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SOARES DA COSTA
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Relatério de Gestao e Proposta de Aplicacao de Resultados
referente ao Exercicio de 2003

Senhores Accionistas,

Este Relatorio é acompanhado do “Relatorio sobre as priticas ligadas ao Governo da Sociedade e Apoio Ao
Investidor”, onde prestamos todas as informagdes que julgamos relevantes para uma cabal resposta as solicitagdes e
recomendagoes da CMVM em matéria de governagdo da Sociedade e do relacionamento com o mercado de capitais e os
investidores.

0. INTRODUGCAO

0.1 Sumarios sobre indicadores do desempenho do Grupo

Notamos, no nosso tultimo relatério anual, que “o Grupo ndo passard ileso” pela crise econémica que afecta a economia
portuguesa e, ainda com mais grave penaliza¢@o, o sector da construcao e obras publicas.

Assim aconteceu e o Volume de Negdcios' consolidado do Grupo situou-se em € 546 milhdes e os Proveitos
Operacionais Totais em € 575 milhdes, bastante abaixo dos € 710 milhdes obtidos em 2002 (que foi um ano excepcional,
como entdo reconhecemos) mas acima dos € 540 milhdes da previsdo or¢amental.

A varia¢do dos Meios Operacionais Libertos consolidados (EBITDA) foi menor, baixando apenas para cerca de € 32
milhdes e os Resultados Operacionais consolidados (EBIT) de € 17,53 milhdes foram quase idénticos aos obtidos em
2002. O que significa que o controlo dos custos operacionais permitiu aumentar a margem EBITDA / Volume de
Negdcios de 5,0% para 5,9% e a margem EBIT / Proveitos Operacionais Totais de 2,5% para 3,0%.

Embora 10% melhores que em 2002, os resultados financeiros - muito influenciados por dois factores exdgenos, a
necessidade de compensar as dificuldades de cobranga de créditos e diferencas cambiais desfavordveis — de - € 10,1
milhdes, neutralizaram os bons resultados operacionais, pelo que os resultados antes de imposto também foram negativos
(€ 241 mil). Deduzido o imposto sobre o rendimento, fechamos com o Resultado Liquido (com interesses minoritarios)
de € 2,627.842, valor muito aquém das nossas fundadas expectativas.

No decurso deste relatério e, em particular nas rubricas sobre o desempenho do Grupo e sobre a Situagdo Econdmico-
Financeira procuraremos analisar e expor as principais facetas da actividade das empresas do Grupo.

0.2 Acontecimentos em destaque

e Entrada em funcionamento, no inicio do ano, da nova organizacio do grupo de empresas Soares da Costa

e 1° ano de actividade da nova Sociedade de Constru¢des Soares da Costa, S.A, a “companhia de bandeira” do Grupo
e  Abertura ao publico de todo o itinerdrio Abrantes — Guarda do Scut da Beira Interior

® Inauguragdo da Sede do Banco de Fomento de Angola, em Luanda

e Conclusdo dos trabalhos de perfuracao de tiineis para a rede do Metro Ligeiro do Porto

® Inauguragdo dos novos estddios em Faro/Loulé, Coimbra e Braga para o Euro2004

e Entrada em funcionamento da rede de saneamento da costa sul da Ilha de Barbados

® Arranque da empreitada de constru¢do do novo Terminal de Passageiros, no Aeroporto S4 Carneiro (Porto)

Neste relatério, o termo “Volume de Negdcios” € aplicado a soma de “Vendas” e “Presta¢des de Servigos”. O termo

“Proveitos Operacionais Totais” € aplicado a soma do Volume de Negdcios com os outros proveitos operacionais: ”Variacdo de
=

Producdo” + “Trabalhos para a prépria empresa” + “Proveitos suplementares” + “Subsidios a exploracdo” + “Outros proveitos e
ganhos operacionais”
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0.3 Comparabilidade plurianual

A transformagdo da Empresa em sociedade de gestdo de participagdes sociais ocorreu em 30 de Dezembro de 2002,
sendo o exercicio em andlise o primeiro ano de actividade da Sociedade com este novo objecto social e com a nova
estrutura organica.

Por este motivo, as demonstragdes financeiras individuais da Sociedade em 2003 ndo sdo comparaveis com as de 2002 e
anos anteriores. O mesmo ndo acontece com as contas consolidadas, onde a comparacio plurianual é plenamente vélida.

As taxas de variacdo real relativamente a valores homélogos no exercicio anterior sd@o obtidas por aplicagdo de um
coeficiente de deflacdo de 3,3%.
0.4 Abreviaturas

Recorremos as abreviaturas ABDR para o anexo as contas individuais e ABDRc para o anexo as contas consolidadas.

1. ORGANIZACAO

1.1 Composicao do Grupo

A composi¢io do Grupo consta do mapa “Perimetro e métodos de consolidacio”, que precede o Balanco Consolidado, e
do organograma com os logotipos das empresas do Grupo, que precede este relatério. A lista completa das empresas
participadas, directa ou indirectamente e incluidas ou ndo na consolida¢d@o, consta das notas n°. 1, 2, 3, 5, e 6 ABDRc.

Conforme o modelo resultante da reestruturacdo a que se procedeu em 2002, o Grupo estd organizado em quatro 4reas de
negdcio: construcdio e engenharia civil, inddstrias subsididrias ou altamente especializadas, exploragdo de concessdes de
infra-estruturas ou servicos puiblicos e gestdo e promog¢do imobilidria.

A Sociedade “Grupo Soares da Costa, SGPS, SA” detém 100% do capital de 4 outras SGPS, sociedades instrumentais
sem quadros de pessoal. Em regra, as participagdes nas empresas operacionais sdo detidas por estas “subholdings,
respectivamente, a “Soares da Costa Constru¢do, SGPS, S.A.”, “Soares da Costa Indistria, SGPS, S.A.”, “Soares da
Costa Concessoes, SGPS, S.A.” e a “Soares da Costa Imobiliaria, SGPS, S.A.”.

Existem alguns casos de empresas operacionais (Soares da Costa Contractor, Soarta, Prégaia., Clear e Somafel) com
participagdes noutras empresas. Existem ainda 3 casos de participacdes directas da Sociedade, na Albino Caetano Duarte,
empresa “dormente”’em reserva para futuras aplica¢des, a VSL Systems Portugal, operando no dominio do pré-esforco de
betdes, e a Vortal, a empresa de comércio (b2b) e consultadoria electrénicos do sector da construcao.

1.2 Alteragées durante o exercicio
Durante o exercicio ocorreram algumas alteracdes na composi¢do do Grupo. A saber:

e Integrado no plano de reformulacio das operacdes nos Estados Unidos (a que aludimos no anterior relatério anual),
“Soares da COSTA Contractor, S.A.”, com sede em Miami, constituiu 2 novas sociedades (“limited liability
companies” segundo a terminologia americana) participando em 60% do respectivo capital:

o  “Soares da Costa Construction Services, llc”, empreiteiro geral, e
o “Porto Construction Group, 1llc”, vocacionada para a execucdo de estruturas de betdo.

e A participag@o no capital da “Recolte, SA” foi reduzida de 50% para 40%, por cedéncia onerosa de uma frac¢do de
10% ao nosso parceiro accionista.

¢ Foi adquirida a frac¢do remanescente de 0,5% do capital da “Prégaia, SA”, que passou a ser inteiramente detido pelo
Grupo através das Soares da Costa Industria, SGPS, SA.

1.3. Informacao sobre o governo da sociedade e do grupo e apoio ao investidor

Por facilidade de consulta, tendo particularmente em conta a consulta na internet, destacamos para um
documento especifico todas as informagdes que julgamos pertinentes para atender as prescrigdes e
recomendagdes da CMVM sobre estas matérias. Este documento, sob o titulo “Relatério sobre as prdticas ligadas
ao Governo da Sociedade e Apoio ao Investidor”, é divulgado conjuntamente com o presente relatorio de gestdo, na sua
Jforma escrita, mas figurara separadamente na pagina da Soares da Costa na internet (cf. www.soaresdacosta.pt).
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1.4 Recursos Humanos
1.4.1 Gestio RH

A Direccio de Recursos Humanos, na dependéncia directa da Administracdo da Sociedade, é responsdvel pela definicdo
estratégica, orientacdo e coordenagdo da gestdo (individualizada em cada empresa) dos recursos humanos em todas as
empresas do Grupo onde a Sociedade detém posicdo de dominio, com particular incidéncia na drea da formacio. Exerce
estas fungdes em regimen de servigos partilhados.

Foi publicado, durante o exercicio, o novo Cédigo do Trabalho, que vira alterar profundamente o enquadramento juridico
das relacdes entre a Sociedade e demais empresas do Grupo e os seus empregados. O novo quadro foi naturalmente bem
recebido pelos empresdrios e direcgdes das empresas, devendo agora correr o teste da sua aplicacdo, pelo que seria
prematuro fazer qualquer outro comentario.

1.4.2 Efectivos (cf. Notan®. 7 ABDR e n°. 7 ABDRc)

Continuou a verificar-se a reducdo de pessoal iniciada hd alguns anos, resultante das medidas de melhoria de
procedimentos e ganhos de produtividade progressivamente obtidos.

Os efectivos da Sociedade em si mesma nao se alteraram durante o exercicio, mantendo o reduzido valor de 77 elementos
que resultou do processo de reestruturacdo (cf. Nota n°. 7 ABDR). As quatro SGPS dependentes da Sociedade ndo
contavam com efectivos proprios.

O conjunto das empresas do Grupo incluidas na consolidagdo empregou em média, durante o exercicio, 3.376
trabalhadores, menos 57 que a média em 2002 (cf. Nota n° 7 ABDRc). O principal empregador do Grupo é a Sociedade
de Construgdes Soares da Costa, SA, com uma média de 2.268 trabalhadores em 2002. De registar que alguns quadros
desta empresa estdo destacados em servico noutras empresas do grupo, em regime de cedéncia.

Os efectivos médios das empresas consolidadas pelo método proporcional totalizaram 678, menos 120 que em 2002

1.4.3 Encargos com pessoal

As despesas totais (consolidadas) com pessoal desceram ligeiramente relativamente ao exercicio anterior, fixando-se em
€ 95,456 milhdes nas contas consolidadas, representando 17,1% dos custos operacionais totais e 16,2% dos proveitos
totais.

1.44 Formacio

Foram investidos € 326 mil em 220 194 accdes de formacao (mais 26 que em 2002), envolvendo 1.695 participantes num
total de 16.643 horas de presenca.

As acgdes correntes de formagdo incidiram maioritariamente na utilizacdo de instrumentos de informdtica e na saude,
prevencdo e seguranga. Destacamos, contudo, o programa de formacdo em lideranca e comportamento destinada a
chefias e outro pessoal-chave na drea de negécios “construcdo”. Igual programa ird ser levado a cabo em 2004, agora
dirigido a drea de negdcios “Industria”.

1.4.5 Seguranc¢a e Medicina no trabalho.

Na sequéncia da reestrutura¢do do Grupo, esta drea ficou integrada na (nova) Soc. Construgdes Soares da Costa, S.A., de
longe a sua maior utilizadora, que passard a prestar servico as restantes Empresas do Grupo.

O Grupo mantém o seu empenho na continua melhoria das condi¢cdes de seguranca e de satide dos trabalhadores. S6 na
Sociedade de Construcdes Soares da Costa, SA, cuja accdo nesta matéria se estende a quase todas as empresas do Grupo,
diversas medidas traduziram-se por custos acima de € 400 mil, sendo € 184 mil em Medicina no trabalho, € 153 mil em
Prevencgdo de Riscos e € 63 em Equipamento de Proteccao.

A nossa continuada actuacdo nesta drea tem produzido os seus frutos, com progressiva reducdo dos indicadores de
sinistralidade e de perda de horas de trabalho por doenca ou acidente, como o reconhecem as estatisticas divulgadas nos
balancos sociais e as muitas menc¢des ou galarddes que a Soares da Costa tem recebido.

1.4.6 Balancos sociais

Como empregam mais de 100 trabalhadores, a Sociedade de Construgdes Soares da Costa, S.A., a Clear — InstalacGes
Electromecanicas, S.A. e a Constru¢des Metdlicas Socometal, S.A., a Somafel — Engenharia e Obras Ferrovidrias, S.A., e
a OFM - Obras Publicas, Ferrovidrias e Maritimas, S.A. apresentam Balancos Sociais, que serdo divulgados nos finais de
Abril, inicio de Maio, antes da realizacdo da Assembleia Geral Ordindria da nossa Sociedade.
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1.5 Politica de qualidade e ambiente

Prosseguiram, no exercicio, as diligéncias para expansdo dos processos de certificacdo de qualidade em mais empresas
do Grupo, tendo, neste exercicio, obtido a certificagdo de qualidade APCER/IQNET segundo a Norma NP EN ISO
9001:2000 mais duas empresas, a Prégaia e a OFM.

A Sociedade de Construcdes Soares da Costa, SA, ja certificada no fabrico de betdes, encetou no exercicio a montagem
de um sistema de gestdo de qualidade alargado a todo o dmbito da sua actividade, visando obter a breve prazo a
certificacdo de qualidade, para a totalidade da empresa, segundo a Norma NP EN ISO 9001.

A filosofia e normativo da Sociedade e do Grupo, relativamente a questdes de protec¢do do ambiente, estdo consagrados
no manual “Procedimentos de Ambiente” que entrou em vigor no exercicio anterior. Algumas das participadas e
associadas tém também em vigor normativos e sistemas de gestdo do ambiente, que gradualmente abrangerdo todo o
universo do Grupo.

1.6 Procedimentos administrativos e S.I.

Foi concluida, no ano anterior, a montagem do sistema interno de comunica¢des (voz e dados) ligando, por cabo ou
satélite, todas as instalagdes fixas do Grupo, designadamente na Sede da Sociedade e na representacdo em Lisboa, no
Parque Industrial da Rechousa, nos Estaleiros de S. Félix da Marinha, em Gaia, de Brejo de Azeitdo e de Luanda, em
Angola. Durante o exercicio completou-se a rede com a ligagao aos escritérios em Luanda.

Paralelamente, em 2003 concluiram-se as medidas da rede interna de transmissdo de dados em banda larga, com a
instalagdo de uma nova configuracdo e de um novo servidor principal, triplicando a capacidade de trafego. Cada obra,
apenas com excepcido de pequenas obras, estd ligada ao sistema por “rooter” préprio e um ou vdrios (até 15)
computadores por obra.

Esta beneficiagdo, permitird, entre outras fungdes, o progressivo avango das transac¢des por via electrénica,
designadamente através da nossa participada Vortal (portal e-constroi) e o acesso ao novos procedimentos de consulta e
adjudicacdo de empreitadas e servicos que o Ministério das Obras Piblicas tem em preparacdo.

