licenciamento por parte das autoridades competentes,
afigura-se mais prudente admitir que so nos finais do proximo ano sera possivel precisar o calendario para a materializagao deste
projecto.

Casino em Lisboa

Esta em fase de conclusdo o programa detalhado que ha-de orientar o projecto de construcéo do Casino de Lisboa, o qual incluirao
orgamento do investimento a realizar, levando ja em linha de conta, nomeadamente, a actual implantacéo, tal como decorre dos
contactos mantidos com a Camara Municipal de Lisboa.

Nostermos do decreto-lei 15/2003, de 30 de Janeiro, que autorizou, nazona de jogo do Estoril, aexploracdo dejogos de fortunaou azar

em dois casinos, um situado no Estoril e outro em Lisboa, sera assinado no decurso do més de Outubro a adenda ao contrato de
concessao e paga pela Empresaa primeira prestagéo da contrapartidainicial, no montante, a precos de 2002, de 7,5 milhdes de euros.

Estoril, 9 de Setembro de 2003

O Conselho de Administracéo
Stanley Hung Sun Ho
Mério Alberto Neves Assis Ferreira
Carlos Santos Ferreira
Ambrose So
Huen Wing Ming Patrick
Choi Man Hin
Anténio José Vieira Coelho
Antonio José Pereira
Vasco Esteves Fraga
Rui Miguel Duarte Alegre

Henrique Manuel Pina Tomaz Veiga
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CPS DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Informagao respeitante a val ores mobiliérios emitidos pela Estoril Sol, SGPS SA, e por sociedades com as quais a Empresa se encontra
em relacdo de dominio ou de grupo detidos pel os membros dos érgéos sociais, nos termos do disposto daalineab) do n® 1 do art® 7° do
regulamento da CMVM n° 11/2000, com aredacg&o dada pelo regulamento n° 24/2000

e
no cumprimento do disposto nos artigos 447 e 448° do Cadigo das Sociedades Comerciais declara-se 0 nimero de acgdes da Sociedade
detidas em 31 de Dezembro de 2000 pel os membros dos Org&os Sociais e accionistas com participacdes de, pelo menos, um décimo,
um terco ou metade do capital:

- ARTIGO 447°N.° 5 DO CODIGO DAS SOCIEDADES COMERCIAIS

Stanley Ho—Presidentedo C. deAdministragao

- Noinicio do exercicio possuia 65.000 ac¢des da Estoril Sol, SGPS SA;
N&o adquiriu nem alienou acgoes no exercicio;

- Em 30.06.2003 eratitular de 65.000 ac¢des Estoril Sol, SGPS SA;

- Eratitular, em 30.06.2003, de 170.908 ac¢éo da Finansol, Sociedade de Controlo, SGPS, SA.,

AntonioJoséPereira—Vogal doC.deAdministracédo

- No inicio do exercicio eratitular de 14.237 acgdes da Estoril Sol, SGPS SA;
N&o adquiriu nem alienou accdes no exercicio;

- Em 30.06.2003 era titular de 14.237 acgdes Estoril Sol, SGPS SA.

Rui Joséda Cunha—Vogal do C. Consultivo

- No inicio do exercicio eratitular de 12.300 acgdes da Estoril Sol, SGPS SA;
Né&o adquiriu nem alienou accdes no exercicio;

- Em 30.06.2003 era titular de 12.300 acgdes Estoril Sol, SGPS SA.

MarioAlbertoNevesAssisFerreira—Vice-Presidentedo C. de Administragédo
- Noinicio do exercicio eratitular de 601 acgOes da Estoril Sol, SGPS SA;

Né&o adquiriu nem alienou accdes no exercicio;

- Em 30.06.2003 eratitular de 601 accdes Estoril Sol, SGPS SA.

Choi ManHin—Vogal doC.deAdministracao

- Noinicio do exercicio eratitular de 527 ac¢Oes da Estoril Sol, SGPS SA;
N&o adquiriu nem alienou accdes no exercicio;

- Em 30.06.2003 eratitular de 527 accdes Estoril Sol, SGPS SA.

Ambrose So—Vogal doC. de Administragéo

- Noinicio do exercicio possuia 50.000 acgdes da Estoril Sol, SGPS SA;
Né&o adquiriu nem alienou accdes no exercicio;

- Em 30.06.2003 era titular de 50.000 acgdes Estoril Sol, SGPS SA.

Patrick Huen—Vogal doC. deAdministracéo

- Noinicio do exercicio possuia 50.000 acgdes da Estoril Sol, SGPS SA;
Né&o adquiriu nem alienou accdes no exercicio;

- Em 30.06.2003 era titular de 50.000 acgdes Estoril Sol, SGPS SA.

Vasco EstevesFraga—Vogal doC. deAdministracéo

- No inicio do exercicio possuia 608 acgdes da Estoril Sol, SGPS SA;
Né&o adquiriu nem alienou accdes no exercicio;

- Em 30.06.2003 eratitular de 608 accdes Estoril Sol, SGPS SA.



PARTICIPAGOES QUALIFICADAS

REGULAMENTO DA CMVM N° 11/2000 ART® 6°
-ARTIGO 448°N°4 do CODIGO DASSOCIEDADESCOMERCIAIS

FINANSOL, SOCIEDADE DECONTROLO, S.G.P.S,,SA.

Atendendo aqueaESTORIL SOL, SGPS, SA em 30 de Junho de 2003 possuia em carteira 34.900 acgdes proprias, e sendo a FINANSOL
- SOCIEDADE DE CONTROLO, S.G.P.S,, S.A. titular de 6.875.204 acg0es, detinha directamente 57,49% do capital social e dos
direitosdevoto daESTORIL SOL, SGPS, SA ,enostermosdo art® 20, 1, d) do C.V.M. sendo os membros dos seus 6rgao de administracéo
efiscalizagdo titulares de 193.273 ac¢es, detinhaindirectamente 1,62% do capital social e direitos de voto.

AMORIM- ENTERTAINMENT E GAMING INTERNATIONAL, S.G.P.S,, SA.

Atendendo a que a ESTORIL SOL, SGPS, SA em 30 de Junho de 2003 possuia em carteira 34.900 acgdes proprias, a AMORIM-
ENTERTAINMENT E GAMING INTERNATIONAL, SGPS, SA eratitular, em 30 de Junho de 2003, de 3.817.722 accles a que
correspondia 31,92% do capital social e direitos de voto daESTORIL SOL, SGPS, SA



BALANCO - INDIVIDUAL
em 30 de Junho de 2003 e 2002

2003 2002
Activo Amortiz.e Activo Activo
Activo Bruto Provisdes Liquido Liquido
Imobilizado:
ImobilizacBes incorporeas:
Despesas de instalacdo 49.537 49.537 0 4.953
Trespasses 7.409.817 0 7.409.817 7.892.599
ImobilizagBes em curso 0 0 62.720
7.459.354 49.537 7.409.817 7.960.273
ImobilizacGes corporeas.
Edificios e outras construgdes 28.346 16.585 11.762 11.030
Equipamento bésico 158.984 135.826 23.158 34.077
Equipamento de transporte 98.303 93.509 4.795 11471
Ferramentas e utensilios 11.479 11.456 24 41
Equipamento administrativo 555.386 512.218 43.168 71.609
ImobilizagBes em curso 0 0 1.221.521
Adiant.p/conta de imobiliz.corpdreas 2.006 2.006 2.006
854.506 769.593 84.912 1.351.755
Investimentos financeiros:
Partes de capital em empresas do grupo 93.571.323 0| 93.571.323| 92.521.984
Adiant.p/conta de invest.financ. 35.505 35.505 35.505
93.606.827 0| 93.606.827| 92.557.489
Dividas de terceiros-médio/longo prazo:
Empresas do grupo 136.720.605 1.974.854| 134.745.751| 19.879.950
136.720.605 1.974.854| 134.745.751| 19.879.950
Dividas de terceiros-curto prazo:
Clientes, c/lc 0 0 350.575
Clientes de cobranca duvidosa 9.361 9.361 0 0
Empresas do grupo 3.393.530 3.393.530 7.867.254
Empresas associadas 110.965 110.965 0 175
Adiantamento a fornecedores 60.011 60.011 58.997
Estado e outros entes publicos 247.370 106.731 140.639 479.132
Outros devedores 3.854.442 1.046.484 2.807.958 4.459.714
7.675.679 1.273.541 6.402.138| 13.215.846
Depdsitos bancérios e caixa:
Depositos bancéarios 269.510 269.510 582.611
Caxa 2.115 2.115 349
271.625 271.625 582.960
Acréscimos e diferimentos:
Acréscimos de proveitos 0 0 6.452
Custos diferidos 3.197.588 3.197.588 4.636
3.197.588 3.197.588 11.088
Total de amortizacdes 819.130
Tota de provisdes 3.248.395
Total do activo 249.786.184 4.067.525| 245.718.659| 135.559.360

Euros




BALANCO - INDIVIDUAL
em 30 de Junho de 2003 e 2002

2003 2002
Capital proprio e passivo
Capital proprio:
Capital 59.968.420| 59.968.420
Acgdes préprias - Vaor nominal -174.080 -174.080
AccOes proprias - Descontos e prémios -281.365 -281.365
Prémios de emissdo de acgles 7.820.769 7.820.769
Ajust.partes capital em filiais e assoc. 281.903 281.903
Reservas de reavaiagdo 8.978.651 8.978.651
Reservas:
Reserves legais 4.370.050 3.709.550
Outras reservas 33.326.263| 33.326.263
Resultados transitados 12.576.654 28.626
Subtotal 126.867.265| 113.658.737
Resultado liquido do exer cicio -2.915.840 4.393.620
Total do capital préprio 123.951.424| 118.052.356
Passivo:
ProvisBes para riscos e encargos:
Provisdes para pensdes 7.133.528 6.392.810
Outras provisdes p/riscos e encargos 690.421 840.331
7.823.949 7.233.141
Dividas a terc.-médio/longo prazo:
Dividas a ingtitui¢des de crédito 100.000.000 0
Outros empréstimos obtidos 0 72.566
100.000.000 72.566
Dividas aterceiros-curto prazo
Dividas a institui¢des de crédito 5.998 0
Fornecedores, c/c 208.287 1.062.506
Outros accionistas 491.821 492.047
Outros empréstimos obtidos 0 92.996
Fornecedores de imobilizado, c/c 8.629 8.300
Estado e outros entes publicos 80.042 69.680
Outros credores 5.088.640 1.374.354
5.883.417 3.099.883
Acréscimos e diferimentos:
Acréscimo de custos 2.886 1.907.717
Proveitos diferidos 8.056.982 5.193.697
8.059.868 7.101.414
Total do passivo 121.767.234| 17.507.004
Total do capital proprio e do passivo 245.718.659| 135.559.360