1.7 Procedimentos contabilisticos

A contabilidade geral da Sociedade e das restantes empresas do grupo estd organizado segundo o modelo do Plano
Oficial de Contas em vigor, sendo as demonstracdes financeiras publicadas de acordo com as prescriches e
recomendacdes da Comissdo do Mercado dos Valores Mobilidrios.

No decorrer do exercicio corrente vai proceder-se a adaptacdo dos procedimentos para adoptar, a partir de Janeiro de
2005, a organizacdo, registo e divulgagdo de dados contabilisticos segundo as Normas Internacionais de Contabilidade.
Assinaldmos, desde j4, as inevitdveis dificuldades que qualquer empresa do sector da construcdo poderd enfrentar no
ambito dos (frequentes no sector) agrupamentos tempordrios de empresas, na eventualidade de os seus parceiros nao
seguirem 0 novo regimento.

A data deste relatrio, procede-se ao levantamento de todas as medidas a tomar neste sentido, quer relativamente 2
politica e pratica, quer relativamente as transformagdes a introduzir na programagao, nas aplicacdes e na aparelhagem e
rede informdticas utilizadas no nosso SI e no registo e tratamento de dados contabilisticos. Considerando a flexibilidade
do nosso sistema, como demonstrado aquando da introducéo do euro, ndo prevemos problemas de maior neste dominio.

Por outro lado, na sequéncia das sessdes de sensibiliza¢do j4 efectuadas, estamos a preparar um programa de formacdo
dos operadores e técnicos de contas e de iniciagdo dos utilizadores correntes.

2 O MERCADO

2.1 Envolvente macroeconomica

Como abundantemente divulgado e discutido, o mau estado da economia portuguesa é preocupante. Houve plena
consciéncia colectiva de que 2003 seria um ano muito dificil, mas, mesmo assim, o reconhecimento oficial da quebra do
PIB provocou um choque em muitos meios nacionais, tanto mais que por vdrias ocasides — designadamente nos finais do
3°. trimestre — surgiram indicios de uma menor desconfianga dos meios empresariais, talvez induzidos pela sucessiva
melhoria dos indicadores e previsdes de relance da economia americana e ndo pela real situagdo no plano doméstico.

Este optimismo, se é que realmente o houve, sobre a proximidade do relancamento econdmico na Europa e em Portugal,
ndo resistiu as andlises subsequentes, tornando-se patente, no final do ano, e ja oficialmente confirmado apds o fecho do
exercicio, que ndo s6 a economia portuguesa regrediu em 2003, com um decréscimo do PIB de, pelo menos, 1,3% e uma
quebra do investimento superior a 10%, como ndo acompanhard a retoma ja detectada/prevista no resto da UE,
mantendo-se quase estagnada em 2004 (cf. previsdo do FMI de crescimento do PIB inferior a 1%).
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No plano estritamente financeiro, a valorizagdo do euro face ao ddlar é faca de dois gumes para Portugal, atenuando o
aumento da factura energética devida a alta do petrdleo, mas penalizando a exporta¢do (nfo € demais sublinhar que a
Soares da Costa, como outras maiores do sector, € um importante exportador). Em contrapartida, a conjuntura financeira
internacional, baseada em taxas de juros muito baixas, também tem contribuido para aliviar um pouco os custos
financeiros inerentes a descapitalizacdo das empresas por causas que ji repetidamente aborddmos.

2.2 Mercado Interno

2.2.1 Mercado Interno — Fontes de Informacao

Dado o vasto acervo de informacgdo estatistica e de andlises sobre a situacdo do sector da construcdo ao alcance do
publico em geral, consideramos que nao faz sentido sobrecarregar a leitura de um relatério de gestdo com dados que
podem ser obtidos noutras fontes, com a autoridade, a exaustdo, a profundidade de pormenores e a actualidade
impossiveis de aqui emular. Por este motivo, nos anos mais recentes temos vindo a gradualmente reduzir e simplificar
este tipo de informacdo, concentrando antes o nosso enfoque na expressdo do ponto de vista da Soares da Costa sobre
algumas das facetas mais relevantes para o desenvolvimento das actividades do Grupo.

Assim procedemos nas rubricas abaixo sobre o comportamento do mercado nacional, permitindo-nos fazer remicao para
alguns sitios na rede internet com sec¢des de acesso ndo condicionado (em alguns casos € exigido registo prévio, que
pode ser feito por e-mail durante a consulta) que poderdo ser facilmente consultadas para obter informacao exaustiva e
actual sobre o sector e alguns segmentos mais significativos.

Associagdes www.aneop.pt WWW.aecops.pt www.forum-empresarial.pt www.aeportugal.pt
Estatistica wWww.europa.eu.int/comn/eurostat/Public/datashop www.observateurocde.org www.ine.pt
Governo www.dgo.pt/oe/2004 e www.gep-mopth.pt (ambos s/ OGE e PIDDAC) www.dgep.pt

A ANEOP publicou recentemente um estudo, de grande interesse, sobre a evolu¢do do sector a médio/longo prazo,
intitulado “Construgdo: da tempestade a bonanga — Tendéncias 2004 — 2008 disponivel no sitio acima indicado.

Os dados abaixo foram maioritariamente extraidos da informacédo disponibilizada nas paginas web acima, com particular
destaque para informag¢do da ANEOP (em regra baseada em dados oficiais também disponiveis nas restantes paginas
acima) e, directamente, das Contas Trimestrais do Estado, na pagina do Instituto Nacional de Estatistica.

2.2.2 Mercado Interno — Consideracdes gerais

A situag@o da economia e as prioridades estabelecidas para evitar um novo resvalar da divida publica ndo sdo favoraveis
ao sector da constru¢@o. J4 demos nota, no nosso ultimo relatério anual, de um conjunto de factores relacionados com a
situacdo da economia, em nosso entender impeditivos do bom desempenho das construtoras e da forma como eles
afectam esse desempenho. Como o panorama se mantém, repetimos aqui, num quadro sintético, essas notas.

Factores Efeitos no sector
Contrac¢do do investimento publico Declinio da procura no segmento das obras publicas
Protelamento ou suspensdo de projectos Em coroldrio: aviltamento de precos

Bloqueamento do recurso ao crédito pelas Idem + Dificuldades de cobranca
autarquias

Falta de confianca do investidor Declinio da procura no segmento das obras particulares
Redu¢do do poder de compra (carga fiscal, Declinio da procura no segmento das obras particulares,
contencdo  salarial, restricoes de crédito, especialmente residencial

desemprego...) Aumento das existéncias em produtos imobilidrios acabados
Falta de confianca do consumidor, ou em curso

Aumento da concorréncia por desvio dos pequenos
empreiteiros para o segmento das obras publicas

Regulamentacdo antiquada Prazos de implementagdo de projectos penalizadores
Excessos burocriticos /desencorajadores do investimento particular
Aumento do desemprego aliado a falta de trabalho Potencialmente positivo para as grandes empresas: Redugao
para pequenas empresas da pressdo sobre custos de mao de obra e de
subempreitadas
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Contra as expectativas do sector, ndo foi ainda no exercicio de 2003 que se iniciou a publicagdo dos diversos
diplomas que, espera-se, virdo enquadrar a actividade da construcdo numa ordem juridica actualizada e menos
burocratizante, uma ordem que estimule e reconheca o cumprimento das suas prescricdes.”.

2.2.3 Mercado Interno — Evoluciao da Producio

Partindo das varias fontes acima indicadas, particularmente da pagina do Instituto Nacional de Estatistica, verifica-se que
a actividade do sector tem descido de trimestre para trimestre desde Setembro de 2002, com taxas de variacdo homélogo
real negativa em 12 meses ultrapassando os 10% em Dez 2002, Marco, Junho e Setembro 2003, para se atenuar
ligeiramente em Dezembro de 2004, com a taxa de - 8,4 % (v.h.real). Assim o total do VAB em 2004 foi de apenas €
7.923 milhdes, contra € 8.718 milhdes em 2002.

O decréscimo da Formagdo Bruta e Capital Fixo em Construcdo atingiu — 12,2%, pior que o corte de 10% anteriormente
previsto pela Comissdao Europeia. Para 2004 e 2005 esta entidade previa um crescimento real de 0,7% e 3,5%; taxas que
estdo longe de permitir recuperar as perdas dos anos anteriores.

No nosso relatério referente a 2002, tinhamos questionado a capacidade do sector publico para executar integralmente os
seus programas de construcdo. Esta observacao foi justa. Citando o Ministério das Finangas (previsdao no OGE 2004), a
execugdo do PIDDAC 2003 ndo deve ter ultrapassado os 75% do valor previsto no OGE, situando-se em cerca de € 2.306
milhdes. Relativamente ao executado no ano anterior, este valor representa uma queda de 15,6% no investimento
publico. O corte foi ainda mais drdstico no investimento em trabalhos ferrovidrios (-26%) e rodovidrios (-37%), os
segmentos com maior incidéncia na actividade das grandes empresas do sector.

A ANEOP quantifica a quebra nas obras ptiblicas através do seu indicador VTR (Valor dos Trabalhos Realizados) que
registou no ano a quebra real de 15,5% (v.h.ac)

O investimento dos concessiondrios de auto-estradas em 2003, cerca de € 422 milhdes, foi j4 muito inferior ao dos 2 anos
anteriores (€ 1.230 milhdes e € 1.430 milhdes).

Também o segmento das obras particulares registou um assinaldvel decréscimo. O nimero de licengas de constru¢io
emitidas baixou 3,7% (v.h.ac) e o niimero de fogos concluidos baixou 39,9% (v.h.ac). Embora sem dados numéricos de
apoio, sdo nitidas as dificuldades de escoamento dos produtos imobilidrios acabados com consequente aumento das
existéncias, descida de precos de venda e suspensdo do investimento.

O INC (Indice de Custos na Constru¢io; ANEOP) voltou a situar-se acima da inflacio geral, com uma variagdo
homéloga de 3,6% no ano, mais elevada nos custos de mao de obra (4,4%) e menos no custo de materiais (2,4%).

2.2.4 Mercado Interno — Evolu¢ao da procura

A promocdo de obras publicas registou, no ano, uma quebra de cerca de 6,5% (v.h.ac.real) no valor das obras publicas
postas a concurso.

O decréscimo no valor das adjudicagdes foi ainda pior: - 16,4%, com — 17,1% nas obras para autarquias e -36,1% nas
empreitadas da Administracdo Central.

Esta rarefaccdo do mercado de obras publicas traduziu-se, como em 2002, pela mais desenfreada concorréncia. Em
Dezembro, o valor de adjudicagdo situou-se 5,2% abaixo da base de licitacio’, base que, historicamente, o promotor
estatal tem tendéncia para subestimar.

Nao dispomos ainda de dados sobre a evolucdo, em 2003, da procura pelos concessiondrios de infra-estruturas publicas,
mas ndo temos duvidas de que também este indicador teve uma forte baixa, a semelhanga com o que passou com o valor
dos trabalhos executados neste subsegmento do mercado.

Referimos ja o decréscimo do nimero de licengas de construcdo emitidas, decréscimo também indiciador da reducdo da
procura para as empresas do sector da construgao.

Conjugados estes factores, torna-se evidente que a indtstria de construgdo vai deparar com graves problemas de escassez
de trabalho em 2004.

2 Nos inicios de Janeiro de 2004 foram publicados alguns diplomas importantes (alvards, revisao de precos,

mediacdo imobilidria) (cf. a rubrica 8 - Factos Posteriores ao Fecho do Exercicio) mas mantém-se a questdo central da
demora na reformulacdo do REGE e do DL 59/99.

3 O desvio médio entre valor de adjudicacdo e base de licitacdo melhorou nos 3 primeiros meses de 2004, mas
continua negativo.
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2.3 Mercado Externo

Na generalidade, o mercado internacional da constru¢do continuou a ndo oferecer condi¢cdes atraentes sem riscos
elevados. Como anotdmos na ultima informacdo semestral, a reconstru¢do no Iraque ndo veio criar, para as empresas
europeias, um novo mercado.

Em contrapartida, a aproximagdo de Portugal ao Leste da Europa tomou uma nova dindmica com as novas adesdes a
Unido Europeia. Sem desprezar a futura concorréncia das empresas desses paises, por vezes muito bem apetrechadas em
RH altamente qualificados, a nova situacdo ird fomentar, a movimentacdo das empresas portuguesas e cimentar as
operagdes j4 em curso. Trata-se de uma evoluc@o que a Soares da Costa ird seguir atentamente.

O mercado americano estd em franca expansao, designadamente no segmento residencial. A constru¢iio de moradias ndo
é exactamente a nossa voca¢do, mas a constru¢do de grandes edificios residenciais no Estado da Florida constitui um
bom nicho de mercado para a nossa participada local.

A economia angolana caminha para a normaliza¢do, com taxas de crescimento da ordem dos 10% e progressivo
atenuamento da inflacdo. O investimento privado, de origem local mas sobre tudo estrangeiro, tem crescido e invadido
areas ndo directamente ligadas a industria petrolifera. As relacdes entre empresas privadas e a Administragio Publica sio
cada vez mais faceis, estando iminente a saida de nova legislacdo e a criagdo de um “Guiché das Empresas”.

Os acordos com o FMI, o Banco Mundial e a Republica da China — bem como o acordo para regularizagdo da divida a
Portugal - virdo trazer o desanuviamento das financas angolanas, com reflexos positivos nas trocas comerciais € no sector
da construcdo.

3 DESEMPENHO DO GRUPO

3.1 Dados Gerais

Apresentamos, na nota n°. 36 ABDRc “Informagdo por segmentos”, os balancos sintéticos consolidados e as
demonstragdes de resultados das 4 subholdings que enquadram as empresas operacionais do Grupo. A mesma nota
apresenta ainda um quadro com a distribuicdo dos réditos das vendas e prestacdo de servicos e dos activos e
investimentos em imobilizacdes, por mercados geogréficos.

Em complemento, apresentamos abaixo a distribuicio dos proveitos operacionais totais* pelas dreas de negécios
“Construcao”, “Industria” e “Imobilidria”. As contas das empresas participadas da Soares da Costa Concessdes, SGPS;
SA, sdo consolidadas pelo método da equivaléncia patrimonial, pelo que os montantes dos proveitos das suas
participadas ndo sdo directamente transmitidos para os proveitos consolidados. Para melhor ilustra¢do da actividade nesta
area, indica-se, separadamente, no fundo do quadro, a soma dos proveitos operacionais de cada uma dessas empresas, no
seu total, e considerando apenas a frac¢do correspondente a participagdo da Soares da Costa.

Proveitos operacionais consolidados em 2003
valores em milhares de euros

Empresas Total dos Proveitos Operacionais 2003 Idem 2002
Bruto Ajustamento Consolidado Consolidado
Grupo SOARES DA COSTA, SGPS, SA 4.850 -4.299 551 814
SDC CONSTRUCAO, SGPS, SA 484.475 -117 484.358 633.390
SDC INDUSTRIA, SGPS, SA 86.735 0 86.735 75.668
SDC IMOBILIARIA; SGPS, SA 3.662 -222 3.441 562
Total Proveitos Operacionais 579.722 -4.638 575.084 710.444
Total Na % da

participag¢do SDC

Total agregado das participadas da
SDC CONCESSOES, SGPS, SA: *

* Consolida por equivaléncia patrimonial

32.272 11.598

4 Inclui “Vendas e Prestag@o de servigos”, “Variacdo de Producdo “, Trabalhos para a P*. Empresa”, “Proveitos

suplementares” e outros proveitos e ganhos operacionais.
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3.2 Areade negocios “Construcao”
SOARES DA COSTA Construgio, SGPS, SA

Agrega as participa¢des do Grupo na sua actividade nuclear de empreiteiros gerais, em Portugal e no estrangeiro.

Os objectivos tragados no or¢amento previsional desta drea em termos de producdo foram ultrapassados. Assim as contas
consolidadas relevam o Volume de Negécios consolidado (Vendas mais Prestagdo de servigos) de € 460,208 milhdes
com uma Margem Bruta de 14,84%, Proveitos operacionais consolidados totais de € 484,475 milhoes, Proveitos
Totais Consolidados de € 495,433 milhdes e Resultados operacionais de € 17,314 milhdes. Os Resultados
extraordinarios consolidados tiveram pouca relevincia, situando-se em € 883 mil, mas (por razdes que expomos
abaixo, na rubrica sobre a situagdo econdmica e financeira do grupo) os Resultados financeiros foram necessariamente
pesados, cifrando-se em — € 12,359 milhdes. Em coroldrio, os Resultados correntes consolidados fixaram-se em €
4,955 milhdes o que, com a tributagdo sobre o rendimento de € 3,418 milhdes, conduz ao Resultado Liquido
Consolidado de € 654,5 mil, bastante inferior, como veremos abaixo, ao resultado individual da empresa nuclear da area,
a Sociedade de Construcdes Soares da Costa, SA, contribuiu para esta diferenca o mau resultado obtido na Soares da
Costa Contractor.

O quadro seguinte permite uma visdo de conjunto da reparticdo dos proveitos operacionais pelas diferentes empresas e
agrupamentos desta drea de negdcios.

Proveitos operacionais consolidados 2003
Desdobramento na areas de negécios “Construcio”
valores em milhares de euros

Empresas Mercado Interno Mercado Externo Total
Bruto Ajustam. Consol. Bruto Ajustam. Consol. Consol.
SDC Construcao, SGPS 0 0 0 0 0
Soc. Constr. Soares da Costa 265.708 (29.492) 236.216 83.300 (530) 82.771 318.987
SDC Contractors 28.886 (140) 28.746 28.746
Porto Constr’n Group 9.103 (1.158) 7.945 7.945
SDC Constr’n Services 11.441 0 11.441 11.441
SDC Mog¢ambique 5.151 0 5.151 5.151
ACE:
Normetro (17,90% SDC) 37.811 (183) 37.628 37.628
Transmetro (47,50%) 70.217 (22.351) 47.865 47.865
Acestradas (20%) 14.362 2) 14.360 14.360
Etar Sobreiras (50%) 688 (211) 477 477
Gr. Constr. Feira (25%) 3.565 (1.552) 2.013 2.013
FC +SdC (M’ Lisboa) (50%) 1.329 0 1.329 1.329
RR +SdC (idem) (50%) 1.578 (1.329) 249 249
Estadio Braga (2 x) (40%) 22.282 (19.470) 2.812 2.812
Estadio Coimbra (60%) 10.550 (10.275) 275 275
Trés ponto dois (50%) 13.057 (7.861) 5.196 5.196
Total CONSTRUCAO 441.147 (92.726)) 348.421 137.882  (1.828) 136.054 484.475
Yo 71,9% 28,1%

Focamos, de seguida, as diferentes participadas desta subholding.
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SOCIEDADE DE. CONSTRUCOES SOARES DA COSTA, SA

O ano de 2003 foi o primeiro de actividade desta nova empresa, que assumiu a denominacdo até 2002 utilizada pela
sociedade que hoje tem a denominacdo de *“ Grupo Soares da Costa, SGPS, SA”.

Ultrapassou os objectivos, com € 326,179 milhdes de Vendas e Prestacdo de servigos (com a margem bruta de 12,5%, ou
seja, € 41,014 milhdes), € 349,008 milhdes de Proveitos operacionais totais e € 17,088 milhdes de Resultados
operacionais, sempre em valores antes da consolidacdo. Tal como na sua accionista, os Resultados extraordindrios nao
tiveram grande expressdo (€ 1,373 milhdes) mas os Resultados financeiros de — € 6,784 milhdes penalizaram os
Resultados correntes consolidados, que se fixaram em € 4,955 milhdes, e o Resultado liquido de € 5,521 milhdes.

Com um EBITDA de € 23,664 milhdes, constitui o principal gerador de fundos do Grupo.

O mercado externo representou 23,9% dos proveitos operacionais, cabendo ao mercado angolano a frac¢do mais
importante.

Participa em vérios Agrupamentos Complementares de Empresas, dos quais estdo activos na execucdo de empreitadas os
seguintes.

Os ACE'’s consolidam pelo método proporcional, pelo que os valores indicados para os proveitos operacionais se
referem a fraccdo dos valores totais na propor¢do da participacdo da Soares da Costa.

NORMETRO, ACE & TRANSMETRO, ACE

A primeira linha do Metro de superficie do Porto esteve ja em exploracdo durante todo o exercicio. A linha da
Trindade a Campanha e Antas (um adicional ao contrato original) ficou substancialmente concluida, para permitir a
abertura ao publico em Abril/Maio de 2004. Também foram concluidos, no exercicio, todos os trabalhos de
perfuracdo de tiineis na cidade do Porto. O Dono da Obra estd a preparar a expansdo da rede, o que poderd constituir
novas oportunidades para a empresa.

Na proporgéo das participagdes da Soares da Costa, a Normetro realizou € 37, 811 milhdes de proveitos operacionais
e a Transmetro € 70,217 milhdes, consolidando, apés ajustamentos (em particular € 22,35 milhdes de
subempreitadas a Soares da Costa, respectivamente € 37,628 milhdes e € 47,885 milhdes, com resultados
consolidados de - € 154 na Normetro e € 39,596 mil na Transmetro.

ACESTRADAS, ACE

Trata-se do ACE de accionistas construtoras que executou as obras da concessiondria Scutvias, no SCUT da Beira
Interior, obras concluidas em 2003 com antecedéncia sobre os prazos contratuais.

Gerou € 14,36 milhdes de proveitos operacionais, consolidando o resultado negativo de € 769 mil.
ASSOC + SDC — CONSTRUCAO ESTADIO DE BRAGA, ACE e ESTADIO DE BRAGA — ACABAMENTOS, ACE

A construcdo do estadio de Braga foi separada em 2 lotes (mais um terceiro para as infraestruturas envolventes), um
para os elementos estruturais e toscos e outro para os acabamentos e instala¢cdes. Em coroldrio, as empreitadas foram
realizadas por 2 agrupamentos associando os mesmos parceiros € com as mesmas participagdes.

Apesar dos inimeros problemas que a natureza inovadora do projecto e as condi¢des do terreno suscitaram, o estadio
ficou concluido atempadamente, tendo sido inaugurado no 4°. trimestre do exercicio.

Geraram proveitos operacionais respectivamente de € 12,048 milhdes e € 10,235 milhdes, consolidando € 2,810
milhdes e € 1,9 mil, apds dedugdo das subempreitadas da Soares da Costa, com € 2,412 milhdes de resultado liquido
consolidado.

ESTADIO DE COIMBRA, SDC/C. ABR?, ACE

Executou as obras do novo estddio de Coimbra dentro dos prazos contratuais, tendo o estadio sido inaugurado no 3°.
Trimestre do exercicio.

Gerou no exercicio € 10,550 milhdes, consolidando € 275 mil (ap6és dedugdo de trabalhos realizado pela Soares da
Costa em subempreitada).

F.C.C. + SDC, ACE e R°. ROSA/COBETAR + SDC, ACE
Como referido no nosso anterior relatério, por razdes administrativas a empreitada de construcdo da Estacdo Lumiar,
para o Metro de Lisboa, envolveu dois ace’s cada um deles com uma empresa diferente do Grupo espanhol FCC. As

obras ficaram praticamente concluidas no exercicio, tendo a estacdo sido aberta ao publico ja apds o fecho do
exercicio.
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Agregando as contas, registamos € 1,578 milhdes de proveitos operacionais consolidados com o resultado liquido de
€ 589 mil.

GRUPO CONSTRUTOR DA FEIRA; ACE

Tem em curso um contrato de 7 anos para realizar as obras de infraestruturas da concessiondria do sistema de
abastecimento de dgua e saneamento da Santa Maria da Feira, a Inddqua. Gerou € 3,57 milhdes de Proveitos
Operacionais, consolidando € 2,01 milhdes.

TRES PONTO DOIS, ACE

Agrupamento constituido para a execucdo, por conta da REFER, da empreitada de beneficia¢do do troco da linha do
Norte entre Quintans e Ovar, obra que deverd prolongar-se até finais de 2004.

Realizou € 13,06 milhdes de proveitos operacionais, consolidando € 5,19 milhdes.
OUTROS ACE

O Grupo participa indirectamente em varios outros agrupamentos complementares que ndo estiveram envolvidos,
durante o exercicio, na realizag@o de obras. As notas n°. 1, 2 e 5 ABDRc identificam todos estes agrupamentos, cuja
dissolucio serd efectuada com o termo dos respectivos periodos contratuais de garantia.

CARTA, LDA.

Empresa vocacionada para a restauracdio industrial explora as cantinas fixas do Grupo e cantinas de obra, onde
durante o exercicio, serviu 490.410 refei¢cdes. Tem em curso a sua instalagdo formal em Angola, onde desde Abril
presta assisténcia a delegacdo local da S.C. Soares da Costa, SA., tendo servido 386.085 refeices.

Realizou € 2,1 milhdes de proveitos totais com o resultado liquido de € 44,2 mil, cerca de 9 vezes mais que em 2002.
Consolida por equivaléncia patrimonial.

SOARES DA COSTA CONTRACTOR, INC. (Miami, Flo., EUA)
SDC CONSTRUCTION SERVICES, LLC (Miami, Flo., EUA)
PORTO CONSTRUCTION GROUP, LLC (Miami, Flo., EUA)

Como j4 assinalado na nossa ultima informacio semestral, no ultimo exercicio consideramos que as circunstincias
locais preconizavam uma reformulacdo estratégica e institucional da nossa organizacdo na Florida. O exercicio veio
confirmar a urgéncia da matéria, pois assistiu-se ao progressivo agravamento das condi¢des de trabalho da empresa,
com sequelas danosas nas suas contas e, por consolida¢@o, nas contas consolidadas da SDC Constru¢do, SGPS e do
Grupo.

Actuou-se, por tanto, transformando a empresa original, a Soares da Costa Contractor, Inc., em empresa instrumental
para coordenagdo das actividades e gestdo das participa¢des sociais em novas empresas a estabelecer naquele Estado.
Assim. a SDC Contractor deixard de executar obras directamente, logo que conclua a empreitada que tem em maos
no ambito de um consoércio local.

O programa de reestrutura¢do compreende a criagdo de novas empresas para fins ou casos especificos, tendo sido ja
constituidas formalmente duas empresas onde a SDC Contractor detém 60% do capital. Sdo elas a Soares da Costa
Construction Services, llc, que actuard como empreiteiro geral particularmente dedicado a construcio de edificios
residénciais, e a Porto Constructuon Group, llc, especializada na execug@o de estruturas de betdo armado. Ambas
estiveram activas ja no exercicio, tendo a SDC Construction Services obtido de imediato um contrato de excepcional
envergadura, o “Blue Condominium”, cujas obras arrancaram logo no inicio do corrente ano de 2004.

A SDC Contractor obteve € 28,87 milhdes de Proveitos Operacionais, dentro, portanto, das previsdes, mas fechou o
exercicio com o resultado, francamente decepcionante, de —€ 4,122 milhdes, penalizando gravemente os resultados
consolidados da accionista. Os proveitos operacionais totais da SDC Construction Services no exercicio situaram-se
em € 11,441 milhdes com o resultado liquido total de € 322,5 mil, consolidando a frac¢do de €193,5 mil. A Porto
Construction Group realizou € 9,103 milhdes de proveitos operacionais (€ 7,945 milhdes na consolidacéo) com o
resultado liquido negativo de — € 309,2 mil, consolidando — € 193, 5 mil.

SOARES DA COSTA MOCAMBIQUE, SARL (Maputo, Mogambique)

A actividade desta nossa associada mocambicana mantém-se a nivel modesto, compativel com o reduzido mercado
local. Ultrapassou os objectivos, tendo os proveitos operacionais totais subido para € 5,196 milhdes, com o resultado
liquido total de € 80,731.

Consolida pelo método integral, mas a participacdo do Grupo é de 80%, sendo os restantes 20% detidos pelo Estado
Mocambicano.
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3.3 Soares da Costa Industria, SGPS, SA

De uma maneira geral, esta drea de negdcios teve um desempenho acima das expectativas, mas em algumas das empresas
os efeitos da envolvente de recessdo econdmica traduziram-se em dificuldades, designadamente na angariagdo de novas
obras e na cobranga de créditos, ou mesmo na suspensdo ou protelamento de projectos, como veremos abaixo.

A componente do mercado externo, sem ter ainda o impacto que assume na drea da construcio, estd em crescimento,
tendo subido de 5,7% para 7,5% do total dos proveitos operacionais.

Gerou € 87,424 milhdes de proveitos totais e € 86,735 milhdes de proveitos operacionais consolidados, valor cerca de 8%
superior ao postulado no orgamento previsional, com resultados operacionais consolidados superiores a € 4,293 milhdes e
resultado liquido consolidado de € 1, 248, igualmente acima dos objectivos estipulados.

Proveitos operacionais consolidados 2003
Desdobramento na area de negécios “Indistria”
valores em milhares de euros

Empresas Mercado Interno Mercado Externo Total
Bruto Ajustam. Consol.  Bruto Ajustam. Consol. Consol.
SDC Indistria, SGPS 0 0 0 0 0
Clear 26.116 3) 26.113  5.621 0 35.621 31.734
Maxbela 7.093 (25) 7.068 7.068
Prégaia 9.010 0,1) 9.010 855 0 855 9.865
Socometal 12.966 (63) 12.903 12.903
Somafel.(40%) 20.727 (983) 19.744 19.744
Somafel & Ferrovias ACE 2.669  (2.531) 138 138
OFM (40%) 5.961 (676) 5.284 5.284
Total INDUSTRIA 84.541 (4.282) 80.259 6.476 6.476 86.735
%o 92,5% 7,5%
CLEAR

Consolidou a retoma do ciclo de desenvolvimento sustentado que percorre hd vdrios anos, com excepcdo do
exercicio de 2001. De facto, as taxas de crescimento colocam-na acima das previsdes mais optimistas, facto de
assinalar em ano de crise geral. Confirmou o bem fundado da autonomizagdo e consequente expansio da actividade
em Angola, cujo potencial poderd compensar a fragilidade do mercado doméstico.