Euros




DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS - INDIVIDUAL

ESTORIL SOL SGPS SA em 30 de Junho de 2003 e 2002
2003 2002
Custos e perdas
Custos merc.vend.e das mat.consumidas:
Mercadorias 221 0
Matérias primas 1.179 1.400 0 0
Fornecimentos e servigos externos 375.782 559.975
Custos com o pessoal :
Remunerages 537.857 474.109
Encargos sociais:
Outros 117.991 655.848 70.651 544.760
Amortizagdes do imob.corp./incorp. 17.807 32.330
Provisdes 428.119 445.926 305.345 337.675
Impostos 42.352 2.463
Outros custos e perdas operacionals 3.179 45.531 0 2.463
(A) 1.524.486 1.444.874
Perdas em empresas do grupo e associadas 4.073.700 416.618
Juros e custos similares:
Outros 449.679 449.679 417.672 417.672
©) 6.047.865 2.279.164
Custos e perdas extraordinarios 39.221 322.583
(E) 6.087.086 2.601.747
Impostos sobre o rendimento do exercicio 0 0
G) 6.087.086 2.601.747
Resultado liquido do exercicio -2.915.840 4.393.620
3.171.246 6.995.367
Proveitos e ganhos
Vendas:
Prestagcdes de servigos 0 0 5.514 5.514
Proveitos suplementares 7.543 138.932
Outros proveitos e ganhos operacionais 0 7.543 0 138.932
(B) 7.543 144.446
Ganhos em empresas do grupo e assoc. 2.826.007 6.256.266
Outros juros e proveitos similares:
Outros 294.187 294.187 137.640 137.640
(D) 3.127.738 6.538.353
Proveitos e ganhos extraordinérios 43.508 457.015
F) 3.171.246 6.995.367
Resumo:
Resultados operacionais: (B)-(A)= -1.516.943 -1.300.428
Resultados financeiros. [(D)-(B)]-[(C)-(A)]= -1.403.185 5.559.617
Rresultados correntes: (D)-(C)= -2.920.127 4.259.189
Resultados antes de impostos: (F)-(E)= -2.915.840 4.393.620
Resultado liquido do exercicio: (F)-(G)= -2.915.840 4.393.620

Euros
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As notas que se seguem respeitam a humeragdo sequencial definida no Plano Oficial de Contabilidade. As notas cuja numeracéo se
encontra ausente deste anexo ndo sdo aplicaveis a Empresa ou a sua apresentagao nao é relevante para a leitura das demonstragoes
financeiras anexas.

3. Oscritérios val orimétricos adoptados rel ativamente as vérias rubricas do balango e da demonstracéo de resultados, séo os seguintes:

Imobilizado corpéreo eincorpéreo

A Estoril Sol - SGPS S.A. é apenas detentora de activos imobilizados corporeos e incorpéreos rel acionados com o cumprimento do seu
objecto social, deimobilizados incorpéreos que resultam de “ Goodwill” obtido em participagdes financeiras e de activos imaobilizados
corporeos residuais que vém do tempo em que ela tinha a condigdo de empresa operacional, cuja transferéncia para as empresas
operacionais do grupo se encontraem curso. Todos estes activos encontram-se registados ao prego de aquisi¢&o e estdo sendo amortizados
segundo o método das quotas constantes.

Investimentos Financeiros

Os Investimentos Financeiros encontram-se rel evados de acordo com o método de equival éncia patrimonial .

Provisdes

As provisoes para créditos de cobranca duvidosa foram criadas em base econémica.

Procedeu-se ao ajustamento de provisdes para outros riscos e encargos, nomeadamente para fazer face ao reforgo de provisdes para
encargos futuros resultantes de contratos de reforma e pré-reforma, em obediéncia ao que se determinanaDirectriz Contabilistican®
19, conformereferido nanota 31.

7. O nimero de pessoas ao servico da Estoril Sol SGPS, SA, em 30 de Junho de 2003, é de 31

9. Os trespasses respeitam ao “Goodwill” apurado na compra do capital social da Varzim Sol. A amortizagdo € feita por 20 anos,

periodo correspondente a duracéo da concessdo da zona de jogo da Pévoade Varzim. A amortizagdo é feita pelo método directo, por

contrapartida de custos financeiros.

10. Movimentos ocorridos nas rubricas do activo imobilizado constantes do balango e nas respectivas amortizagdes e provisdes, de
acordo com os quadros seguintes:

ACTIVOBRUTO

Sddo Transf¥equiv Sddo

Rubricas Inicia Aumentos Alienagoes | patrim/are Abates Final
ImobilizagBesincorpbreas:

Despesasdeinstalacdo 49537 49537

Trespasses 7.651.208 -241.391 7.409.817
Subtotal 7.700.745 0 0 -241.391 0 7.459.354
Imobilizagdes corporees:

Edificios e outras construcoes 28.346 28.346

Equipamento basico 158.984 158.984

Equipamento detransporte 98.303 98.303

Ferramentase utensilios 11479 11.479

Equipamento administrativo 555.058 329 555.386

Adiant.p/contadeimobiliz.corporeas 2.006 2.006
Subtotal 854.177 329 0 0 0 854.506
Investimentosfinanceiros:

Partes capital em empresasdo grupo 94.819.015 -1.247.693 0| 93571323

Adiant.p/contadeinvest.financeiros 35.505 35.505
Subtotal 94.854.520 0 0 -1.247.693 0 93.606.827
Tota 103.409.442 329 0| -1.489.083 0| 101.920.687
Euros

Notas explicativas ao quadro do Activo Bruto

Tal como mencionado nanota 9 ostrespasses correspondem ao “ Goodwill” apurado na comprade participagdes da nossa empresado
grupo Varzim Sol, S.A. em 1997 e 1999. O seu valor é objecto de amortizagao directa, de que resulta a afectacéo de custos financeiros,
por um periodo de 20 anos, e que teve inicio no exercicio de 2001, tempo correspondente a duragdo da concessdo do jogo atribuida a
Varzim Sol, SA.

Asvariagdes nos val ores dosinvestimentos financeiros, nos Ultimos doze meses, sao consequénciada aplicagdo do método daequivaléncia
patrimonial e da alienagdo de 10% do capital das empresas Estoril Sol Investimentos Hoteleiros, SA e Ch&o do Parque — I nvestimentos
Imobilidrios, SA.
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
em Junho de 2003

AMORTIZACOES
Sddo Sddo
Rubricas inicia Aumentos | Alienagdes Transf2 Abates final
Imobilizagbes incorporeas:
Despesas de instalagdo 49.537 49.537
Subtotal 49.537 0 0 0 0 49,537
ImobilizacOes corporeas:
Edificios e outras construcdes 15.893 692 16.585
Equipamento basico 131.127 4.699 135.826
Equipamento de transporte 92.125 1.384 93.509
Ferramentas e utensilios 11.450 6 11.456
Equipamento administrativo 501.192 11.026 512.218
Subtotal 751.786 17.807 769.593
Tota 801.323 17.807 819.130
Euros
15. Os contratos de | easing dizem respeito aviaturas. O seu valor encontra-se totalmente amortizado.
16. Firma e sede das empresas do grupo e associadas
FIRMA E SEDE DASEMPRESAS DO GRUPO E ASSOCIADAS
Fraccdo Capitais
1-Participagdes em empresas do grupo e associadas do capital |  proprios Resultado Ano
detida %
A - Acgoes:
Estoril Sol Hotéis |, SA - Estoril 100,00% -4.803.740|  -1.954.990 | 2003
Disco-Sol Hotelaria e Animagdo, SA. - Estoril 100,00% -1.246.529 16.835| 2003
Soc.de Empreend.Santa Susana, S.A. - Estoril 100,00% 3.564.027 -1.000.000 | 2003
Estoril Sol Imobiliéria, SA - Estoril 100,00% 7.199.585 -23.378 | 2003
Essal, SA. - Estoril 100,00% 17.638 0| 2003
DTH-Desenv.Turistico e Hoteleiro, SA - Estoril 100,00% 2.429.158 0| 2003
Varzimsol, SA - Pévoa de Varzim 88,81% 17.629.641| -2.985.607 | 2003
Varzimgeste - Inv.e Part.Sociais - S.G.P.S, SA - Porto 100,00% -7.511.760 -626.162 | 2003
Estoril Sol (111), SA. - Estoril 100,00% | 48.673.331 2.731.844 | 2003
Chéo do Parque, SA - Estoril 90,00% 749.503 0| 2003
Estoril Sol - Invest.Hoteleiros, SA - Estoril 90,00% 10.566.507 -316.274 | 2003
Chéo do Golfe, SA - Estoril 100,00% 1.166.594 -45.779 | 2003
Estoril Sol (V), SA - Estoril 100,00% 34.787 -4.913 | 2003
Imobiliaria Casal S. Jose, SA - Estoril 100,00% 761.263 -7.755 | 2003
Imobiliaria D. Luis, SA 100,00% 3.370.535 -47.162 | 2003
Estoril Sol e Mar, SA 100,00% 338.973 -8.548 | 2003
Mandarim Sol, SA 100,00% -329.922 -287.218 | 2003
Sub-Total 82.665.500| -4.559.107
B - Quotas:
Datasol-Informética no Turismo, Lda - Estoril 90,00% 174.139 94.163 | 2003
Estoril Sol Internacional, Lda. - Estoril 25,00%
Sub-Total 174.139 94.163
Tota 82.783.729| -4.464.944
Euros
23. Em matériade provisdes, remete-se para o ponto 3.
25. Os valores globais das dividas activas e passivas respeitantes ao pessoal da empresa sdo:
Vdor
Activas 9.662
Passivas 5.642
Euros

12




ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
em Junho de 2003

TPLAE

ESTORIL SOL 5GPS SA

31. No cumprimento da directriz contabilistica n® 19, a Empresa tem constituida uma “provisao para pensdes’, no montante de

7.133.528 € parafazer face aresponsabilidades contratuais com pensdes de reformas.