O relativo equilibrio que se tem notado entre as 3 divisdes da Clear — Electricidade, Climatizacdo e Sanitdria — foi
distorcido neste exercicio, tendo a divisdo de “Electricidade” subido a sua participa¢do no VN para 53% do total. A
actividade em Angola representou 17,7% dos proveitos operacionais.

O bom desempenho da empresa ndio se manifestou apenas na producio, tendo a funcdo comercial obtido cerca de €
22,5 milhdes de novas adjudicacdes, no exercicio.

Os Proveitos operacionais totais cresceram 65,6% (var. real) relativamente ao ano anterior, situando-se em € 31,735
milhdes, com € 2,606 milhdes de resultados operacionais, que cresceram 76% (var. real) e € 1,675 milhdes de
Resultado liquido, quase 2,5 vezes o valor de 2002. Vai distribuir € 600 mil de dividendos.

MAXBELA

A Maxbela foi nitidamente atingida pela crise que atravessa a economia e o sector da constru¢do. O primeiro
semestre foi particularmente duro, devido a protelacdio ou suspensdo de varios dos projectos em que colaborava. Em
contrapartida, o segundo semestre caracterizou-se por um forte crescimento da actividade com enorme pressao sobre
os ritmos de producao.

No computo anual, a Maxbela conseguiu gerar proveitos operacionais totais de € 7,09 milhdes, ao mesmo nivel de
2002 (€ 6,8 milhdes), melhorando mesmo as suas margens, pelo que os resultados liquidos, que tinham sido
negativos em 2002, foram positivos, se bem que modestos, situando-se em € 1.332.
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PREGAIA

Apesar da recessdo generalizada do sector, a Prégaia logrou atingir os objectivos tracados, aumentando a sua
actividade no fabrico e montagem de painéis e outros elementos prefabricados de betdo. Contribuiu para tanto a
expansdo das suas actividades no estrangeiro. Aproveitando bem um nicho de mercado, neste exercicio conquistou
18% das suas novas adjudica¢des em Espanha. Dois destes contratos, em Madrid e Miircia, foram executados ainda
em 2003. No mesmo programa de internacionalizac¢do, encontra-se em fase final de negocia¢do para um projecto na
Grécia. Noutra linha, prosseguiu o desenvolvimento da sua presenca no Brasil, através da Prégaia do Brasil, Lda.,
tendo langado uma nova empresa para a produgdo de elementos pré-moldados, em associagdo com um parceiro local;
a construgdo das instalacdes fabris j4 foi iniciada, devendo a laboracdo arrancar ainda em 2004.

A Prégaia tem prosseguido uma politica de melhoria dos padrdes de qualidade, investindo em sistemas de controlo
de qualidade e em investigacdo. Durante o exercicio, obteve a certificagdo de qualidade APCER/IQNET pela Norma
NP EN ISO 9001:2000, no ambito da “Concepcdo, Desenvolvimento, Manufactura, Montagem e P6s.Venda de
Produtos Prefabricados de Betdao”. Em parceria com a Universidade do Minho, tem em curso um projecto de I1&D
para estudo do comportamento de painéis leves prefabricados para fachadas, utilizando betdes auto-compactdveis
reforcados com fibras de ago.

Obteve € 9,865 milhdes de Proveitos Operacionais totais, com um crescimento real de 11,5% relativamente a 2002.
O mercado externo contribui com € 855 mil (9,5%) para os proveitos operacionais. O Resultado liquido, que tinha
sido excepcionalmente elevado em 2002 (devido a resultados extraordinarios), baixou para € 285,7 mil. Vai
distribuir € 100 mil de dividendos.

SOCOMETAL

Como a maioria das suas congéneres no ramo da constru¢do metdlica, esta empresa continua a enfrentar sérias
dificuldades de mercado, com escassa procura e consequente aviltamento de precos. Apesar disto, conseguiu
angariar, durante o exercicio, novas adjudica¢des no valor de € 23,309 milhdes, o dobro do ano anterior, cabendo a
divisdo de trabalhos de ferro e aco, a Socomet, a maior fraccdo destas encomendas (76%).

Em termos de producio, foi esta mesma divisdo Socomet a mais afectada pela recessdo e falta de ordens em 2002,
reduzindo a sua producdo em quase um ter¢o. Em contrapartida, a producdo da divisdo de aluminios, Socomal,
registou um crescimento real de 85%, o que a levou a atingir 0 maximo histérico de 43% do total da facturacdo da
empresa.

Os Proveitos operacionais totais diminuiram ligeiramente, situando-se em € 12,966 milhdes. Gerou € 107 mil de
resultados operacionais, que tinham sido negativos em 2002, mas o agravamento dos resultados financeiros
negativos para -€ 353,4 milhdes implicou o resultado liquido negativo de € 185,2 mil.

SOMAFEL

Empresa de referéncia junto do sector ferrovidrio portugués, a Somafel mantém a lideranga entre as empresas de alta
especializacdo ferrovidria, de lideranca no segmento das obras ferrovidrias, em trabalhos de via como em catendria.
A recessdo da economia nio teve reflexos graves na producido em novas obras, que aumentou, mas afectou a area das
obras de manutencio e conservagdo, o que se traduziu pela quase paralisagdo, no 4°. Trimestre, da frota dedicada a
conservacdo pesada da via. A recessdo, designadamente os cortes no investimento publico, sentiu-se, contudo, na
escassez de oportunidades, tendo o valor das novas adjudicacdes no exercicio baixado 16% relativamente ao ano
anterior.

Tendo em conta a futura evolugdo do sector ferrovidrio, a empresa prossegue uma politica de continuo reforco e
actualizac¢do do parque de mdquinas, ji hd vérios anos dirigida para as necessidades da alta velocidade. Em 2003,
investiu cerca de € 7 milhdes neste reapetrechamento. No mesmo sentido, adquiriu um terreno de 4 ha, no Carregal
do Sal, para futura expansdo do seu Parque Oficinal.

A evolugdo tecnolégica da Somafel tem-se traduzido pela adop¢do de equipamentos e tecnologias de ponta, por
vezes Unicas na Peninsula Ibérica, satisfazendo os mais exigentes padrdes de qualidade e de proteccdo do ambiente
exigidos no norte da Europa. No dominio da Inovagdo, a Somafel e os seus técnicos desenvolveram intra-muros um
original “sistema de alinhamento por tirantes na constru¢do de vias férreas embebidas”, ja testado nas obras do
Metro Ligeiro do Sul do Tejo. O processo estd patenteado em Portugal e estd em curso o registo noutros paises.

Os Proveitos Operacionais totais de € 51,817 milhdes cresceram 3,3% (var. real) em relagdo a 2002. O Resultado
liquido cresceu bastante mais (var. real de 18,3%) situando-se em € 1,869 milhdes. Vai distribuir € 375 mil de
dividendos, cabendo a Soares da Costa Industria, SGPS, SA, € 150 mil, mais € 38 mil que em 2002. Consolida pelo
método proporcional.
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OFM

Nao obstante a sua presenca constante nos concursos para obras ferrovidrias ou de hidrdulica maritima, a actividade
da OFM acusou os efeitos da recessdo. No entanto, logrou ultrapassar os objectivos do orgamento previsional, que
apontava para € 12 milhdes de proveitos operacionais (menos de metade de 2002), tendo esses proveitos
efectivamente alcancado € 14,9 milhdes. No entanto, a situacdo nos dois segmentos de mercado a que se dedica
preconizou a adop¢ao de uma politica de conten¢do de precos, o que permitiu algum equilibrio das contas.

As obras ferrovidrias contribuiram com cerca de 69% dos proveitos, cabendo 29% a actividade maritima.

Terminou a montagem do sistema de gestdo de qualidade, recebendo, durante o exercicio, a certificagdo de qualidade
APCER/IQNET segundo a NP EN ISO 9001:2000 no ambito da “Construcdo Civil, e Obras Publicas, incluindo
obras maritimas e ferrovidrias”.

Os Proveitos operacionais totais fixaram-se em € 14,902 milhdes, o que representa uma baixa real de 47,5%
relativamente ao ano anterior. Em contrapartida, por efeito da referida conteng@o de custos e do resultado positivo na
fungdo financeira, o resultado liquido aumentou de € 50,4 mil para € 84,2 mil neste exercicio. Consolida pelo
método proporcional.

3.4 Soares da Costa Concessoes, SGPS, SA

Constituida formalmente no final do exercicio de 2002, no dmbito da reestrutura¢do do Grupo, o desempenho desta drea
de negécios tem necessariamente que considerar que, na generalidade, as empresas suas participadas se encontram na
fase de instalac@o e/ou de realizacdo de investimentos, com inerentes reflexos nos fluxos de caixa das empresas.

Sendo a concessdo de obra ou servigo publico um tipo de negdcio que, embora se anteveja de enorme potencial e possa
oferecer TIR’s atraentes, acarreta ainda os efeitos da sua inovacdo, vendo-se também prejudicada pelo arrastar do
lancamento de muitos dos projectos anunciados.

A 4rea das concessdes esteve presente noutros concursos para a concessao de auto-estradas em Portugal, embora até hoje
sem éxito. Candidatou-se, no seio de um consércio luso-espanhol, a uma concessdo na América Central, existindo boa
probabilidade de este consdrcio obter a concessao.

Consolida por equivaléncia patrimonial, donde resulta o volume de negécios consolidado nulo, tendo registado € 188,4
mil de resultados liquidos.

SCUTVIAS

Concluiu, no exercicio e com antecipacdo relativamente aos prazos contratuais, toda a fase de constru¢do da
concessdo do SCUT (auto-estrada de portagem virtual) da Beira Interior, agora oficialmente designada ““Autoestrada
A23”, o que permitiu a abertura ao publico de toda a extensdo, de Abrantes a Guarda, em finais de Julho de 2003,
tendo sido rematadas posteriormente algumas ligacdes secunddrias.
Gerou € 32,272 de proveitos operacionais totais, com resultado liquido nulo.

RECOLTE
Durante o exercicio, o Grupo reduziu a sua participag@o nesta sociedade de 50% para 40%. Manteve a actividade no
ambito dos contratos anteriormente angariados (Lamego, Alenquer e centro comercial do Carregado) e retomou a
sua participagdo em concursos publicos, cujo desfecho ainda ndo é conhecido, havendo fundadas expectativas de
obter pelo menos uma das concessdes a concurso.
Gerou € 1.193 mil de proveitos operacionais totais, registando o resultado liquido de menos € 222,5 mil.

CPE

Paralelamente com a exploracdo dos parques de estacionamento anteriormente contratados, a CPE prosseguiu a
angariacdo de novos contratos de concessao.

No final do exercicio, tinha em exploracdo 2.902 lugares de estacionamento e contratados mais 2.764 lugares.

Os proveitos operacionais totais ascenderam a € 1.762 milhdes (€1,444 milhdes em 2002), mas o empenhamento na
construgdo dos parques recentemente contratados conduziu ao resultado liquido negativo de -€ 222,5 mil.

GAYAEXPLOR

A esta sociedade, dedicada a exploragdo de parques de estacionamento de base local, em regime de concessdo, foram
adjudicados, no exercicio, dois parques de estacionamento, em Gaia, estando a decorrer a fase de aprovacdo dos
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respectivos projectos. N@o registou, por isso, proveitos operacionais no exercicio, encerrando com o resultado
liquido de menos € 1,26 mil, normal em fase de investimento.

INTERAIRPORTS

Sediada na Republica das Honduras, explora, por concessdo, os aeroportos de Tegucigalpa, La Ceiba, Roatdn e San
Pedro Sula. Fruto da vontade do Governo das Honduras de promover e incentivar o turismo naquele Pafs, esta
concessdo foi objecto de renegociacdo durante o exercicio, visando o desenvolvimento daqueles aeroportos. O
acordo daf resultante foi publicado no jornal oficial ja depois do fecho do exercicio.

Registou € 15,67 milhdes de proveitos operacionais totais, com o resultado liquido de € 756 mil.
INDAQUA

Empresa dedicada a exploragdo de sistemas publicos de captagdo, tratamento e distribuicdo de dgua e de saneamento,
em regime de concessdo, actividade que continuou a ser negativamente afectada pela indefinicdo estratégica do Pais
no sector da Agua.

Assistiu-se, contudo, a um relangamento, ainda timido e de forma desarticulada, de concursos municipais para a
concessao de abastecimento de dgua e saneamento, a que a Inddqua se tem candidatado. Em paralelo, tem em plena
exploracdo as concessdes de Santo Tirso, Sta. Maria da Feira, Fafe e Santo Tirso/Trofa, tendo esta dltima sido
objecto de renegociacdo durante o exercicio. Algumas das redes estdo ainda na fase de investimento nas
infraestruturas, com reflexos nos proveitos e custos. Estd excluida da consolidacdo.

3.5 Soares da Costa Imobiliaria, SGPS, SA

Como anteriormente anunciado, demos prioridade a reestruturagdo desta drea de negdcios, tendo em vista a sua
preparacdo para o relancamento do mercado imobilidrio, actualmente em fase recessiva. Por este motivo, a actividade
nesta drea foi muito reduzida, quase se limitando a gestdo dos prédios onde estdo instalados servicos das empresas do
Grupo. Os proveitos operacionais consolidados situaram-se em € 3,662 milhdes e os proveitos totais consolidados em €
4,125 milhdes, com resultados liquidos negativos: - € 2,118 milhdes.

Ficou praticamente concluido durante o exercicio o projecto para readaptacdo do Oporto Center, visando a redugdo da
drea do centro comercial (o que viabilizard a sua rentabilidade) e a instalagdo da sede da Sociedade e servigos centrais do
Grupo.

Nao houve qualquer evolucdo na situacdo das parcelas de terreno que sdo atribuidas ao Grupo no dmbito do Plano de
Pormenor das Antas, no Porto, ndo tendo a Camara Municipal procedido a transmissdo dos terrenos para a nossa posse,
como alids se passa com vdrias outras parcelas na mesma area.

CIAGEST

Durante o exercicio procedeu-se a redenominagdo da firma “C.LLA. — Comércio e Industrias Associados, SA”, que
passou a designar-se “CIAGEST — Imobilidria e GESTAO, SA”. O seu capital € inteiramente detido pela Soares da
Costa Imobiliaria, SGPS, SA.