Sendo a estimativa para estas provisdes de 8.508.326 €, a Empresareforcara a provisdo até ao exercicio de 2005, de modo a que
naquele ano se verifique a coberturaintegral da responsabilidade.

32. O total de garantias bancérias ndo reais prestadas a favor de terceiros ascendiam, em 30.06.03, a 7.265.889 €, conforme se

discrimina:
Entidade beneficiaria Finalidade Vdor
Céamara Municipa Cascais Execucdo fiscal de processos 31.970
Direccéo Gera do Tesouro Impostos / reclamagfes 7.999
Tribuna Trabalho Cascais Processos laborais 19.952
LTE Fornecimento energia 5.968
Outros Contrato venda 10% acgOes Estoril Sol Inv. Hoteleiros 7.200.000
e Chao do Parque, SA

Total 7.265.889
Euros

N&o existem quaisquer garantias reais.

34. O desdobramento das contas de provisdes acumuladas e a explicitagdo dos movimentos ocorridos no exercicio é o seguinte:

Contas Sddo Aumento Utilizacdo | Reposicdo Transf. Totd
Inicial

28-Provisdes p/cobrangas duvidosas |  3.248.395 0 0 0 0| 3.248.395

29-Provisdes plriscos e encargos 7.395.830 428.119 0 0 0| 7.823.949

Total 10.644.225 428.119 0 0 0| 11.072.344

Euros

36. Neste exercicio o Capital Social éde 59.968.420 Euros, representado por 11.993.684 acgdes ordinarias, desmaterializadas, de valor

nominal unitério de5 euros.

Categoria Quant.
Accdes nominativas 6.116.779
Acgdes ao portador 5.876.905

Total 11.993.684

37. Pessoas col ectivas com participagéo no capital social superior ou igual a20%.
- Finansol, Sociedade de Controlo, SGPS, SA, com 57,32%
- Sociedade Figueira Praia, SA, com 31,10%.
40. Movimentos ocorridos no exercicio em cada umadas rubricas de capitais préprios:
Contas Sddo Movimento | Movimento Sddo
Inicial Débito Crédito Fina
51 - Capital social 59.968.420 59.968.420

52 - AcgOes proprias -455.445 -455.445
54 - Prémio de emissdo de acgoes 7.820.769 7.820.769
55 - Ajust.partes cap.em emp.grupo e assoc.:

551 - Ajustamentos de transi¢éo 163.235 163.235

552 - Lucros ndo atribuidos 118.668 118.668
56 - Reservas de reavaiacdo 8.978.651 8.978.651
57 - Reservas:

571 - Reservas legais 3.709.550 660.500 4.370.050

577 - Reservas especiais 33.326.263 33.326.263
59 - Resultados transitados 28.626 12.548.028| 12.576.654
88 - Resultado liquido 13.208.528| 13.208.528 -2.915.840| -2.915.840
Total 126.867.265| 13.208.528 10.292.688| 123.951.424
Euros

13



B

ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
em Junho de 2003

o e T e
ESTORIL 50L 5GPS 5A

Os valores das acgOes proprias referidas no quadro anterior dizem respeito a compra de 34.900 acgdes ao prego unitario de 13.05

euros, que teve lugar em 26 de Abril de 2001.

41. Demonstragao do custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas:

Mercadorias | Mat.-Primas

Subs.e de

Consumo
Existéncia inicia 0 0
Compras 0 0
Regularizagdo de existéncias 221 1.179
Existéncia fina 0 0
Custo das merc.vend.e das mat.consumidas 221 1.179

Euros
43. Remuneracdes dos Orgaos Sociais:

Orgéos Valor
Assembleia Geral 0
Conselho de administragéo 186.050
Conselho fiscal 8.541
Conselho consultivo 54.919

Total 249.511

Euros

45. Demonstracéo dos Resultados Financeiros
Exercicios

Custos e perdas 2003 2002
681 - Juros suportados 85.436 102.178
682 - Perdas em empresas do grupo e associadas 4.073.700 416.618
685 - Diferencas cambio desfavoraveis 0 44.481
688 - Outros custos e perdas financeiras 364.244 271.013

Resultados financeiros -1.403.185 5.559.617
3.120.195 6.393.907
Euros
Exercicios

Proveitos e ganhos 2003 2002
781 - Juros obtidos 170.557 8.625
782 - Ganhos em empresas do grupo e associadas 2.826.007 6.256.266
785 - Diferencas de cambio favoraveis 0 5.135
788 - Outros proveitos e ganhos financ. 123.630 123.880

3.120.195 6.393.907

Euros

Osoutros proveitos e ganhos financeiros dizem respeito exclusivamente a especializagao do ganho obtido pela Estoril Sol nacompraa
desconto de créditos bancarios sobre a Varzimgeste, quando da aquisi¢do do capital social da Varzim Sol.

Este ganho, por estar associado ao “ Goodwill” apurado pela Estoril Sol naoperagéo de comprado capital social daVarzim Sol, estava
a ser objecto de especializagdo anual entre 2000 e 2008, termo da concesséo de jogo explorada pela Varzim Sol. Com a prorrogagéo
desta concessao dejogo até ao ano 2023, as amortizagdes do “ Goodwill” foram recal culadas no primeiro semestre de 2001, tendo por
base um horizonte temporal de 20 anos, deduzido do nimero de anos em que ja tinha havido lugar a amortizagdo, critério que, em
consonanciacom o que ja se vinhafazendo, sera aplicado ao ganho acimareferido, relativo 4V arzimgeste.

Os valores registados nas contas 782 e 682 respeitam, exclusivamente, a equivaléncia patrimonial aplicavel atodas as empresas do
grupo.
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ESTORIL SOL 5GPS SA

46. Demonstracao dos Resultados Extraordinérios

Exercicios
Custos e perdas 2003 2002
692 - Dividas incobraveis 0 0
694 - Perdas em imobilizagBes 0 19.427
695 - Multas e penalidades 4.271 0
697 - Correc.relat.a exerc.anteriores 0 898
698 - Outros custos e perdas extraord. 34.950 302.259
Resultados extraordinarios 4.287 134.432
43.508 457.015
Euros
Exercicios
Proveitos e ganhos 2003 2002
794 - Ganhos em imobilizagdes 0 1.969
796 - Reducéo de amort.e de provisdes 0 282.014
797 - Correc.relat.a exerc.anteriores 0 68.958
798 - Outros prov. E ganhos extraord. 43.508 104.074
43.508 457.015

Euros

O valor registado na conta outros proveitos e ganhos extraordinérios refere-se a especializagdo da mais-valia obtida na compra de

obrigacGes emitidas pelaVarzim Sol em 1994.

Tal como mencionado no ponto 45 relativamente a especializacdo do ganho com a compra a desconto de créditos bancérios sobre a
Varzimgeste, também esta especializacdo esta ligada a cadéncia da amortizagédo do “Goodwill” obtido na compra do capital social da

Varzimsol, pelo que o cél culo do respectivo valor foi objecto de alteragé@o naquel es exactos termos, em Junho de 2001.

47. Em 30 de Junho de 2003 a empresa tinha para com a Seguranga Social uma divida, ndo vencida, relativa aos ordenados de deste

més, de 32.757 € (art® 21 do Decreto-Lei n°411/91).
48. Outras informacfes

a) Desdobramento dos acréscimos e diferimentos:

CUSTOSDIFERIDOS

Regularizagdo da didida bancéria 3.197.588
Total 3.197.588
Euros
ACRESCIMOS DE CUSTOS
Férias a pagar 2.886
Total 2.886
Euros
PROVEITOS DIFERIDOS

Obrigagdes Sopete 1.274.162
Créditos da Varzimgeste 3.585.259
Regularizacdo da divida bancéria 3.197.561
Tota 8.056.982
Euros
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b) Partes de capital em empresas do grupo e associadas

Empresas Vdor
DATASOL - Informéticano Turismo, Lda. 174.139
DTH - Desenvolvimento Turistico e Hoteleiro, SA 2.429.158
ESSAL - Comércio Alimentar, SA 17.638
Estoril Sol Imobilidria, SA 7.199.585
Soc.de Empreendimentos Santa Suzana, SA 3.564.027
Varzimsol, SA 15.656.884
Estoril Sal (I11), SA 48.673.331
Ch&o do Parque. SA 674.552
Estoril Sol-Invest.Hoteleiros, SA 9.509.856
Chéo do Golfe, SA 1.166.594
Estoril Sol (V), SA 34.787
Imobiliaria Casal S. Jose 761.263
Imobiliaria D. Luis 3.370.534
Estoril Sol e Mar, SA 338.973
Mandarim Sol, SA 0
Total 93.571.323
Euros
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GRUPO ESTORIL SOL
BALANCO - CONSOLIDADO