Concentramos na Ciagest toda a equipa de gestdo e demais servigos administrativos da drea de negdcios imobilidria,
num total de 27 elementos.

A Ciagest € a proprietdria da maioria das instalagdes ocupadas pelas empresas do Grupo, designadamente a actual
sede social, no Porto, o Parque Industrial da Rechousa, em Gaia (onde estdo instaladas a Clear, a Socometal, a
Maxbela e a Carta) e a Delegacao de Lisboa.

As rendas provenientes da ocupacdo destes prédios constituiram a principal componente dos Proveitos Operacionais
da Ciagest, que totalizaram € 2.730,4 mil, com resultados liquidos de — € 507,8 mil.

MERCADOS NOVOS

Por contrato com a Ciagest, explora o Centro Comercial no Oporto Center, actividade onde obteve proveitos de €
371 mil (rendas e servigos prestados) com um resultado liquido negativo de -€ 1.032 mil.

SOARTA

Na actual configuracdo da drea imobilidria, em termos contabilisticos e de titularidade os novos projectos em
desenvolvimento ficardo concentrados nesta empresa. Conta desde ja com dois novos langamentos em preparacio,
um numa zona nobre de Matosinhos, em parceria com o proprietdrio do terreno, ja em fase de aprovacio do projecto,
e outro na zona de Alcantara, em Lisboa, também em parceria com os proprietdrios, ainda em fase de estudos
prévios.
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O contrato para um conjunto residencial em Arcozelo, Vila Nova de Gaia, no ambito do programa PER, passou a
fase de realizacdo, tendo as obras comegado em Fevereiro de 2004. Em contrapartida, ainda ndo foi possivel retomar
o processo do conjunto residencial a implantar em Espinho.

Devido ao lento progresso destes dois projectos em maos, obteve apenas € 363,4 mil de proveitos operacionais com
€49,2 mil de resultados liquidos.

HABITOP

No final do exercicio aguardava-se o iminente despacho da informagdo prévia solicitada a Camara Municipal do
Porto para um prédio adjacente ao complexo do Oporto Center. De facto, a informagdo, favordvel ao
empreendimento, foi fornecida ja no ano de 2004. Mesmo com as demoras habituais em processos de licenciamento,
é razodvel prever o arranque das obras em 2005.

Obteve € 235,3 de proveitos operacionais e € 28,6 mil de resultados liquidos
IMOBAL, MZI, SODEL,
Inactivas ou com movimentos contabilisticos meramente residuais durante o periodo, estas empresas assumiram, na

actual conjuntura e tendo em vista o futuro desenvolvimento do Grupo nesta drea, como sociedades temporariamente
instrumentais.

4 SITUAGCAO ECONOMICO FINANCEIRA DA SOCIEDADE

As notas ABDR e ABDRc, anexas as demonstragdes financeiras, individuais ou consolidadas contém
informagdo pormenorizada sobre as contas da Sociedade, limitando-se esta rubrica a sublinhar
apenas alguns aspectos mais relevantes.

Em complemento das notas n°. 51 ABDR e n°. 50 ABDRc, em apéndice a este relatorio apresentamos
um quadro sindptico comparando varios indicadores economico-financeiros referentes ao biénio
2002/3

A comparagdo de valores nas contas individuais da Sociedade com os homélogos no ano anterior,
deve ter presente os efeitos da conversdo da Sociedade em SGPS e reestruturagdo do Grupo,
ocorridas no final do exercicio anterior.

4.1 Indicadores da actividade

Os proveitos totais niio consolidados da Sociedade situaram-se em € 6.,051 mil, dos quais a frac¢do mais importante, de
80%, corresponde aos proveitos operacionais (€ 4.850 mil) quase exclusivamente gerados pela facturagdo dos servigos
prestados as empresas do Grupo. De sublinhar que a Sociedade ndo reflecte nas participadas a totalidade dos custos
operacionais.

Tendo em conta o ambiente recessivo da economia e a desvalorizacdo do ddlar, o nosso orcamento previsional para o
exercicio apontava para proveitos consolidados da ordem de € 450 milhdes na drea de negécios “constru¢do” e de € 80
milhdes na drea “industria” donde resultaria uma substancial descida nos proveitos totais consolidados do Grupo. De
facto, a queda foi atenuada, confirmando a revisdo em alta ja divulgada na informacdo sobre o 1°. Semestre, com os
proveitos totais consolidados naquelas duas dreas ultrapassado respectivamente os € 495 milhdes e € 87 milhdes, tendo
os proveitos totais consolidados do Grupo atingido € 587, 8 milhdes.

O valor consolidado das vendas e prestaciio de servicos, que atingira quase € 700 milhdes em 2002, fixou-se em € 546
milhdes, e os proveitos operacionais consolidados ultrapassaram os € 575 milhdes (€ 710 milhdes em 2002).

A decomposiciio dos proveitos por dreas/segmentos de negdcios e por zonas geograficas consta da rubrica 5.1 acima
e dos mapas que figuram na nota n°. 36 ABDRc.

O Valor Acrescentado Bruto consolidado de € 132, 04 milhdes foi pouco inferior ao do ano anterior (€ 138 milhdes).,
apesar da reducdo da facturacdo (sublinhe-se que o rdcio VAB / VN, subiu de 19,7% para 24,2%).
4.2 Evolucao dos activos

O total dos Activos Liquidos consolidados subiu marginalmente a precos correntes (mais €8,387 milhdes) situando-se
em € 780,997 milhdes no fecho do exercicio. Variagdo idéntica registaram os activos néio consolidados, que passaram de
€ 277,477 milhdes para € 286,486 milhdes.

A distribui¢@o dos activos consolidados pelas diferentes dreas de negdcio e pelos paises onde o Grupo opera consta dos
mapas da nota n°. 36 ABDRc.
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As notas n°. 10, 12, 13 e 15 ABDR, as notas n°. 25, 27, 36, 42 e 47 ABDRc, os mapas de fluxos de caixa e seus anexos
relevam, em pormenor, os movimentos ocorridos nas contas do activo. Destacamos destas notas alguns aspectos mais
significativos.

4.2.1 Imobilizacées incorpoéreas

No balanco individual releva-se a passagem, para o imobilizado em “Despesas de Instalacdo”, do valor das imobiliza¢des
em curso em 2002, relacionadas com despesas incorridas no processo de reestrutura¢do. Para melhor esclarecimento
remetemos para as notas n°. 10 ABDR e n°. 27 ABDRc..

As imobilizac¢des incorporeas consolidadas baixaram de € 67,10 milhdes para € 63,54 milhdes, reflectindo a amortizagdo
das diferencas de consolida¢io, que, com um saldo de € 62,9 milhdes, representam a sua mais forte componente em
2003.

4.2.2 Imobilizacdes corpodreas

As imobiliza¢des corpdreas nas contas individuais da Sociedade, ja quase sem materialidade no contexto dos activos do
Grupo, desceram para € 452 mil, consequéncia da alienagdo de equipamento administrativo no montante de € 1,567
milhdes.

No consolidado, o valor liquido das imobiliza¢des corpéreas baixou de € 123,63 milhdes para € 119,52 milhdes. No
entanto, como se pode verificar pormenorizadamente na nota n.°. 27 ABDRc registaram-se aumentos nas imobiliza¢des
corpéreas no valor de € 12,16 milhdes, com destaque para € 5,56 milhdes em equipamento bésico (sobretudo em Angola)
e € 1,99 milhdes em imobilizacdes em curso (em instalagdes da produgio, também sobre tudo em Angola).

4.2.3 Investimentos Financeiros

Os investimentos da Sociedade, antes da consolidagdo, subiram para € 277,45 milhdes, valor que inclui quase € 270,49
de partes de capital em empresas do Grupo ou associadas.

Nas contas consolidadas, os investimentos financeiros subiram de € 19,14 milhdes para € 28,26 milhdes, tendo o saldo de
“titulos e outras aplicag¢des financeiras” registado um aumento de € 5,57 milhdes. Também os empréstimos a empresas
associadas subiram, de € 1,59 milhdes para € 4,9 milhdes.

4.2.4 Activo circulante

As contas nio consolidadas apresentam saldos nulos em “Existéncias” e “Dividas de Terceiros a M/L Prazo”. As
Dividas a Curto Prazo nio consolidadas mais que triplicaram passando, no exercicio, de € 2,136 milhdes para € 7,746
milhdes, destacando-se o saldo “Clientes c¢/c”, nulo em 2002 e agora de € 1,024 milhdes, e as dividas de empresas do
Grupo, que subiram de menos de € 22 mil para mais de € 5,1 milhdes.

No balanco consolidado, o saldo total das “Existéncias” aumentou de € 126,14 milhdes para € 142,42 milhdes, sendo de
destacar o crescimento do valor de “Produtos e trabalhos em curso”, de € 33,33 milhdes para € 50,35 milhdes, e a
reducdo dos saldos em “Produtos acabados e intermédios” e “Mercadorias”.

Tal como no exercicio anterior, as “Dividas de Terceiros — Médio/Longo Prazo” consolidadas, baixaram
substancialmente, saldando em € 1, 09 milhdes em 2003.

As “Dividas de Terceiros — Curto Prazo” consolidadas, que em 2002 tinham registado uma subida marginal inferior a
€ 2 milhdes, desceram significativamente este ano, de € 338,98 milhdes para € 320,45 milhdes, uma varia¢do real de
2,4%. Registe-se, no entanto, que os saldos de Clientes ndo acompanharam esta descida. Com efeito, a soma das contas
“Clientes conta corrente”, “Clientes — Titulos a receber” e “Clientes de cobranga duvidosa” desceram apenas de € 297,81
milhdes para € 294,73 milhdes, ou seja tiveram uma descida real de menos de 1%.

4.3 Evolucdo dos capitais proprios
O capital social manteve o seu valor de € 160 milhdes.
A Sociedade ndo detém acg¢des proprias directa ou indirectamente.

Ap6s o registo do resultado do exercicio, os capitais proprios consolidados situam-se em € 167,885 milhdes. Registe-
se, ainda, a forte redugdo, de - € 7,72 milhdes para - € 3,65 milhGes de resultados negativos transitados.

A discrimina¢@o dos movimentos nas rubricas de capitais proprios da Sociedade é apresentada na nota n°.40 ABDR

Embora tendo registado alguma subida, o saldo de € 308,3 mil em “Interesses Minoritirios” mantém a mesma
expressdo modesta de 2002.
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4.4 Evolugao do Passivo

O passivo total niio consolidado registou um aumento real de cerca de 8,5% no exercicio. Analisando este aumento,
verifica-se que ele deriva quase exclusivamente de dividas a empresas do Grupo, cujo valor passou de O para quase € 45
milhGes. A divida a longo prazo baixou de €76,14 milhdes para € 59,42 milhdes, com uma redugdo de € 11,72 milhdes
em débitos a Banca. Foi paga a 2° tranche das obriga¢des, no montante de € 2,5 milhdes e igual montante transitou para
as dividas a curto prazo, para pagamento em 2004.

O passivo total consolidado aumentou € 14,66 milhdes a precos correntes, o que se traduz por uma variacdo real de
menos 0,82% relativamente ao ano anterior. As Dividas a Terceiros—M/L prazo consolidadas mantiveram-se
praticamente no mesmo valor de 2002, devido a referida reducdio do saldo do empréstimo obrigacionista, registou-se
ainda um aumento de cerca de € 7,4 milhdes em adiantamentos de clientes e um ligeiro aumento de €1,3 milhdes na
divida a instituicdes de crédito.

O endividamento remunerado consolidado aumentou no exercicio, de € 201.4 milhdes para € 266,9 milhdes. A
comparagdo deste valor com o aumento do passivo total, menos de € 15 milhdes como vimos acima, merece alguma
reflexdo. Deste logo o aumento de € 65,9 milhdes no passivo remunerado inclui um aumento de € 26,2 milhdes no saldo
“Fornecedores, titulos a pagar”. Por outro lado, o total dos saldos das restantes contas “Fornecedores”, (incluindo
fornecedores de imobilizado a curto e longo prazo) baixou mais de € 8 milhdes. De facto, o maior recurso a titulacio dos
débitos, as operacdes de factoring e ao crédito bancdrio para financiar a actividade corrente das empresas do sector € a
contrapartida da pressdo que as dificuldades de cobranca exercem sobre as tesourarias, dificuldades que se t€ém acentuado
com as severas limitagdes financeiras a que estio sujeitas algumas areas do sector ptiblico, designadamente as autarquias.

O racio de autonomia financeira (capitais préprios / activo liquido) desceu ligeiramente para 21,5% (22, 6% em 2002)
no balango consolidado e para 57,5% nas contas individuais (60,9% em 2002).

4.5 Resultados

Como referido na Introdug@o acima, os resultados da actividade da Sociedade e do Grupo ndo corresponderam as nossas
expectativas no inicio do exercicio. Para melhor esclarecimento, apresentamos abaixo um quadro de demonstragdao dos
resultados consolidados relevados no exercicio € no ano anterior, com alguns comentdrios mais pertinentes. Na nota n°.
36 ABDRc apresentamos mapas com a decomposi¢do da demonstracdo de resultados pelas 4 dreas de negdcios.

Demonstracio dos Resultados Liquidos Consolidados
Valores em milhares de euros

2003 2002 ;frzn‘c‘g‘;f V‘;S;‘fﬁo
Vendas e Prestaciio de Servicos 546.042 100,0% 699.885 100,0% -22.00% -24,47%
Custo Merc. Vend.e Mat. Consum. (96.910) 17,7% (110.771) 15,8% -13,18% -15,96%
Margem bruta 449.132 82,3% 589.114 84,2% -23,72% -24,99
Variagdo da Produgio 13.575 2,5% (10.343) -1,5%
Outros proveitos operacionais 15.467 2,8% 20.892 3,0% -25.97% -28,33%
Custos ¢/ pessoal (95.456) 17,5% (97.433) 13,9% -2,13% -5,16
Fornec. e Serv. Externos (342.617) 62,7% (458.408) 65,5% -15,26% -17,65
Outros custos operacionais (7.097) 1,30 (8.471) 1,2% -16,22% -18,90%
Provisdes no exercicio 825 0,2% 283 0,0% +191,5% +182,2%
Meios Libertos Oper. (EBITDA) 32.179 5,9% 35.068 5,0% -8,24% -11,17%
Amortizac¢des no exercicio (14.645) 2,78% (17.106) 2,4% -14,39% -17,12%
Resultado Operacional (EBIT) 17.534 3,2% 17.961 2,5% -2,38% -5,5%
Resultado Financeiro (18.068) -3,3% (20.057) -2,9% -10,00% -12,79%
Resultado Extraordindrio (294) -0,0% 2.892 0,4% -110,17% -106,65
Resultado Antes Impostos (241) -0,0% 796 0,1% -130,28% -126,12%
Imposto do exercicio (2.387) -0,4% (1.874) -0,3% +27,37% +23,31%
Resultado Liquido do exercicio com 2.628)  -0,5% (1.078) 02% -14378%  -136,00%
interesses maioritarios
Interesses Minoritarios 21 0,0% 15 0% +40,00% +35,53%

17 de 25



SOARES DA COSTA

Em termos de percentagem do volume de negdcios, a margem bruta no exercicio desceu quase 2 ppc relativamente ao
ano anterior, tendo o custo das mercadorias vendidas e matérias consumidas subido cerca de 2 ppc e os FSE baixado
quase 2 ppc. Os custos com pessoal aumentaram 3,5 ppc, em percentagem do VN, mas registaram uma descida real
superior a 5% relativamente a 2002.

Como referido acima, o Resultado Operacional ndo consolidado foi negativo no exercicio, menos € 2,59 milhdes. Este
valor ndo € compardvel com o resultado em 2002 (€ 8,9 milhdes), quando a actividade da empresa incluia ainda as
operagdes de construcio hoje integradas na drea de negdcios “construgdo”. Apesar da reducdo do volume de negécios, o

exercicio gerou o Resultado Operacional consolidado de € 17,534 milhdes, quase idéntico ao obtido em 2002.

O EBITDA desceu ligeiramente, de € 35,068 milhdes para € 32,18 milhdes. No entanto, a margem EBITDA, em
percentagem do volume de negdcios, aumentou de 5,0% para 5,9%. Se incluirmos as amortizagdes no exercicio, a
margem EBIT registou um crescimento real ainda mais interessante, de 2,5 % para 3,2% do volume de negdcios.

Como anteriormente referido, os Resultados Financeiros reflectem os efeitos sobre a tesouraria das diferencas cambiais
desfavordveis e das dificuldades de cobranga, cada vez mais agravadas pela recessdo econdémica. No entanto, a reducdo
do volume de negdcios também teve os seus reflexos, pelo que os saldos da funcdo financeira baixaram quase para
metade nas contas consolidadas, onde relevamos o valor de - € 4,588 milhdes , € 10% nas contas individuais, com o valor
de - € 18,07 milhdes. As notas n°. 45 ABDR e n°. 44 ABDRc apresentam a demonstracdo destes resultados.

Os Resultados Extraordinarios consolidados foram pouco relevantes, apenas € 293,65 mil, como justificado na nota n°.
45 ABDRc, mas nas contas individuais, os items extraordindrios saldaram com o resultado mais relevante de € 805 mil
(cf. nota n°. 46 ABDR).

O célculo do montante IRC a pagar foi efectuado como se indica na nota n°. 38 ABDRc, estando a sociedade, como
sociedade dominante, e algumas das suas participadas abrangidas pelo regime especial de tributagdo dos grupos de
sociedades previsto no art®. 63° do Cédigo do IRC.

Finalmente, o Resultado Liquido ndo consolidado foi negativo, como ja referido, cifrando-se em menos € 4.085.376,
prejuizo muito atenuado com a consolidacdo, fixando-se o Resultado Liquido consolidado do exercicio, incluindo
interesses minoritarios, em menos € 2.627.841.

5 PREVISAO DA EVOLUGAO DA ACTIVIDADE EM 2004

5.1 Mercado Interno

A reducdo no nimero e no valor das obras ptiblicas adjudicadas em 2003 e dos concursos publicos langados no mesmo
ano (cf. A rubrica 2.2.4 — Mercado Interno: Evolucdo da procura) prefigura um agravamento das condi¢des do sector, o
que estd a ser confirmada, j4 no primeiro trimestre de 2004, pela ainda maior quebra no nimero e valor das obras
publicas adjudicadas, com taxas de varia¢do real homoéloga relativamente a Janeiro /Marco de 2003 estimadas em cerca
de menos 49% e menos 70% respectivamente. A descida na promoc¢do de obras publicas foi menor, com menos 32% no
nimero de concursos lancados e menos 29% no valor total de base.

Como em 2003, os trabalhos em vias de comunicac¢do e outras obras concessionadas continuard a atenuar, ou mesmo
neutralizar em alguns casos, os efeitos nefastos da falta de empreitadas directas.

Relativamente ao segmento das obras particulares, a tendéncia negativa registada em todos os meses de 2003 manteve-se
no 1° trimestre de 2004, com o numero de licengas emitidas em Janeiro/Fevereiro 15,3% inferior ao periodo homélogo
em 2003, mantendo-se também a tendéncia para aumento de licencas para obras de conservagdo/remodelacio e de
descida das licencas para construciio nova.

5.2 Mercado externo

Continuamos a entender que a conjuntura internacional nio propicia a abertura de novas frentes. O nosso interesse
continua focado em Angola, como primeira das primeiras prioridades, para ai canalizando uma parte substancial dos
nossos recursos e diligéncias. Vamos alargar a nossa actividade, hoje muito dirigida para a construcdo de edificios, para
outros campos conexos, criando novas empresas e prosseguindo com a instalacao local de outras empresas do Grupo.

A justeza deste posicionamento estratégico é confirmada pela crescente dimensao e melhoria de condi¢des do mercado
angolano, consolidado que estd o processo de apaziguamento. Vao surgindo os programas de reconstru¢do e, do maior
interesse tendo em conta a tradi¢do da Soares da Costa em Angola, sdo cada vez mais numerosos os investimentos de
empresas estrangeiras em imobilidrio para instalagdo prépria e/ou para rendimento. Em resumo, Angola é um mercado
com um enorme potencial de crescimento e a Soares da Costa desfruta, af, de uma posi¢do marcante.

18 de 25



SOARES DA COSTA

Naturalmente, Angola ndo poderd monopolizar a nossa aten¢@o, antes entendemos que ndo se esgotaram as oportunidades
nos dois outros pdlos actuais de actividade — Mogambique e Florida/Golfo do México — apesar da reduzida expressdo de
um e das dificuldades que por vezes temos enfrentado no outro. Bem conduzida, a permanéncia nestes dois pdélos nao
exige a mobilizacdo de meios vultosos e pode constituir uma plataforma de formagdo, de contactos e de base de
lancamento para operacdes mais ambiciosas.

Por isso, manteremos a presenca em Mocambique, através da SDC Mocambique, SARL, com um modesto nivel de
actividade compativel com a dimensio do mercado onde, alids, ndo € facil competir com as congéneres sul-africanas.

Manteremos, também, as actividades na Florida, E.U.A, como empreiteiros, através da SDC Contractors, Inc, e suas
participadas. Nao faltam as oportunidades e estamos crentes que a nova organizagdo e 0s novos dispositivos de gestdo e
controlo contratual, implantados ao longo de 2003 e especialmente no 2°. Semestre, irdo dar fruto de imediato.

A drea das concessdes continuard nas Honduras. A Interairports, ird iniciar obras de beneficiagdo dos aeroportos que
explora, o que poderd constituir uma oportunidade de intervengdo do dmbito da constru¢cdo. Como atrds referido (cf.
Rubrica 3.4) um consdrcio em que participa o Grupo tem fortes probabilidades de vir a construir e explorar uma auto-
estrada na Costa Rica, donde poderd resultar nova oportunidade de obras importantes na area do Golfo do México onde
0s nossos especialistas na constru¢ao de pontes ja intervieram em missoes de assisténcia técnica.

Finalmente, uma referéncia & incégnita das variacdes cambiais a médio prazo, que podem, como tem acontecido nos
dltimos exercicios, de um més para o outro alterar significativamente (se bem que em geral apenas em termos
contabilisticos) o contravalor em euros dos proveitos cobrados em délares e os resultados financeiros averbados. A este
respeito, temos tentado atenuar os efeitos das diferencas cambiais através da indexacdo fixa ao euro ou titularidade do
contrato em euros. Assim, dois vultosos contratos em Angola foram ja celebrados em Euros, por inteiro ou pela metade.

5.3 Evolugao a médio prazo

Ao contrério do panorama necessariamente pessimista acima descrito para o horizonte de 2004, estd a verificar-se uma
grande convergéncia entre analistas, administracio e associacdes do sector para considerar que o sector da construcéo
deverd entrar em franca recuperacdo em 2005, iniciando um novo ciclo de crescimento. Daf o titulo do citado estudo da
nossa associagdo “Da tempestade a bonanga”.

Esta apreciag@o baseia-se, em grande parte, nas intenc¢des oficiais de, em parceria com o sector privado, efectuar pesados
investimentos em alguns projectos de excepcional valor, como o caminho de ferro de alta velocidade, o (agora mais
incerto) aeroporto internacional na Ota, a extensio da rede de auto-estradas e vias rdpidas (alids j4 encetada) e outros.

Antes do arranque destes projectos, o investimento em infra-estruturas co-financiado pelo III Quadro Comunitdrio de
Apoio permite projectar, sé para o segmento das obras publicas de engenharia, taxas de crescimento da ordem dos 5% em
2005 e 2% em 2006. Prudentemente, partimos para as nossas previsdes de evolug@o plurianual da actividade do Grupo
com a mais baixa destas taxas ao longo dos préximos 5 anos. Sublinhe-se se trata de um cendrio bastante mais pessimista
que o das associacdes do sector.

5.4 Perspectivas para o exercicio de 2004
5.4.1 Soares da Costa Construcao, SGPS, SA

Tendo em conta o valor consolidado da carteira (cf. mapa abaixo) transitado de 2003, o Orcamento previsional para 2004
contempla € 492 milhdes de Volume de Negécios (Vendas + Prestacdo de Servigos), € 493 milhdes de Proveitos
Operacionais consolidados e quase € 498 de Proveitos totais consolidados, com resultados operacionais consolidados
superiores a € 12 milhdes e o resultado liquido consolidado na ordem de € 5 milhdes.

Obra em Carteira em 1/1/2004

Valores em milhares de Euros

Empresas M°. Interno M°. Externo Total
Soc. Const SDC, SA consolidado 437.331 201.084 638.415
SDC Contractor Inc e associadas * 0 70.794* 70.794*
SDC Mocambique 0 3.054 3.054

Total SDC Constru¢io, SGPS 437.331 274.932 712.263

* Inclui € 52,8 milhdes de uma obra adjudicada & SDC Construction Services nos primeiros dias de 2004.

19 de 25



SOARES DA COSTA

SOCIEDADE DE CONSTRUCOES SOARES DA COSTA, S.A.

Abriu o exercicio de 2003 com cerca de € 510 milhdes de obra na carteira individual dos quais 39,4% no estrangeiro,
valor expressivo da importancia do mercado externo, e em particular o angolano, na actividade desta empresa.

Prevé Proveitos operacionais ndo consolidados de € 366,3 milhdes, com cercas de € 10,8 milhdes de resultados
operacionais, e proveitos totais consolidados de cercas de € 430 milhdes.

A carteira indicada no mapa acima corresponde a consolidagdo da carteira individual com as carteiras dos ACE em
que participa e que se manterdo activos em 2004 (Normetro / Transmetro e Dois Ponto Um).
CARTA, CANTINAS E RESTAURACAO; LDA.

No inicio do ano, explorava 4 cantinas fixas e 9 em estaleiros de obra, 2 das quais na Madeira, pelo que devera
manter sensivelmente a mesma actividade em Portugal. Em Angola mantém a assisténcia técnica a Delegacdo local
da Soares da Costa, aguardando a conclus@o do processo oficial para se instalar naquele Pafs.

Prevé obter proveitos operacionais acima de €2,2 milhdes.
SOARES DA COSTA CONTRACTOR, INC.

SOARES DA COSTA CONSTRUCTION SERVICES, LLC
PORTO CONSTRUCTION GROUP; LLC

Como referido acima, a SDC Contractor vai assumir o papel de gestora das participagdes do Grupo na Florida,
terminando a sua interven¢do directa na execugdo de obras em 2004, logo que conclua os contratos em curso, no
valor de cerca de € 1,36 milhdes.

A SDC Construction Services abriu o ano com uma carteira firme de € 18 milhdes, mas logo nos primeiros dias de
2004 celebrou um contrato de € 52,8 milhdes para a constru¢do de um condominio em Miami, tendo facturado ja em
Janeiro cerca de € 400 mil. Passamos, por isso, a integrar este contrato na carteira do inicio do ano, que assim toma o
valor de € 70,8 milhdes. Devera obter proveitos de cerca de € 21,6 milhdes em 2004

A Porto Construction Group, com operacdes de rdpida rotagdo, abriu o ano com uma carteira de cerca de € 3,2
milhGes e prevé proveitos da ordem de € 11milhdes em 2004.

SDC MOCAMBIQUE

Abriu o exercicio de 2004 com uma carteira ligeiramente acima de € 3 milhSes, prevendo obter proveitos de € 5,5
milhdes.

5.4.2 Soares da Costa Industria, SGPS, SA

O orcamento previsional para 2004 aponta para cerca de € 87 milhdes de Proveitos totais consolidados e Proveitos
Operacionais quase idénticos, com Resultados operacionais consolidados acima de € 4 milhes.

Como € natural em actividades de forte rotag@o, o valor consolidado da carteira de obras transitado para 2004 também se
situa na vizinhanca de € 75 milhdes.

CLEAR

Abriu o exercicio de 2004 com uma carteira de € 26,6 milhdes. Um ano antes a carteira ultrapassava os € 32 milhdes.
Mantém um bom nivel de trabalho em Angola.

2003 foi a todos os titulos excepcional, com um nivel de actividade dificil de sustentar, pelo que prevé € 27 milhdes
de proveitos operacionais, abaixo do obtido em 2003 mas muito superior ao obtido em 2002

MAXBELA

Abriu o exercicio com uma carteira de € 4,97 milhdes, inferior 2 de um ano antes. Deverd melhorar o volume de
negdcios em 2003, aproximando-se dos € 8 milhdes.

PREGAIA

Abriu o exercicio com uma carteira de €4,6 milhdes (com € 45,6 mil no estrangeiro), correspondendo a 7 meses de
laboragdo, valor confortdvel numa industria de rdpida rotacdo. A componente de exportacdo deverd acentuar-se no
exercicio.

Terminado o actual ciclo de investimento nas instalagdes de produgdo, poderd arrancar, no 2°. Semestre de 2004,
com a constru¢do de uma nova sede social.

Deverd manter o actual nivel de actividade no mercado interno, com cerca de € 8 milhdes de proveitos.
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SOCOMETAL

Abriu o exercicio com a carteira de € 18,7 milhdes, cinco vezes superior a de Janeiro de 2002. Esta carteira reparte-
se em € 15,1 milhdes na Socomet — divisdo de trabalhos em aco/ferro, e de € 3,6 milhdes na Socomal, divisdo dos
aluminios.