ESTORIL SOL SGPS SA em 30 de Junho de 2003 e 2002

2003 2002
Activo Amortiz.e Activo Activo
Activo Bruto Provisdes Liquido Liquido
Imobilizado:
Imobilizagdes incorporeas:
Despesas de instalagdo 3.468.693 3.449.650 19.043 64.954
Propriedade ind.e outros direitos 237.572.474| 38.591.560 | 198.980.913| 201.230.160
Trespasses 948.139 123.746 824.393 877.441
ImobilizagBes em curso 178 178 62.720
Diferencas de consolidacdo 25.685.694 9.902.853 | 15.782.841| 16.844.517
267.675.178| 52.067.810 | 215.607.368| 219.079.791
Imobilizacbes corpdress:
Terrenos e recursos naturais 2.558.287 2.558.287 2.553.548
Edificios e outras construcoes 145.180.471| 65.127.931| 80.052.540| 76.973.081
Equipamento basico 58.287.127| 33.486.797 | 24.800.330| 26.622.997
Equipamento de transporte 698.193 467.976 230.217 306.689
Ferramentas e utensilios 152.335 148.204 4131 3.615
Equipamento administrativo 3.162.620 2.111.032 1.051.588 1.035.971
ImobilizagBes em curso 5.724.588 5.724.588 7.174.945
Adiantamentos p/c imob. Corporeas 4.854.894 4.854.894 2.581.383
220.618.516| 101.341.940 | 119.276.576| 117.252.228
Investimentos financeiros:
Partes de capital em emp.associadas 476.790 476.790 488.910
Titulos e outras aplic.financeiras 58.187 58.187 0 57.688
Adiantamentos p/c inv. Financeiros 35.505 35.505 35.505
570.481 58.187 512.294 582.103
Circulante:
Existéncias:
Mat. Primas, subs. E de consumo 827.792 209.812 617.981 752.308
Produtos e trabalhos em curso 15.250.092 15.250.092| 15.250.092
Produtos acabados e intermédios 20.765 0 20.765 20.765
Mercadorias 198.595 198.595 275.405
16.297.245 209.812| 16.087.433| 16.298.570
Dividas de terceiros - curto prazo:
Clientes, c/c 3.928.384 2.849.771 1.078.613 1.906.602
Clientes de cobranca duvidosa 4.245.757 4.239.608 6.149 0
Empresas associadas 272.684 110.965 161.719 467.540
Empresas participadas e participantes 0 0 0 175
Adiantamentos a fornecedores 465.696 465.696 264.888
Adiantamentos a fornec. Imobilizado 17.364 17.364 378.189
Estado e outros entes publicos 2.374.679 106.731 2.267.948 1.364.560
Outros devedores 3.451.929 2.034.142 1.417.787 5.525.391
14.756.492 9.341.217 5.415.275 9.907.344
Depositos bancarios e caixa
Depdsitos bancarios 4.729.866 4.729.866 5.285.815
Caxa 5.367.782 5.367.782 5.023.766
10.097.647 0| 10.097.647| 10.309.581
Acréscimos e diferimentos:
Acréscimos de proveitos 39.414 39.414 348.863
Custos diferidos 17.705.318 17.705.318 1.670.030
17.744.732 0| 17.744.732 2.018.893
Total de amortizagtes 153.409.750
Tota de provisdes 9.609.216
Total do activo 547.760.292 | 163.018.966 | 384.741.326| 375.448.510

euros




GRUPO ESTORIL SOL
BALANCO - CONSOLIDADO
em 30 de Junho de 2003 e 2002

Capital proprio e passivo

Capital proprio:
Capital
Acgdes proprias-Vaor nominal
Accoes proprias-Descontos e prémios
Premio de emisséo de acgBes(quotas)
Diferencas de consolidacdo
Ajustam.partes de capital filiais e assoc.
Reservas de reavaiacdo
Reservas:
Reservas legas
Oultras reservas
Resultados transitados

Resultado liquido do exercicio
Total do capital proprio
Interesses minoritarios

Passivo:

Provisdes para riscos e encargos:
ProvisBes para pensdes
Outras provisdes p/riscos e encargos

Dividas a terceiros-médio/longo prazo:
Empréstimos por obrigagdes:

N&o convertiveis
Dividas a institui¢des de crédito
Outros empréstimos obtidos
Estado e outros entes publicos

Dividas aterceiros - curto prazo:
Empréstimos por obrigacoes:
N&o convertiveis
Dividas a institui¢cdes de crédito
Adiantamentos por conta de vendas
Fornecedores, c/c
Fornecedores-facturas em recep.e confer.
Empresas associadas
Outros accionistas
Adiantamentos de clientes
Outros empréstimos obtidos
Fornecedores de imobilizado, c/c
Estado e outros entes publicos
Outros credores

Acréscimos e diferimentos:
Acréscimos de custos
Proveitos diferidos

Total do passivo
Total do cap. prop., dosint. min. e do passivo

2003 2002
59.968.420| 59.968.420
-174.080 -174.080
-281.365 -281.365
7.820.769 7.820.769
83.283 83.283
182.938 182.938
8.979.391 8.979.391
4.655.393 3.531.851
28.913.203| 28.913.754
2.389.777| -6.577.558
112.537.729| 102.447.403
-5.769.453 3.508.118
106.768.276( 105.955.521
1.131.602 0
7.133.528 6.392.810
1.788.066 1.377.314
8.921.594 7.770.124
935.625 935.246
135.227.589( 85.319.007
0 72.566
41.905.486| 56.056.884
178.068.700 | 142.383.703
17.633.456| 52.962.606
20.800 20.800
3.400.230 6.019.149
242.658 13.799
350.000 270.000
491.821 492.047
39.872 156.986
11.834 92.996
5.268.063 2.567.457
26.443.096| 29.324.270
4.577.582 3.009.090
58.479.411| 94.929.200
6.148.705 6.110.502
25.223.038| 18.299.459
31.371.743| 24.409.961
276.841.448 | 269.492.989
384.741.326| 375.448.510

euros
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GRUPO ESTORIL SOL

em 30 de Junho de 2003 e 2002

EI DEMONSTRAGCAO DE RESULTADOS - CONSOLIDADO
RIL SOL SGPS SA

2003 2002
Custos e perdas
Custos merc.vend.e das mat.consumidas:
Mercadorias 215.946 1.202.690
Materias 2.715.138 2.931.083 1.760.279 2.962.969
Fornecimentos e servigos externos 15.147.198 16.793.318
Custos com o pessoal:
Remuneraces 15.996.456 15.545.419
Encargos sociais:
Outros 6.207.622| 22.204.078 4.652.867| 20.198.286
Amort.do imob.corpdreo/incorpéreo 9.423.065 8.848.755
Provisdes 1.008.273| 10.431.338 782.476 9.631.232
Impostos 45.010.950 46.910.323
Outros custos operacionais 2.575.735| 47.586.685 1.610.094| 48.520.417
(A) 98.300.382 98.106.222
Perdas em empresas do grupo e associadas 0 21.064
Juros e custos similares:
Outros 3.363.620 3.363.620 3.422.970 3.422.970
© 101.664.001 101.550.256
Custos e perdas extraordinarios 1.852.842 1.354.295
(E) 103.516.844 102.904.551
Impostos sobre o rendim.do exercicio 4.806 0
(G) 103.521.650 102.904.551
Interesses minoritarios -31.627 0
Resultado consolidado lig. Do exercicio -5.769.453 3.508.118
97.720.569 106.412.669
Proveitos e ganhos
Vendas:
Mercadorias 420.477 206.464
PrestacOes de servicos 93.399.379| 93.819.856| 99.662.095| 99.868.559
Trabalhos para a propria empresa 0 189.238
Proveitos suplementares 766.912 917.497
Subsidios a exploragdo 1.154.654 3.376.362
Outros proveitos operacionais 1.454.879 3.376.445 1.110.696 5.404.555
(B) 97.196.301 105.462.352
QOutros juros e proveitos similares:
Outros 202.695 202.695 187.642 187.642
(D) 97.398.996 105.649.994
Proveitos e ganhos extraordinarios 321.573 762.676
F 97.720.569 106.412.669
Resumo:
Result.operac.: (B)-(A)= -1.104.081 7.356.130
Result.financ.: [(D)-(B)]-[(C)-(A)]= -3.160.924 -3.256.393
Result.correntes: (D)-(C)= -4.265.005 4.099.738
Result.antes de impostos: (F)-(E)= -5.796.274 3.508.118
Res.cons. com os int. min. do exerc.: (F)-(G)= -5.801.080 3.508.118
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
CONSOLIDADAS
em Junho de 2003

As notas que se seguem respeitam a numeragdo sequencial definida no Plano Oficial de Contabilidade. As notas cuja numeracéo se
encontra ausente deste anexo nao sdo aplicaveis a Empresa ou a sua apresentacéo nao € relevante para a leitura das demonstragdes
financeiras

| - INFORMACOES RELATIVAS AS EMPRESAS INCLUIDAS NA CONSOLIDACAO E A OUTRAS
1 - Empresas incluidas na consolidagéo

ESTORIL SOL (I11) - TURISMO, ANIMACAO E JOGO, S.A , com sede na Rua Melo e Sousa, 535, no Estoril, ndo possui qual quer
participagéo nas empresas consolidadas e éfilial da empresa-mae, na medida em que estatem o direito aque serefereaalineac) do n®
1 do art® 1° do Dec. Lei n° 238/91, de 2 de Julho.

DATASOL - INFORMATICA NO TURISMO, LDA., com sede naRuaMelo e Sousa, 535, no Estoril, nfo possui qual quer participagéo
nas empresas consolidadas e éfilial da empresa-mae, na medida em que estatem o direito aque serefereaalineac) do n® 1 do art® 1°
do Dec. Lei n°238/91, de 2 de Julho.

ESTORIL SOL HOTEIS II, SA., tem sede na Rua Melo e Sousa, 535 no Estoril, ndo possui qualquer participagio nas empresas
consolidadas e éfilial da empresa-mae, na medida em que estatem o direito aque serefereaalineac) don® 1 do art® 1° do Dec. Lei n®
238/91, de 2 de Julho.

SOCIEDADE DE EMPREENDIMENTOS SANTA SUSANA, com sede na Rua Melo e Sousa, 535, no Estoril, ndo possui qualquer
participagéo nas empresas consolidadas e éfilial da empresa-mae, na medida em que estatem o direito aque serefereaalineac) do n®
1 do art® 1° do Dec. Lei n° 238/91, de 2 de Julho.

ESSAL - COMERCIO ALIMENTAR, S.A. com sede na Rua Melo e Sousa, 535, no Estoril, ndo possui qualquer participagio nas
empresas consolidadas e é filial da empresa-mae, na medida em que esta tem o direito a que serefere aalineac) do n° 1 do art® 1° do
Dec. Lei n°238/91, de 2 de Julho.

ESTORIL SOL IMOBILIARIA, S.A. com sede na Rua Melo e Sousa, 535, no Estoril, ndo possui qualquer participagio nas empresas
consolidadas e éfilial da empresa-mae, na medida em que estatem o direito aque serefereaalineac) don® 1 do art® 1° do Dec. Lei n°
238/91, de 2 de Julho.

DTH - DESENVOLVIMENTO TURISTICO E HOTELEIRO, S.A. - com sede na Rua da Vitdria, 42 - 3° Esq., Lisboa, n&o possui
qual quer participagéo nas empresas consolidadas e é filial daempresa-mae, namedidaem que estatem o direito aque serefereaainea
c) don°1 do art® 1° do Dec. Lei n°238/91, de 2 de Julho.

DISCO - SOL, HOTELARIA E ANIMACAO, S.A. - com sede na RuaMelo e Sousa, 535, no Estoril, ndo possui qual quer participacéo
nas empresas consolidadas e é filial da empresa-mae, na medida em que estatem o direito aque serefereaalineac) do n® 1 do art® 1°
do Dec. Lei n°238/91, de 2 de Julho.