Os niveis da carteira asseguram a plena laboragdo durante praticamente todo o exercicio de 2004, que prevé fechar
com € 19 milhdes de proveitos operacionais, quase 50% mais que em 2003.

SOMAFEL

Abriu o exercicio com uma carteira de cerca de € 37,4 milhdes, abaixo de anos anteriores. Baseada apenas nas obras
em curso, prevé um ritmo de operacdes confortivel no primeiro semestre, passando no segundo semestre a um baixo
nivel de produgdo, quase exclusivamente dedicada aos trabalhos de manutenc¢do de via. A menos que obtenha novas
adjudicacdes

Prevé a redugdo dos proveitos operacionais totais para € 41,6 milhdes.
OFM

Ao contrario do ano de 2002, que iniciou com uma carteira de obra muito baixa, a OFM abriu o exercicio com uma
carteira superior a € 20,3 milhdes, valor adequado a sua capacidade produtiva. A escassez de obras maritimas devera
traduzir-se por uma nova subida da componente das obras ferrovidrias, que ja se situava em 69% do total em 2003.
Os proveitos operacionais deverdo, assim, rondar os € 19,4 milhdes.

5.4.3 Soares da Costa Concessoes, SGPS, SA

Embora se trate de uma drea com um enorme potencial e se torne evidente que as parcerias publico-privado sdo a mola
fundamental do desenvolvimento do Pais, pelo menos nos préximos dez ou quinze anos, a promoc¢do de novas
concessdes paras empreendimentos ou servicos publicos atravessou um periodo de apatia em 2003. Tudo indica que este
cendrio se vai alterar em 2004, pelo que consideramos que esta nossa sub-holding e as suas participadas t€m, em maior
ou menor grau, um alto potencial de desenvolvimento.

A eventual concessdo da auto-estrada na Costa Rica ao consércio em que participamos (cf. Rubrica 3.4 acima) trard um

novo aporte a importincia desta drea de negdcios, mas, se acontecer, nio terd efeitos nos proveitos do Grupo nos
préximos 2/3 anos.

As receitas da SCUTVIAS, com todo o itinerdrio agora em exploracdo, vao registar um crescimento assinaldvel a partir
de 2005, como se induz do facto de o total das receitas varidveis previsto para todo o ano de 2004 ter sido atingido em
Marco.

Nao ¢ de prever uma alteracdo significativa na actividade e no desempenho da Recolte.

A Inddqua e as suas participadas deverdo manter o actual nivel de actividade, s6 passivel de crescimento sustentado
depois de devidamente clarificada a relacao publico/privados no sector da Agua.

As operagdes da Gayaexplor continuardo na fase de preparagdo das construgdes, ndo sendo de prever receitas de
exploracdo ainda em 2004.

A Companhia de Parques de Estacionamento poderd aumentar significativamente as receitas de exploracdo, devendo
tomar posse de dois parques no Porto: Castelo do Queijo (Foz) no inicio do Verdo e Casa da Musica (Boavista) no final
do ano. As obras de construcdo dos parques das novas concessdes correm a bom ritmo e procuram-se novas
oportunidades através da presenca em concursos.

Como referido atrds, a Interairports manter-se-4 como concessiondria dos aeroportos das Honduras, devendo iniciar um
programa de beneficia¢do dos aeroportos ainda em 2004.

5.4.4 Soares da Costa Imobiliaria, SGPS, SA

Dado o mutismo das instancias competentes, ndo é possivel fazer qualquer previsdo sobre data em que entraremos na
posse dos terrenos abrangidos pelo Plano de Pormenor das Antas. Iremos, contudo, avancar em 2004 com os projectos
dos imdveis a implantar (cerca de 10.500 m2).

As obras do conjunto residencial do PER de Arcozelo correm ji em ritmo de cruzeiro, mas ainda ndo € possivel prever
quando estdo preenchidas as condi¢des para arranque da operacdo imobilidria em Espinho.

O projecto de obras para conversdo do Centro Comercial no Oporto Center, para ai alojar a sede do Grupo, vai iniciar o
processo de aprovacdo e licenciamento. Como se trata de um projecto que poderd ser estruturante para uma zona central
do porto, zona que a CMP pretende reavivar, talvez seja de admitir que as obras possam iniciar-se nos finais de 2004,
inicio de 2005.
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Obtida a informacao prévia da CMP (j4 apds o fecho do exercicio), estd em curso o projecto para o pequeno imével no
gaveto das Ruas de Santos Pousada e dos Abracos que ird rematar o conjunto do Oporto Center. Nao prevemos passar a
fase de construcdo ainda em 2004. O mesmo se passard com as duas outras operagdes em Matosinhos e em Lisboa a que
se alude na rubrica 3,5 acima.

A gestdo da drea € exercida de forma global pela equipa da Ciagest, sob a direc¢do da Administragdo da SGPS, pelo que
ndo fazemos aqui referéncia especifica a cada uma das empresas da area.

Prevé proveitos consolidados totais de cerca de € 3 milhdes e resultado negativo de € 1,5 milhdes.

6. SINTESE DA PREVISAO PARA 2004
Grupo Soares da Costa, SGPS, SA

Tendo em conta as contribui¢des parcelares das 4 dreas de negdcios acima focadas, o orcamento previsional do Grupo
para 2004 prevé que os Proveitos consolidados totais ultrapassem € 585 milhdes, com Proveitos Operacionais da ordem
de € 584 milhdes.

O EBITDA previsto devera rondar € 28 milhdes e os Resultados Operacionais consolidados deverdo ir além de € 14
milhGes. O Resultado liquido consolidado (c/ interesses minoritarios) devera estar proximo de € 2,5 milhdes.

7. COMPORTAMENTO EM BOLSA

Reproduzimos abaixo as notas e o quadro que, a este propésito, divulgamos no Relatério sobre as préticas ligadas ao
governo da Sociedade e Apoio ao Investidor.

Tal como em 2002, foi reduzida a movimentacdo das ac¢des das Sociedade na Euronext/Lisboa, com as transacgdes
incidindo, apenas, sobre pequenas quantidades de ac¢des ordindrias. As cotacdes acompanharam a tendéncia da maioria
dos titulos do PSI 30, com pequenas oscilacdes didrias ou de sess@o para sessdo. No mapa seguinte apresentamos alguns
indicadores do comportamento das ac¢des ordindrias, incluindo a comparagdo com os dois anos anteriores.

Indicador Unid. Valor 2003 Valor 2002 Valor 2001
Accdes ordindrias transaccionadas Unid. 1.166.478 1.932.204 6.200.001
Valor total das ac¢des ord. transaccionadas. mil € 2.284,7 3.910,3 14.135,0
Valor de abertura no exercicio €/acgido 1,94 2,04 2,46
Valor de fecho no exercicio €/ac¢do 1,97 1,94 2,08
Valor médio /ac¢do ordindria €/ac¢do 1,96 2,02 2,28
Valor mdximo acg¢do ordindria €/acgido 2,15 2,11 2,85

Data da sessdo respectiva mmm/dd Jun/3 Abr/30 Mai
Valor minimo ac¢do ordindria €/acgido 1,62 1,84 1,60

Data da sessdo respectiva mmm/dd Jan/29 Out/01 Abr/03

8. FACTOS POSTERIORES AO FECHO DO EXERCICIO

O processo de regularizagdo dos créditos de Portugal sobre Angola, entrou numa fase decisiva, tendo os dois Estados
chegado a acordo e correndo noticias, em inicios de Abril, de que o Governo de Angola estd a fazer diligéncias no
mercado internacional para mobilizar os fundos necessarios aos pagamentos.
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Foi publicado, em 9 de Janeiro, o Decreto-Lei n°. 12/2004 (cf. www.imoppi.pt) que altera o regime de acesso e
permanéncia na actividade de construcdo civil, restabelecendo o modelo de alvard unico para obras publicas e
particulares. S@o bem vindas as simplificacdes substantivas ou formais que introduz e esperamos que a sua rigorosa
aplicacdo possa contribuir para a disciplina do sector, embora entendamos que a economia deste diploma ndo € suficiente
para reorganizar e fortalecer o tecido empresarial do sector, libertando-o do caos em que o langou a lassiddo com que foi
aplicado o anterior regime. Merece mencdo muito positiva a campanha de esclarecimento e de sensibiliza¢do lancada
pelo Governo e o IMOPPL

Assistiu-se, no primeiro trimestre de 2004, aos primeiros ensaios de instalacdo de sistemas de consultas e adjudica¢des
por via electrénica no sector publico, processo que ird ter consequéncias profundas no relacionamento das empresas com
o Estado. Um destes projectos pilotos, especificamente dirigido para o sector da construgdo, foi confiado a nossa
participada Vortal, operadora do portal e-constroi.

Em Angola, foi publicada, em Fevereiro, uma nova Lei das Sociedades Comerciais (Lei n°. 1/04). Qualquer andlise dos
seus possiveis efeitos € ainda prematura, mas tudo indica que vem facilitar a vertente juridico-administrativa da
instalag@o e actividade das empresas.

A visita a Mogambique de uma missdo de empresdrios portugueses, acompanhando S.E. o Senhor Primeiro Ministro,
podera resultar, a médio prazo, no aumento das trocas comerciais € do investimento portugués naquele Pais o que ndo
deixard de ter reflexo no mercado da construgdo.

RECONHECIMENTO

Apresentamos 0s nossos agradecimentos a todos aqueles com quem liddmos no exercicio de 2003 designadamente os
nossos Clientes, Investidores, Bancos e Fornecedores ou Consultores — com justo destaque para o BPI e a equipa que
connosco colaborou no processo de reestruturacdo, os agentes da Administracio Publica Central e Regional e das
Autarquias, a Imprensa em geral e os diversos Operadores na Bolsa e Instituicdes do mais variado cariz, as empresas
nossas Consorciadas e Subempreiteiros e todo o seu Pessoal.

Aos membros dos restantes Orgaos Sociais, bem como aos Auditores da Sociedade, manifestamos uma vez mais 0 nosso
reconhecimento pelo exemplar desempenho das suas funcdes.

A todos os nossos colaboradores, na Sociedade e suas participadas e associadas, dirigimos a nossa sentida homenagem a
dedicacdo de que deram provas.

Porto, 14 de Abril de 2004
O Conselho de Administracdo

Laurindo Correia da Costa
(Presidente)

Maria da Concei¢do Silva e Costa Fernando Alberto Fiel Barbosa Anténio Pereira da Silva Neves
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Grupo Soares da Costa, SGPS, S.A.
sociedade aberta

PROPOSTA PARA APLICAGAO DOS RESULTADOS LiQUIDOS DO EXERCICIO

No respeito do disposto no n°. 1 do art®. 33° do Cdédigo das Sociedades Comerciais, e como decorre do seu valor
negativo, propomos aos Senhores Accionistas a seguinte aplicacdo do resultado liquido nao consolidado de menos
4.085.376,39 Euros, obtido pela Sociedade no exercicio que terminou em 31 de Dezembro de 2003, sejam levados a
conta :de “Resultados Transitados” .

Porto, 14 de Abril de 2004
O Conselho de Administracdo

Laurindo Correia da Costa
(Presidente)

Maria da Concei¢do Silva e Costa Fernando Alberto Fiel Barbosa Anténio Pereira da Silva Neves
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Grupo Soares da Costa, SGPS, S.A.

sociedade aberta

Exercicio de 2003

RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Accionistas com participagoes superiores a 2%

(valores constantes da informacéo mais recente recebida do accionista)

Accionista Nimero Direito de voto
de accgoes % do total
TEDAL — Sociedade Gestora de Participacdes Sociais S.A.
Directamente 6.397.854 19,99
Total imputavel 6.397.854 19,99
Laurindo Correia da Costa
Directamente 5.017.442 15,68
Através da Soc. Agric. Quinta do Cisne Lda. de que é Gerente. 562.177 1,76
Total imputavel 5.579.619 17,44
Caetano — SGPS, S.A.
Directamente 5.281.800 16,51
Total imputavel 5.281.800 16,51
2 + 3 Imoveis e Participacdes Lda.
Directamente 4.035.600 12,61
Através de Gerentes da 2+3 Iméveis e Participacdes Lda. 446.447 1,40
Total imputavel 4.482.047 14,01
TDP - Sociedade Gestora de Participacdes Sociais S.A.
Directamente 2.700.000 8,44
Total imputavel 2.700.000 8,44
Fundacio Salvador Caetano
Directamente 1.100.684 3,44
Total imputavel 1.100.684 3,44
José Manuel Couto Costa
Directamente 750.050 2,34
Total imputavel 750.050 2,34
Fundacio Ernesto Louren¢o Estrada & Filhos
Directamente 639.400 2,00
Total imputavel 639.400 2,00
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AS PRATICAS LIGADAS AO GOVERNO DA SOCIEDADE
E APOIO AO INVESTIDOR

Procuramos, sob este titulo, agrupar todas as informacdes relevantes para uma cabal resposta ao disposto no

NIPC 500265763

SOARES DA COSTA

Grupo Soares da Costa, SGPS, S.A.

sociedade aberta
Sede Social: Rua da Senhora do Porto, 930, 4250-453 Porto
Capital social 160.000.000 Euros

Matriculada na CRC do Porto sob o n2. 11.298

Exercicio de 2003

RELATORIO SOBRE

ANEXO AO RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Regulamento n°. 7/2001, com as alteracdes introduzidas pelo Regulamento n°. 11/2003 e as demais solicitagdes e
recomendacdes da CMVM em matéria de governagdo da Sociedade e do relacionamento com o mercado de capitais e

0Ss accionistas.

ESTRUTURA ORGANIZATIVA DA SOCIEDADE

Basicamente, a estrutura de direc¢@o e gestdo da Sociedade é constituida pelo Conselho de Administracdo, com os seus
6rgdos de apoio directo ou de auditoria e controlo, e de 6rgios de coordenagdo e prestacdo de servicos as empresas do
Grupo — Secretariado Geral e Arquivo, Servigos Juridicos, Recursos Humanos, Sistema Informético, Comunicacio e

Imagem.

O organograma abaixo ilustra este modelo organizativo, identificando os responsdveis pelas diversas fungdes.

Organigrama da “Grupo Soares da Costa, SGPS, SA”

Conceigdo Costa
F. Fiel Barbosa

Conselho de Administragao
Laurindo Costa (Presidente)

M. Pinto Cameiro

A Silva Neves

A. Vasconcelos

Adjunto da Administracdo | | [ Secretario da Sociedade
A Frada HAJ. Alves [P. Queirds, Suplente]
Assessoria do Presidente Gabinete do Investidor

A. Paula Santos

Controlo e Planeamento Auditoria Interna
Econdmico e Financeiro |1 J. Correia Pinto
] ] | | ] ]
Contabilidade Servigos Recursos Comunicagdo Titulos, Sequros, Informatica
e Fiscalidade Juridicos Humanos e Imagem Secretaria, Arquivo C. Dessa
F. Semana J. Alves F. Ribeiro J. M. Costa A. Paula Santos

A organizacdo do Grupo estd patente no frontispicio do Relatério de Gestdo, com a indicagdo das participagdes e do
método de consolidacdo aplicado, no inicio das demonstragdes financeiras consolidadas.
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NORMATIVO INTERNO

Prosseguiu, durante o exercicio, a revisdo exaustiva de todo o normativo interno da Sociedade e do Grupo, com
particular relevo nos dominios da gestdo dos recursos, humanos, auditoria interna e controlo econdémico, gestdo e
controlo de qualidade, seguranga e protec¢dio do ambiente.