VARZIMGESTE - INVESTIMENTOS E PARTICIPACOES, S.G.P.S,, SA. - com sede na Rua Dr. Alberto Macedo, 787, 14° andar no
Porto, possui uma participagao de 11,19% naVarzim Sol — Turismo, Jogo e animagdo, SA e éfilial daempresa-mae namedidaem que
estatem o direito aque se refereaalineac) do n® 1 do art® 1° do Dec. Lei n®238/91, de 2 de Julho.

VARZIM SOL — TURISMO JOGO E ANIMACAO, S.A., com sede no Largo do Passeio Alegre - 4491 Pévoado Varzim, é detidaem
11.19% pela Varzimgeste - Investimentos e Participacdes, S.G.P.S, S.A e o restante pela Estoril Sol, S.A. Por conseguinte, éfilial da
empresa-mée na medida em que estatem o direito aque se refere aalinea c) do n° 1 do art® 1° do Dec. Lei n° 238/91, de 2 de Julho. A
DENOMINACAO SOCIAL ANTERIOR ERA “SOPETE — SOCIEDADE POVEIRA DE EMPREENDIMENTOS TURISTICOS, SA.

ESTORIL SOL — INVESTIMENTOS HOTELEIROS, SA, com sede no Hotel Estoril Sol, décimo sexto andar, Parque de Palmela,
Estrada Marginal, em Cascais, ndo possui qualquer participagdo nas empresas consolidadas e é filial daempresa - mae, namedidaem
que estatem o direito aque serefere aalineac) do n® 1 do art® 1° do Dec. Lei n° 238/91, de 2 de Julho.

ESTORIL SOL (V) —INVESTIMENTOSIMOBILIARIOS, SA, com sede no Hotel Estoril Sol, décimo sexto andar, Parque de Palmela,
Estrada Marginal, em Cascais, ndo possui qualquer participagdo nas empresas consolidadas e é filial daempresa - mae, namedidaem
que estatem o direito aque serefere aalineac) do n® 1 do art® 1° do Dec. Lei n° 238/91, de 2 de Julho.

IMOBILIARIA D. LUIS, SA, com sede no Hotel Estoril Sol, décimo sexto andar, Parque de Palmela, Estrada Marginal, em Cascais,
nado possui qual quer participagdo nas empresas consolidadas e é filial da empresa - mae, na medida em que estatem o direito a que se
refere aalineac) do n® 1 do art® 1° do Dec. Lei n° 238/91, de 2 de Julho.

ESTORILSOL E MAR — INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS, SA, com sede no Hotel Estoril Sol, décimo sexto andar, Parque de
Palmela, Estrada Marginal, em Cascais, ndo possui qualquer participagao nas empresas consolidadas e é filial da empresa - mae, na
medida em que esta tem o direito a que serefere aalineac) do n° 1 do art® 1° do Dec. Lei n° 238/91, de 2 de Julho.

CHAO DO PARQUE — SOCIEDADE DE INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS, SA, com sede no Hotel Estoril Sol, décimo sexto andar,
Parque de Palmela, Estrada Marginal, em Cascais, ndo possui qualquer participagdo nas empresas consolidadas e éfilial daempresa -
mé&e, na medida em que estatem o direito a que se refere aaineac) do n® 1 do art® 1° do Dec. Lei n° 238/91, de 2 de Julho.
CHAO DO GOLFE — SOCIEDADE DE INVESTIMENTOSIMOBILIARIOS, SA, com sede no Hotel Estoril Sol, décimo sexto andar,
Parque de Palmela, Estrada Marginal, em Cascais, ndo possui qualquer participacao nas empresas consolidadas e éfilial da empresa -
mae, na medida em que esta tem o direito a que se refere aalineac) do n° 1 do art® 1° do Dec. Lei n° 238/91, de 2 de Julho.

IMOBILIARIA CASAL S. JOSE, SA, com sede no Hotel Estoril Sol, décimo sexto andar, Parque de Palmela, Estrada Marginal, em

Cascais, ndo possui qual quer participagdo nas empresas consolidadas e éfilial da empresa - mae, na medida em que estatem o direito
aque serefereaalineac) do n° 1 do art® 1° do Dec. Lei n° 238/91, de 2 de Julho.
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MANDARIM SOL - RESTAURACAO, SA, com sede no Hotel Estoril Sol, décimo sexto andar, Parque de Palmela, Estrada Marginal,
em Cascais, nao possui qualquer participagao nas empresas consolidadas e é filial da empresa - mée, na medida em que esta tem o
direito aque serefere aalineac) do n° 1 do art® 1° do Dec. Lei n° 238/91, de 2 de Julho.

PROPORCAO DO CAPITAL DETIDO PELA ESTORIL SOL, SG.P.S

Empresas Direct. Indirect.
Parques do Tamariz, SA 0,00% 33,33%
A Voz da Pbvoa, Comunicacdo Socid, SA. a) 0,00% 100,00%
Chéo do Golfe - Investimentos Imobiliarios, SA 100,00%

Chéao do Parque - Investimentos Imobilidrios, SA 90,00%
Datasol-Informética no Turismo, Lda. 90,00%
Disco-Sol - Hotelaria e Animagéo, SA 100,00%
DTH - Desenv. Turistico e Hoteleiro, SA 100,00%
Imobiliaria Casa S. José, SA 100,00%
Imobilidria D. Luis, SA 100,00%
Essal-Comércio Alimentar, SA. 100,00%
Estoril Sol - Investimentos Hoteleiros, SA 90,00%
Estoril Sol (I11) - Turismo, animagéo e Jogo, S.A. 100,00%
Estoril Sol (V) - Investimentos Imobilidrios, SA 100,00%
Estoril Sol e Mar - Investimentos Imobilidrios, SA 100,00%
Estoril Sol Hoteis |, SA. 100,00%
Estoril Sol Imobiliéria, SA. 100,00%
Mandarim Sol - Restauraggo, SA 100,00%
Sepote - Sociedade Mediadora de Seguros, Lda a) 0,00% 98,00%
Soc.de Empreendimentos Santa Susana, S.A. 100,00%
Varzim Sol - Turismo, Jogo e Animag&o, SA 88,81% 11,19%
Varzimgeste - Invest. e Participagfes, SA 100,00%

a) ParticipacOes detidas directamente pela Varzim Sol, SA.
ESTORIL SOL INTERNACIONAL, LDA., com sede na Rua Melo e Sousa 535 no Estoril, ndo possui qualquer participacéo nas
empresas consolidadas e € uma empresa associada da empresa consolidante, dado que se trata de uma sociedade na qual aquela detém
uma participagao no seu capital social de 25%.
7 - NUmero médio de pessoal

O numero médio de pessoas ao servigo das véarias empresas do grupo consolidadas pelo método integral, em Junho de 2003, é o
seguinte:

Empresas Pessoal Pessoal | Comercial| Total
dirigente | administ.| eoutros

Estoril Sol SGPS, SA. 17 3 11
Estoril Sol (111) - Turismo, animagéo e Jogo, S.A. 31 109 805
Varzim Sol - Turismo, Jogo e Animagdo, SA 7 38 435
Estoril Sol Hoteis I, SA.
Datasol-Informética no Turismo, Lda. 3
Mandarim Sol - Restauragdo, SA 3 25 2
Soc.de Empreendimentos Santa Susana, S.A.
Essal-Comércio Alimentar, SA.

Estoril Sol Imobiliéria, SA.

Disco-Sol - Hotelaria e Animagéo, SA

Chéao do Parque - Investimentos Imobilidrios, SA
Estoril Sol - Investimentos Hoteleiros, SA 6
Chéo do Golfe - Investimentos Imobiliarios, SA
Estoril Sol (V) - Investimentos Imobiliérios, SA
Imobilidria Casal S. José

Imobilidria D. Luis, SA

Estoril Sol e Mar - Investimentos Imobilidrios, SA
DTH - Desenv. Turistico e Hoteleiro, SA
Varzimgeste - Invest. e Participacdes, SA

Total 55 159 1.279
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Il - INFORMACOESRELATIVASA IMAGEM VERDADEIRA E APROPRIADA
8 - Imagem verdadeira e apropriada

A aplicacdo das Normas de Consolidacao é suficiente para que as Demonstracées Financeiras Consolidadas apresentem uma imagem
verdadeira e apropriada da situagéo financeira e dos resultados do conjunto das empresas incluidas na consolidaggo.

I11- INFORMACAO RELATIVA AOS PROCEDIMENTOS DE CONSOLIDACAO
10 - Diferencas de consolidagéo

Em 30 de Junho de 2003, o saldo desta rubrica compde-se da seguinte forma:

Diferencas Amortizagdo
Empresas Positivas Negativas acumulada
DATASOL - Informéticano Turismo, Lda. 83.257
Soc.de Empreend.Santa Susana, SA 26 2.078
Soc.de Empreend.Santa Susana, SA 24.940 14.964
Estoril Sol Hoteis I, SA 1.110.297 1.110.297
Disco-Sol - Hotelaria e Animagéo, SA 139.471 139.471
Varzimgeste-Investimentos e Participagdes, SGPS 13.480.996 5.112.100
Varzim Sol - Turismo, Animacéo e Jogo, S.A. 10.929.989 3.523.943
Diferengas de Consolidacéo 83.283 | 25.685.694 9.902.853

euros

13 - As demonstragdes Financeiras Consolidadas foram elaboradas com referéncia a mesma data das Demonstragdes Financeiras da
Empresa-M&e, ou seja, 30 de Junho de 2003.

IV - INFORMACOES RELATIVAS A COMPROMISSOS
22 - Garantias prestadas

O total de garantias bancérias ndo reais prestadas a favor de terceiros ascendiam, em 30 de Junho 2003 a 10.097.689 €, conforme se
discrimina:

Entidade beneficiaria Finalidade Vaor
IGJ Contrapartida anual 2.611.705
Ministério Administragdo Interna 37.410
Supremo Tribuna Administrativo Processos laborais 42.897
Electricidade do Norte Fornecimento energia 36.377
Petrogal Fornecimento combustiveis 12.970
Diversos 4.193
Direccéo Geral do Tesouro Impostos/reclamactes 7.999
Camara Municipal de Cascais Execucéo fisca 31.970
Tribunal Trabalho Processos laborais 29.928
LTE Fornecimento energia 82.240
Outros Contrato venda 10% acgBes Estoril Sol Inv. Hoteleiros

e Chéo do Parque, SA 7.200.000
Total 10.097.689

A Varzim Sol prestou em 1993 umagarantiaa DGCI no valor de 1.316.826 € rel acionada com atributagéo do bingo. Tendo aempresa
jaregularizado a situagé@o aguarda que a DGCI proceda ao cancelamento da mencionada garantia.

V - INFORMACOESRELATIVASA POLITICAS CONTABILISTICAS
23 - Bases de apresentacéo e principais critérios val orimétricos utilizados

As demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas a partir dos livros e registos contabilisticos das empresas do grupo,
mantidos de acordo com os principios de contabilidade geralmente aceites em Portugal .

A consolidag&o das empresas subsidiérias referidas nanota 1, do grupo I, com excepcéo da Estoril Sol Internacional, S.A. efectuou-se
pelo método deintegragéo global. Os saldos e transaccGes significativas entre empresas foram eliminados no processo de consolidaggo.
Os interesses minoritarios, no valor de 1.131.602 €, decorrem da manutencéo em poder de terceiros de 10% do capital das Sociedades
Estoril Sol Investimentos Hoteleiros, SA e Chdo do Parque — Investimentos Imobiliérios, SA.
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Os critérios valorimétricos adoptados relativamente as vérias rubricas do Balango e da Demonstracéo dos Resultados Consolidados,
s80 0s seguintes:

Imobilizado
NaEstoril Sol SGPS, SA enaEstoril Sol 111, SA osimobilizados corpéreos e incorpdreos encontram-se registados ao preco de aquisi¢go.

NaVarzim Sol, empresa que explora a concessdo de jogo da Pévoa de Varzim, o imobilizado corpéreo, no que respeita a terrenos e a
edificios, foi objecto de reavaliagao tendo por base os Decretos Lei nimeros 219/82, de 2 de Junho, 399G/84, de 28 de Dezembro, 118-
B86, de 27 de Maio, 111/88, de 2 de Abril, 49/91, de 25 de Janeiro, 264/92 de 24 de Novembro e 31/98 de 11 de Fevereiro. Até ao
exercicio de 2000 haviam sido incorporadas no capital social reservas de reavaliagéo de cerca de 5.550.000 €, e no primeiro semestre
do exercicio anterior foram incorporadas no capital social reservas de reavaliacéo no valor de aproximado de 2.885.000 €. Todas as
restantes imobilizages corporeas, incluindo as que séo objecto de contrato de locagéo financeira, foram original mente contabilizadas
pelo preco de aquisi¢éo.

Na Estoril Sol Hotéis I, SA asimobilizagbes corporeas adquiridas em 1991 foram reavaliadas ao abrigo do Decreto-Lei n° 264/92, de
24 de Novembro. O restante imobilizado encontra-se registado ao val or de aquisi¢ao.

Nas empresas criadas no primeiro semestre de 2002, o imobilizado corp6reo encontra-se registado ao preco de aquisi¢ao e o imobilizado
corporeo, na parte relativa a terrenos e recursos naturais e a Edificios e Outras Construgdes, encontra-se reavaliado ao abrigo do
Decreto-Lei 49/91, de 25 de Janeiro reportado a 31 de Dezembro de 1990, e ao abrigo do Decreto-Lei 264/92. O restante imobilizado
corporeo (Equipamento Baésico, ferramentas e utensilios e Equipamento Administrativo) foi reavaliado ao abrigo do Decreto-Lei 118-
B/86, reportado a31 de Dezembro de 1985. O activo imobilizado corpéreo, com excepcado dos terrenos e dos Edificios, adquirido desde
1 de Janeiro de 1989, estareflectido no balanco ao prego de aquisi¢éo.

Nasrestantesfiliais o imobilizado corpéreo encontra-se reflectido no balango ao preco de aquisigao.

Na sequéncia da prorrogagao das concessdes do jogo do Estoril e da Pvoade Varzim asfiliais Estoril Sol (I11) e Varzim Sol, no final
de 2001, por mais 15 anos, o compromisso financeiro assumido com o Estado foi de, respectivamente, 101.861.259 € € 58.359.354 €,
o qual teraum servigo de divida que teve inicio no ultimo trimestre de 2001, com o pagamento global 91.705.062 € e terminaraem
2006, com o pagamento da Ultima das 6 tranches negociadas. As cinco tranches vencidas a partir de 1 de Janeiro de 2002 foram
majoradas pelos indices de precos no consumidor estimados.

Asreintegragdes do imobilizado corp6reo af ecto as duas concessdes tém por base as taxas preconizadas na L ei Fiscal ou o nimero de
anos que decorrem até ao fim das concessdes, conforme o que permita aamortizagdo mais rapidados bens. A excepcéo diz respeito as
maquinas de jogo, cujavida Util passou, a partir de 2002, a ser de apenas de 4 anos, periodo que esta em melhor conformidade com a
vida Util destes bens.

Com a prorrogagdo das concessdes de jogo do Estoril e da Pévoa, procedeu-se, em 2001, ao recal culo das amortizagGes dos valores
contabilisticosrelativos ao direito de exploragéo do jogo até aos anos 2005 e 2008, respectivamente. Assim, embora as amortizagdes
continuem a ser feitas segundo quotas progressivas, 0 método que passou a ser aplicado para a obtencdo de tais quotas € o dos digitos
e 0 horizonte de amortizag@o dos mencionados prémios passou a ser de 20 anos. Também devido as prorrogacGes mencionadas, as
taxas de amortizag&@o dosimobilizados corpéreos foram corrigidas, no exercicio de 2001, na Estoril Sol (I11) enaVarzim Sol, de modo
a que as amortizagdes se ajustassem melhor a vida Util destes bens. De salientar que a amortizag&o do compromisso financeiro para
com o Estado, decorrente da prorrogagao das concessoes, ja se encontra afectada do efeito da majoracdo das prestacoes.

A Mandarim Sol — Restauragao, SA apresenta no seu balango um trespasse no valor de 895.347,62 € que é consequéncia da diferenga
entre o valor pago a Empresa Estoril Mandarim — Restaurante Chinés, entidade que vinha explorando o restaurante chinés do Casino
Estoril e o valor contabilistico do patriménio por esta detido. Este valor (Goodwill) é reconhecido e amortizado segundo a Directriz
Contabilistican® 1/91, por um periodo de 15 anos.

Todo o restante imobilizado incorpdreo afecto as concessdes € amortizado segundo o que € preconizado pelalLei Fiscal.
A base para o calculo das amortizagdes e reintegragdes do imobilizado corp6reo e incorpéreo que esta fora das concessoes, € o valor

reavaliado ou o custo historico, conforme aplicavel, segundo o método das quotas constantes, ataxas que se mantém dentro doslimites
estabel ecidos por legislagdo fiscal em vigor e que correspondem razoavel mente ao periodo de vida Gtil estimada das imobilizacGes.

Locacadofinanceira

A Estoril Sol SGPS, SA, a Estoril Sol Investimentos Hoteleiros, SA e aVarzim Sol, S.A. tém ao servico bens em regime de locagdo
financeira que se encontram relevados no activo imobilizado bruto da empresa. O valor e a decomposicéo destes bens encontram-se
mencionados nanota47.

Existéncias

Nas empresas do Grupo Estoril Sol as mercadorias e as matérias primas, subsidiérias e de consumo encontram-se val orizadas ao custo
médio ponderado.
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Os produtos acabados e semi-acabados e os trabal hos em curso encontram-se val orizados ao custo de produgéo.
No que respeita & embal agens comerciais, a suavalorizagéo é feita pelo método FIFO.
ProvisBes

As provisoes para créditos de cobranga duvidosa da Estoril Sol (I11), S.A e da Varzimsol encontram-se calculadas em funcdo da
expectativa de cobranga e as da empresa méae e restantes empresas filiais em funcéo do disposto nalegislagéo fiscal, nomeadamente no
artigo 34 do Cadigo do IRC. As provisdes para mercadorias, matérias primas, matérias subsidiérias e de consumo, criadas na Estoril
Sol, S.A, etransferidas paraaEstoril Sol (111), em Outubro de 2001, foram constituidas ou reforgadas com base no principio da perda
de valores para ositems que ndo tenham tido movimentos nos Ultimos 12 meses.

A Estoril Sol (111), tem provisoes para fazer face a eventuais obrigagdes decorrentes de processos judiciais em curso. Na Estoril Sol
SGPS, S.A foram ainda reforgadas e utilizadas provisdes para encargos futuros resultantes de contratos de reforma e pré-reforma, em
obediéncia ao que se determina na Directriz Contabilistican® 19.

24— Astransacgdes em moeda estrangeira séo convertidas em Euros aos cambios vigentes a data da operacéo. As diferengas de cdmbio
realizadas no exercicio integram os resultados correntes do exercicio. Em 30 de Junho de 2003 n&o existiam saldos em moeda estrangeira.

VI - INFORMACOES RELATIVAS A DETERMINADAS RUBRICAS

25 - O valor mais significativo das despesas de instalacéo inclui, essencia mente, indemnizacdes pagas a trabal hadores das Empresas
Estoril Sol 111, S.A. e Estoril Sol Hotéisll, S.A., decorrentes de processos de reestruturagdo de ambas as empresas. Daquele valor falta
apenas amortizar aimportanciade 10.858 €.

Nas restantes empresas do grupo as despesas de instalagéo referem-se a gastos com a sua constitui¢ao.

27 - Movimentos ocorridos nas rubricas do activo imobilizado constantes de balango consolidado e nas respectivas amortizagoes e
provisoes, de acordo com os quadros seguintes:

ACTIVOBRUTO

Rubricas Transfa/equiv.
Saldo Aumentos |Alienacdes Patrimonial/ | Abates Saldo
Inicia ARE directas final
Imobilizado
ImobilizacBes incorpéreas
Despesas de instalagdo 3.468.693 0 0 0 0| 3.468.693
Propriedade ind.e outros direitos 237.572.474 0 0 0 0(237.572.474
Trespasses 1.472.530 0 0 -524.391 0 948.139
Imobilizagdes em curso 178 0 0 0 0 178
Diferencas de consolidacéo 25.685.694 25.685.694
Sub-total 269.199.569 0 0 -524.391 0|267.675.178
Imobilizagdes corpdreas
Terrenos e recursos naturais 2.558.287 0 0 0 0| 2.558.287
Edificios e outras construgdes 145.520.963 26.239 0 0| -366.731|145.180.471
Equipamento basico 56.716.287 | 1.678.242 -3.030 400.436| -504.808 | 58.287.127
Equipamento de transporte 732.432 48.716| -70.957 0 -11.998 698.193
Ferramentas e utensilios 150.927 1.409 0 0 0 152.335
Equipamento administrativo 3.090.455 74.157 -1.992 0 0| 3.162.620
Imobilizagdes em curso 2.996.400| 3.128.625 0 -400.436 0| 5.724.588
Adiantamentos p/c imob. Corpoéreas 5.058.498 0 0 -203.604 0| 4.854.894
Sub-total 216.824.249| 4.957.388| -75.979 -203.604 | -883.537 |220.618.516
Investimentos financeiros
Partes de capital em emp.associadas 499.869 0 0 -23.079 0 476.790
Titulos e outras aplic.financeiras 58.187 0 0 0 0 58.187
Adiantamentos p/c inv. Financeiros 35.505 0 0 0 0 35.505
Sub-total 593.560 0 0 -23.079 0 570.481
Total 485.617.378| 4.957.388| -75.979 -751.074 | -883.537 |488.864.176

Euros
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AMORTIZACOES

Rubricas Saldo Saldo
Inicial Aumentos | Alienagdes Tranf2, Abates Final
Imobilizado:
Imobilizactes incorporeas:
Despesas de instalagdo 3.446.042 3.608 0 0 0| 3.449.650
Propriedade ind.e outros direitos 37.241.001 | 1.350.560 0 0 0| 38.591.560
Trespasses 99.124 24.622 0 0 0 123.746
Diferencgas de consolidagdo 9.373.473 529.381 9.902.853
Sub-total 50.159.639 | 1.908.171 0 0 0| 52.067.810
Imobilizacbes corporesas:
Edificios e outras constructes 62.408.640 | 2.972.045 0 0| -252.754| 65.127.931
Equipamento bésico 29.447.642 | 4.366.124 -316 0| -326.654| 33.486.797
Equipamento de transporte 450.872 51.343 -22.241 0 -11.998 467.976
Ferramentas e utensilios 147.826 378 0 0 0 148.204
Equipamento administrativo 1.989.466 122.505 -939 0 0| 2111.032
Sub-total 94.444.446 | 7.512.395 -23.495 0| -591.406 [101.341.940
Tota 144.604.086 | 9.420.566 -23.495 0| -591.406 [153.409.750
euros

33— Em 2005 dar-se-a o reembol so das obrigacGes emitidas em 1995 pela Varzim Sol, cujo valor em 30.06.03 é de 935.625 €.

34 — O montante das dividas a terceiros apresentados no balanco da Varzim Sol e que se encontram cobertas por garantiasreais, sob a
formade hipotecadeimovel, ascendea1.316.826 €.

36 - Reparti¢do das vendas e prestagdes de servigos, por actividades e mercados geogréficos:

Concessao Hotelaria Comuns Total
e Outras

71 - Vendas 95.910 0 324.567 420.477

72 - PrestacOes de servigos 91.294.057 462.397 1.642.924 | 93.399.379

Tota 91.389.967 462.397 1.967.491 | 93.819.856
euros

Mercado Mercado Tota
Interno Externo

71 - Vendas 420.477 0 420.477

72 - PrestacOes de servigos 93.399.379 0 93.399.379

Total 93.819.856 93.819.856
euros

39 - Asremunerac8es dos 0rgaos sociais, na empresa-mae e nas empresas filials, foram as seguintes:
Orgaos Remun.
Global

Assembleia Geral 1.546

Conselho de Administracdo 337.207

Conselho Fiscal 16.670

Conselho Consultivo 454.349

Total 809.773
euros

41 - AsreavaliacOes efectuadas em exercicios anteriores foram ao abrigo dos respectivos diplomas legais.
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42 — Quadro discriminativo das reavaliagoes:

Rubricas Custo Reavaliagdes Vaor
histérico reavaliado
a) a) a)
ImobilizacBes corpdéreas:
Terrenos e recursos naturais 237.651 2.318.381 2.557.032
Edificios e outras construcoes 7.931.293| 27.003.822 7.701.439
Equipamento basico 616.772 1.092.845 6.700
Equipamento de transporte 0 0 0
Ferramentas e utensilios 36.906 34.803 0
Equipamento administrativo 159.112 405.904 39.679
Total 8.981.734| 30.855.756| 10.304.850
euros
44 - Demonstragdo consolidada dos resultados financeiros
Custos e Perdas Exercicios
2003 2002
681 - Juros suportados 2.926.969 2.814.749
682 - Perdas em empresas do grupo e associadas 23.079 21.064
685 - Dif.de cambio desfavoraveis 3.646 46.742
688 - Outros custos e perdas financeiras 409.926 561.480
Resultados financeiros -3.160.924 | -3.256.392
Total 202.695 187.642
euros
Proveitos e ganhos Exercicios
2003 2002
781 - Juros obtidos 186.513 15.934
785 - Dif. De cambio favoraveis 2.733 5.987
786 - Descontos p/p pagam.obtidos 13.449 2.624
788 - Outros proveitos e ganhos financeiros 0 163.097
Total 202.695 187.642

euros

Em outros proveitos e ganhos financeiros estaincluido o valor de 123.630 € referentes a especializagéo do ganho obtido pela Estoril
Sol, S.A na compra a desconto de créditos bancérios sobre a Varzimgeste, quando da aquisi¢ao do capital social da Varzim Sol.

45 - Demonstragdo consolidada dos resultados extraordinérios

Exercicios

Custos e perdas 2003 2002
691 - Donativos 250 92.043
692 - Dividas incobraveis 935 0
693 - Perdas em existéncias 5.919 4.419
694 - Perdas em imobilizages 1.161.995 903.321
695 - Multas e penalidades 64.841 100,00
697 - Correcgoes relat.a exerc.anteriores 2.397 21.874
698 - Outros custos e perdas extraordinarios 614.506 321.314
699 - Indemnizagdes p/despedimento 2.000 11.223

Resultados extraordinarios -1.531.269 -591.619
Total 321.573 762.676
euros
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Exercicios
Proveitos e ganhos 2003 2002
793 - Ganhos em existéncias 5.493 1.088
794 - Ganhos em imobilizagdes 7.750 103.837
796 - Reducdo de amortizagBes e de provisdes 155.830 462.551
797 - Correccles relat.a exercicios anteriores 106.309 78.610
798 - Outros proveitos e ganhos extraordinarios 46.191 116.590
Tota 321.573 762.676
euros

Em outros proveitos e ganhos extraordinérios esta incluido o valor de 43.508 €, relativos a especializagdo da mais-valia obtida na

comprade obrigaces emitidas pelaVVarzimsol em 1994.

46 - O desdobramento das contas de provisdes acumuladas e a explicagdo dos movimentos ocorridos no exercicio € o seguinte:

Contas Saldo Aumentos |Utilizacdo | Reposicdo | Transf. Saldo
inicial Final

28 - Provisdes p/cobranga duvidosa 9.006.551 334.666 0 0 0| 9.341.217
29 - Provisdes p/riscos e encargos 8.258.378 819.046 0 155.830 0| 8.921.594
39 - Provisdes p/depreciacdo de existénc. 146.626 63.186 0 0 0 209.812
49 - Provisfes para inv.financeiros 58.187 0 0 0 0 58.187
Tota 17.469.742 | 1.216.898 0 155.830 0| 18.530.810
Euros

47 — Os Bens utilizados em regime de locagéo financeira, em 30 de Junho de 2003, bem como os seus val ores brutos e amortizagoes

acumuladas, s80 0s que se apresentam no seguinte quadro:

Vdor de Amortiz.
aquisicéo acumul.
Edificios e outras construgdes
Equipamento béasico 31.532 31.532
Equipamento de transporte 470.574 289.430
Tota 502.105 320.962
Euros

49 - Em 30 de Junho de 2003 o Grupo Estoril Sol tem para com a Seguranca Social dividas ndo vencidas no valor de 779.019 €,

conforme mapa discriminativo seguinte:

DIVIDASPARA COM A SEGURANGA SOCIAL

Empresas Vaor
Estoril Sol (I11), SA 506.655
Estoril Sol - SGPS, SA 32.757
Vazim Sol, SA 207.200
Estoril Sol Hoteis |1, SA 305
Datasol, Lda 1.140
Mandarim Sol, SA 19.009
Estoril Sol Investimentos Hoteleiros, SA 11.953
Tota 779.019
euros

50. A Estoril Sol, SA (actual SGPS) realizou, no exercicio econémico de 1993, uma mais valiano valor de 1.242.653 contos, com a
transferéncia de propriedades do seu patriménio para a Empresa filial Estoril Sol Imobilidria, SA, atitulo de realizagdo do Capital
Social. Estamaisvaliadecorreu daavaliacéo dos patrimonios mencionados a pregos de mercado, razéo por que a partir do exercicio de
1994 nao se procedeu a eliminagdo do val or contabilizado no activo da Estoril Sol Imobiliaria, SA, nas contas consolidadas, de modo

apermitir que os efeitos da avaliagdo se apresentem reflectidos no patrimonio consolidado.
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A Estoril Sol Hotéis Il encetou, durante o exercicio de 2002, um processo que visou a desactivagéo do Hotel Estoril Sol durante o
primeiro semestre de 2003, com vista a implementacdo de novos projectos nesse local. Em consequéncia, foram rescindidos, até
Dezembro de 2002, por mutuo acordo contratos de trabalho que cujo valor dasindemnizacdesfoi de 634.170 €. Em 4 de Fevereiro de
2003 foi formalizado, através de comunicado emitido pela Administragdo, um programa de incentivos a cessagao por mutuo acordo dos

restantes contratos de trabal ho. Em consequéncia, asindemnizagdes pagas durante o primeiro semestre atingiram o valor de 8.518.704
€.

Sendo o valor do capital proprio daEstoril Sol Hotéis |1 constante no balanco adata de 31 de Dezembro de 2002 inferior ametade do
capital social daempresa, estaficaabrangida pelo disposto no artigo 35 do Cadigo das Sociedades Comerciais, colocado em vigor pelo
artigo 4° do Dec. Lei n° 237/2001 de 30 de Agosto.
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RELATORIO DE REVISAO LIMITADO
ELABORADO POR AUDITOR RIGISTADO NA CMVM
-] SOBRE INFORMACAO SEMESTRAL
CPS (contas individuais)

Introdugéo

1. Paraos efeitos do artigo 246° do Cédigo dos Valores Mobilidrios, apresentamos o0 nosso Relatério de Revisdo Limitada sobre a
informac&o do periodo de seis meses findo em 30 de Junho de 2003, da Estoril Sol - SGPS, S.A., incluida: no Relatério de Gestao, no
Balanco (que evidencia um total de 245.718.659 euros e um total de capital proprio de 123.951.424 euros, incluindo um resultado
liquido negativo de 2.915.840 euros) e na Demonstracdo dos resultados do periodo findo naquel a data e no correspondente Anexo.

2. As quantias das demonstrages financeiras, bem como as da informac&o financeira adicional, sdo as que constam dos registos
contabilisticos.

Responsabilidades
3. E daresponsabilidade do Conselho de Administrago:

a) a informag&o financeira historica, que seja preparada de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites e que seja
completa, verdadeira, actual, clara, objectivaelicita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobiliarios;

b) a adopcéo de politicas e critérios contabilisticos adequados;

¢) amanutencdo de um sistema de controlo interno apropriado, e

d)ainformagao de qual quer facto relevante que tenhainfluenciado a sua actividade, posicéo financeira ou resultados.

4. A nossaresponsabilidade consiste em verificar ainformagao financeira contida nos documentos acima referidos, designadamente
sobre se é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva, licitae em conformidade com o exigido pelo Cédigo dosValores Mobiliérios,
competindo-nos emitir um relatério profissional eindependente baseado no nosso trabal ho.

Ambito
5. O trabalho aque procedemos teve como objectivo obter uma seguranca moderada quanto a se ainformagao financeira anteriormente
referida estaisenta de distor¢des materialmente rel evantes. O nosso trabal ho foi efectuado com base nas Normas Técnicas e Directrizes
de Revisao/Auditoria emitidas pela Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, planeado de acordo com aquele objectivo e consistiu:
a) principalmente, em indagagdes e procedi mentos anal iti cos destinados arever:
afiabilidade das asser¢6es constantes da informagéo financeira;
a adequacao das politicas contabilisticas adoptadas, tendo em conta as circunstancias e a consisténcia da sua aplicacéo;
aaplicacdo, ou ndo, do principio da continuidade;
aapresentacdo dainformagao financeira;
seainformagao financeiraé completa, verdadeira, actual, clara, objectivaelicita; e
b) em testes substantivos as transac¢des ndo usuais de grande significado.
6. O nosso trabalho abrangeu ainda a verificacdo:
da concordancia dainformacéo financeira constante do Rel atério de Gestao com os restantes documentos anteriormente referidos.

7. Entendemos que o trabalho efectuado proporciona uma base aceitavel para a emissdo do presente relatério sobre a informagao
semestral.

Par ecer

8. Com base no trabal ho efectuado, o qual foi executado tendo em vista a obtencdo de uma seguranga moderada, nada chegou ao Nnosso
conhecimento que nosleve aconcluir que ainformagéo financeira do periodo de seis meses findo em 30 de Junho de 2003, da Estoril
Sol — SGPS, S.A., ndo esteja isenta de distor¢cBes materialmente relevantes que afectem a sua conformidade com os principios
contabilisticos geralmente aceites e que ndo sejacompleta, verdadeira, actual, clara, objectivaelicita.

Enfases
9. Descrigéo das énfases:
a) Existem créditos sobre empresas do grupo, com capitais proprios negativos, no montante de cerca de 30.700.000 euros, nao
provisionados. Notamos a necessidade da tomada de medidas, j& verificadas em alguns casos, no sentido de reestruturar os capitais
préprios de tais empresas, a fim de possibilitar a continuidade das operagdes das mesmas;
b) As responsabilidades por pensdes de reforma de administradores jubilados e em exercicio, esté calculadaem cercade  8.508.000
euros. As provisoes constituidas atingem o montante de cerca de 7.130.000 euros, equival entes a uma taxa de cobertura de cerca de
84%. A empresairareforcar tais provisoes até ao exercicio de 2005, conforme nota 31 do Anexo.
Lishoa, 19 de Setembro de 2003
Lampreia & Vigoso, SROC
Registadana CMVM: n.° 7873

Representada por:
José Martins Lampreia (ROC n.° 149)
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RELATORIO DE REVISAO LIMITADO
ELABORADO POR AUDITOR RIGISTADO NA CMVM
SOBRE INFORMACAO SEMESTRAL
(contasconsolidadas)

Introducéo

1. Paraosefeitosdo artigo 246° do Codigo dos V alores Mohiliarios, apresentamos 0 nosso Rel atério de Revisdo Limitadasobre ainformacéo
consolidada do periodo de seis meses findo em 30 de Junho de 2003, daEstoril Sol - SGPS, SA., incluida: no Relatorio de Gestéo, no Balanco
consolidado (que evidenciaum total de 384.741.326 euroseum total de capital proprio de 106.768.276 euros, incluindo um resultado liquido
negativo de5.769.453 euros) e naDemonstracdo consolidadados resultados do periodo findo naquel adatae no correspondente Anexo.

2. Asquantias das demonstragdes financeiras consolidadas, bem como as dainformacéo financeiraadicional, s80 as que constam dosregistos
contabilisticos.

Responsabilidades
3. E daresponsabilidade do Conselho de Administragzo:

a) a preparacao de informacéo financeira consolidada que apresente de formaverdadeira e apropriadaa posi¢éo financeirado conjunto das
empresasincluidas naconsolidacéo, e o resultado consolidado das suas operacdes;

b) ainformago financeira histdrica, que seja preparada de acordo com os principi os contabilisti cos geralmente aceites e que sejacompl eta,
verdadeira, actual, clara, objectivaelicita, conformeexigido pelo Codigo dosVaoresMohbiliarios;

¢) aadopgao de politicas e critérios contabil isticos adequados,

d) amanutenc&o de um sistemade control o interno apropriado; e

€) ainformagao de qual quer facto relevante que tenhainfluenciado a suaactividade, posi¢éo financeiraou resultados.

4. A nossaresponsabilidade consiste em verificar ainformacao financeira.consolidadacontidanos documentos acimareferidos, designadamente
sobreseécompleta, verdadeira, actual, clara, objectiva, licitae em conformidade com o exigido pelo Codigo dosV & oresMobiliarios, competindo-
nosemitir um relatorio profissional eindependente baseado no nosso trabal ho.

Ambito

5. O trabalho aque procedemosteve como objectivo obter umasegurancamoderada quanto ase ainformagéo financeiraanteriormentereferida
estaisentade distor¢es material mente relevantes. O nosso trabal ho foi efectuado com base nas Normas Técnicas e Directrizes de Reviséo/
Auditoriaemitidas pela Ordem dos Revisores Oficiai s de Contas, planeado de acordo com aguel e objectivo, e consistiu:

a) principa mente, em indagacoes e procedimentosanal iticosdestinados arever:

afiabilidade das asser¢Bes constantes dainformagéo financeira;

aadequagdo das politi cas contabil isti cas adoptadas, tendo em conta as circunstancias e a consi sténcia da sua aplicagéo;
aaplicagao, ou nao, do principio dacontinuidade;

aapresentacéo dainformagdo financeiraconsolidada;

seainformagéo financeiraconsolidadaé completa, verdadeira, actual, clara, objectivaelicita; e

b) em testes substantivos astransacgdes ndo usuai s de grande significado.
6. O nosso trabal ho abrangeu aindaaverificagéo:
Daconcordanciadainformacéo financeiraconsolidada constante do Rel at6rio de gestéo com osrestantes documentos anteriormentereferidos.

7. Entendemos que o trabal ho efectuado proporcionaumabase aceitavel paraaemissao do presenterelatério sobre ainformagao consolidada
semestral.

Par ecer

8. Combasenotrabal ho efectuado, o qua foi executado tendo em vistaaobtencdo deumasegurancamoderada, nadachegou ao nosso conhecimento
guenosleve aconcluir que ainformaggo financeiraconsolidada do periodo de seis meses, findo em 30 de Junho de 2003, da Estoril Sol - SGPS,
SA., ndo estgjai sentade distorgdes material mente rel evantes que af ectem asua conformidade com os principi os contabilisticos geral mente aceites
eque ndo sgjacompleta, verdadeira, actual, clara, objectivaelicita.

Enfases
9. Descric@o dasénfases:

a) Conformereferido no ponto 50 do Anexo ao Bal agfo e as Demonstracdes Financeiras Consolidadas, foram processadas indemnizages no
montante de cercade 8.519.000 euros. O diferimento efectuado decorre daconclusdo do processo de desactivacdo do Hotel Estoril Sol., aindaem
curso, com vistaa suademoli¢do e consequente implementagdo de novos projectos.

b) Algumas empresas do grupo, incluidas no perimetro de consolidagao, encontram-se abrangidas pela situacéo preconizadano art.° 35.°do
Cadigo das Sociedades Comerciais. Em conformidade, impde-seaconcretizacdo dasmedidasjaponderadas tendentesapossibilitar acontinuidade

das suas operages.

¢) O valor registado em propriedade industrial e outros direitos, nas empresas do Grupo, Estoril Sol 111 e Varzim Sol, respeitante aos direitosde
exploracdo daconcessdo dojogo, passou aser amortizado desde 2001 e atéfinal dasrespectivas concessdes, ataxas progressivas, quetém por base
ométodo dosdigitos, conforme ponto 23 do anexo asdemonstragdesfinanceiras consolidadas.

? Asresponsabilidades por pensdes de reformade administradoresjubilados e em exercicio, naEstoril Sol, SGPS, SA., estacaculadaem cerca
le8.508.000 euros. As provisdes constituidas atingem o montante de 7.130.000 euros, equival entes aumataxade coberturade 84%. A empresa
irareforcar tais provisdes até ao exercicio de 2005.

Lisboa, 19 de Setembro de 2003
Lampreia& Vigoso, SROC
RegistadanaCMVM: n.°7873

Representada por:
José Martins Lampreia (ROC n.° 149)
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