Codigos de conduta

Existem normas internas sobre a incompatibilidade de fun¢des e conflitos de interesses. Pode ser facultada a sua
consulta a accionistas, mediante pedido dirigido ao Gabinete do Investidor.

Outras Regras societarias
Nao existem limites ao exercicio dos direitos de voto, para além do minimo estatutdrio de 100 ac¢Ges. Durante o
exercicio e até esta data, o direito de voto € extensivo as acgdes preferenciais.

Nao sdo reconhecidos direitos especiais a qualquer accionista, para além dos que derivam da natureza das accdes
preferenciais, nos termos da Lei. Nao se conhece a existéncia de acordos parassociais.

Auditoria Interna e Controlo de risco

Existem mecanismos de controlo de gestdo e de auditoria interna. Estas fungdes estdo a cargo de dois departamentos
auténomos, que reportam directamente a Administracdo, (cf .“Mapa de Fungdes “ acima). A sua ac¢do abrange toda a
Sociedade e as restantes Empresas do Grupo.

Adopcgao das Normas Internacionais de Contabilidade em 2005

A data deste relatério, procede-se ao levantamento de todas as medidas a tomar neste sentido , quer relativamente a
politica e prética, quer relativamente as transformacdes a introduzir na programagao, nas aplicacdes e na aparelhagem
e rede informdticas utilizadas no nosso SI e no registo e tratamento de dados contabilisticos. Considerando a
flexibilidade do nosso sistema, como demonstrado aquando da introdu¢@o do euro, ndo prevemos problemas de maior
neste dominio.

Por outro lado, estamos a preparar um programa de formacao dos operadores e técnicos de contas e de iniciacdo dos
utilizadores correntes.

ORGAO DE ADMINISTRACAO

Configuracio e Composicio
A gestdio da Sociedade. é superiormente exercida pelo Conselho de Administracdo, composto por cinco
Administradores, todos com fungdes executivas.

Mantiveram-se em funcdes no exercicio em andlise todos os membros do Conselho de Administracdo eleitos em
29/5/2002 para o quadriénio 2002/2005, a saber::

- Sr. Laurindo Correia da Costa (Presidente)

- Dr.* Maria da Conceigdo Silva e Costa (Vogal)

- Dr. Anténio Pereira da Silva Neves (Vogal)

- Eng. Fernando Alberto Fiel e Barbosa (Vogal)

- Eng. Manuel Alberto Pinto Almeida Carneiro (Vogal)
Ja apos o termo do exercicio, o Exmo. Sr. Eng® M. A. Pinto Carneiro renunciou as suas
fungdes, com efeitos a partir de 31 de Janeiro de 2004.

Administradores Independentes

N3ao sdo considerados administradores independentes, o Sr. Laurindo Costa e a Sra. Dra. Concei¢do Costa, accionistas
por direito proprio e em representacdo de sociedades accionistas.

Os demais Administradores sdo considerados independentes, por ndo serem accionistas ou, sendo-o, por possuirem um
nimero muito reduzido de ac¢des.

Outras Sociedades em que os membros da Administracio exercem cargos sociais

A informagdo disponivel sobre esta matéria encontra-se permanentemente acessivel a qualquer accionista que a solicite
junto do Gabinete do Investidor. Transcreve-se a seguir a informacdo que nos foi disponibilizada com referéncia a

31/12/2003.

- Sr. Laurindo Correia da Costa
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ePresidente do Cons. Adm. da Porto Carlton — Soc. de Construg@o e Exploracdo Hoteleira S.A.
eGerente da Sociedade Agricola da Quinta do Cisne, Lda.

® Gerente da LPR — Participagdes, Investimentos, Compra e Venda de Bens Méveis e Iméveis, Lda.
e Gerente da Cisne Imobiliaria, Lda.

e Presidente Mesa da Assemb. Geral da SOKIWI - Soc. Com. de Produtos de Kiwi, SA.

- Dr.? Maria da Conceicdo Silva e Costa
® Presidente do Cons. Adm da Soares da Costa Industria, SGPS, SA.
® Presidente do Cons. Adm da Clear — Instalagdes Electromecanicas, SA
¢ Presidente do Cons. Adm da Constru¢des Metdlicas Socometal, SA
e Presidente do Cons. Adm da Maxbela — Sociedade Técnica de Madeiras, SA
® Presidente do Cons. Adm da Prégaia — Sociedade Pré-Fabricacido, SA
¢ Presidente do Cons. Adm da Habitop — Sociedade Imobilidria, SA
e Presidente do Cons. Adm da Soarta — Sociedade Imobiliaria da Soares da Costa, SA
e Administradora da Soares da Costa Imobiliaria, SGPS, SA.
e Gerente da Albino Caetano Duarte, Lda.
® Gerente da E M G - Ecografia e Mamografia de Gaia
e Gerente da Paulo Matos, Lda
® Gerente da 2 + 3 - Iméveis e Participagdes, Lda
e Gerente da Sodel — Empreendimentos Imobilidrios, Lda.
o Gerente da Cisne Imobiliaria, Lda.
® Vogal do Cons. Fiscal da Porto Carlton — Soc. Constru¢do e Explora¢do Hoteleira, S.A.

- Dr. Anténio Pereira da Silva Neves
® Administrador da Soares da Costa Constru¢io, SGPS, S.A.
® Administrador da Sociedade de Constru¢des Soares da Costa, S.A.
e Gerente da Albino Caetano Duarte, Lda.

- Eng. Fernando Alberto Fiel e Barbosa
® Presidente do Cons. Adm da Soares da Costa Construgdo, SGPS, S.A.
® Presidente do Cons. Adm da Sociedade de Construgdes Soares da Costa, S.A.

- Eng. Manuel Alberto Pinto Almeida Carneiro
® Presidente do Cons. Adm da Soares da Costa Imobiliaria, SGPS, S.A.
® Administrador da Habitop — Sociedade Imobilidria, SA
e Administrador da MZI - Sociedade Construcdes, S.A.
e Administrador da Soarta - Soc. Imobilidria Soares da Costa, S.A.
® Administrador da Ciagest — Imobilidria e Gestdo, S.A.
o Administrador da Mercados Novos — Imdveis Comerciais, SA
¢ Gerente da Imobal — Imobilidria do Algarve, Lda.
e Gerente da Sodel — Empreendimentos Imobilidrios, Lda.
o Gerente da Albino Caetano Duarte, Lda..

Outras Sociedades em que os membros do Conselho Fiscal exercem cargos sociais

- Dr. José Luis de Barros Soares Barbosa
ePresidente do Cons. Fiscal da Universidade Portucalense Infante D. Henrique, C.R.L.

- Sr Augusto Gaspar Teixeira Ferreira
® Sécio Gerente da Gaspar Ferreira Lda.

Outras Sociedades em que os membros da Mesa da Assembleia Geral exercem cargos sociais

- Dr. Anténio Jorge Gongalves Afonso
ePresidente da Mesa da A.G. da Sociedade Intraplds - Sociedade Transformadora de Plésticos, SA.
ePresidente da Mesa da A.G. da Sociedade Siena — Comércio Internacional, S.A.
ePresidente da Mesa da A.G. da Sociedade Indigopartner SGPS, S.A.
ePresidente do Cons. Fiscal da Sociedade Ruipaula — Imobilidria, S.A.
eSecretario da Mesa da A.G. da Sociedade Guilfe — Soc. Técnica Exportagdo S.A.

- Dr. Anténio Manuel Barbosa da Frada
ePresidente do Cons. Adm.da Soares da Costa Concessoes, SGPS, S.A.
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ePresidente do Cons. Adm. da SCUTVIAS Autoestradas da Beira Interior, S.A.

e Administrador da Soares da Costa Imobiliaria, SGPS, S.A.

e Administrador da C.P.E.- Comp®. de Parques de Estacionamento, S.A.

*Vogal do Conselho Geral da INDAQUA, Industria e Gestio de Aguas, S.A.

® Secretdrio da Mesa da A.G. da Porto Carlton — Soc. Construgdo e Exploragdo Hoteleira, SA

- Dr. Jorge Manuel Oliveira Alves
oPresidente da Mesa da A.G. da Soares da Costa Industria, SGPS, S.A.
ePresidente da Mesa da A.G. da Soares da Costa Concessdes, SGPS, S.A.
ePresidente da Mesa da A.G. da Soares da Costa Construcdo, SGPS, S.A.
ePresidente da Mesa da A.G. da Soares da Costa Imobiliaria, SGPS, S.A.
ePresidente da Mesa da A.G. da Sociedade de Construg¢des Soares da Costa, S.A.
ePresidente da Mesa da A.G. da Soarta — Sociedade Imobilidria Soares da Costa, S.A.
ePresidente da Mesa da A.G. da Ciagest — Imobilidria e Gestdo, S.A.
ePresidente da Mesa da A.G. da Mercados Novos — Iméveis Comerciais, S.A.
eSecretario da Mesa da A.G. da Clear — Instalacdes Electromecanicas, S.A.
eSecretdrio da Mesa da A.G. da Constru¢des Metdlicas Socometal, S.A.
eSecretario da Mesa da A.G. da Maxbela — Sociedade Técnica de Madeiras, S.A.
eSecretario da Mesa da A.G. da Pregaia — Sociedade Pré-Fabricacdo, S.A.
eSecretdrio da Mesa da A.G. da Habitop — Sociedade Imobilidria, S.A.
eSecretario da Mesa da A.G. da MZI - Sociedade Construgdes, S.A.

Comissao Executiva

Nao existe nem Comissdio Executiva nem qualquer outra comissdo com competéncia em matéria de gestio da
Sociedade.

Exercicio das competéncias do rgiao de Administracio

O Conselho de Administracdo reuniu informalmente, com periodicidade semanal, e mensalmente em sessdo formal
contando com a presenca da Secretdrio da Sociedade.

A Administragdo exerce as suas fungdes directamente e de forma colegial. Todos os Administradores tém fungdes
executivas na gestdo da Sociedade. O Presidente, Sr. Laurindo Costa, exerce as fun¢des de chefe executivo supremo do
Grupo.

Os Vogais, juntamente com o Adjunto da Administracdo, assumem a direccdo de cada uma das 4 grandes dreas de
negocios: Sr. Eng. Fiel Barbosa (Construgdo), Sra. Dra. Conceicdo Costa (Industria), Sr. Eng. Pinto Carneiro
(Imobilidria, até 31/12/2003), Dr A. Frada (Concessdes e, apés 1/1/2004, Imobilidria). O Sr. Dr. A. Silva Neves é o
Principal Responsavel Financeiro (CFO).

Indexacao das remuneracoes a resultados ou cotacoes

As remuneracdes dos Administradores ndo sdo directamente dependentes dos resultados do exercicio nem da evolucgdo
das cotagdes das acgdes da Sociedade.

Remunerac¢io dos membros do Conselho de Administrac¢io (cf. nota n’. 43 ABDR)

As remuneracdes dos 5 membros do Conselho de Administragdo durante o exercicio de 2003 totalizaram € 638.125.

Os valores acima correspondem as remuneragdes fixas, ndo tendo os Administradores auferido qualquer remuneracdo
varidvel durante o exercicio.

Cada Administrador recebeu ainda € 958,65 de subsidio de alimentacéo.

PARTICIPACOES DOS MEMBROS DOS ORGAOS SOCIAIS

Membros do Conselho de Administracao

Sr. Laurindo Correia da Costa
Em 1/1/2003 detinha 5.017.442 acc¢des e mantém a mesma quantidade.
E Sécio Gerente da Sociedade Agricola Quinta do Cisne Lda. Em 1/1/2002 detinha 562.177 ac¢des e mantém a
mesma quantidade.

Dra. Maria da Conceigdo Silva e Costa
Em 1/1/2003 detinha 211.446 ac¢des e mantém a mesma quantidade.
E Sécia Gerente da 2 + 3 — Imdveis e Participagdes Lda. Em 1/1/2002 detinha 4.035.600 ac¢des e mantém a mesma
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quantidade.

Dr. Anténio Pereira da Silva Neves
Em 1/1/2002 detinha 2.644 accdes e mantém a mesma quantidade.

Membros do Conselho Fiscal

Dr. José Luis de Barros Soares Barbosa
Em 1/1/2002 detinha 104 accdes, e mantém a mesma quantidade.

Augusto Gaspar Teixeira Ferreira
Em 1/1/2002 detinha 11.347 ac¢des, e mantém a mesma quantidade.

Os restantes membros dos Orgios de Administracio e Fiscalizacdo nio detém ac¢des da Sociedade.

COMISSOES DE CONTROLO INTERNO

Existe apenas a Comissao de Remuneracdes, eleita em Assembleia Geral, que fixa as remunera¢des dos membros dos
orgaos sociais.

SECRETARIO DA SOCIEDADE

O cargo de Secretdrio e de Secretdrio Suplente da Sociedade sdo desempenhados, desde 3/01/2003, respectivamente
pelo Sr. Dr. Jorge Manuel Oliveira Alves e pelo Sr. Dr. Pedro Miguel Tigre Falcao Queir6s.

AUDITORES

Remuneracoes dos auditores

Sdo auditores da Sociedade as firmas Ledo, Morgado e Associados, SROC, e Deloitte & Touche — Auditores e
Consultores, Lda..

Estas firmas e outras pessoas colectivas com as quais as mesmas tém uma vinculacdo de dominio, receberam, no
exercicio de 2003, da Sociedade e da quaisquer outras pessoas colectivas nas quais a Sociedade detém uma posi¢do de
dominio, o total de :€ 174.347, referentes a prestagdo do seguinte:

. Servicos de certificacdo legal de contas 82,6%
. Servicos de garantia e fiabilidade 0,0%
° Servigos de consultoria fiscal 17,4%
° Outros servigos 0,0%

Independéncia dos auditores

O Conselho de Administracio da Sociedade declara que, na contratacdo de qualquer projecto e antes da sua
adjudicacio, se assegura que os Auditores da Sociedade e sua respectiva rede ndo foram nem sdo contratados servigos
que, nos termos da Recomendacio o n°. C (202) 1873, de 2004/5/16, da Comissdo Europeia , possam por em causa a
sua independéncia

EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO E REPRESENTAGAO DE ACCIONISTAS

Por regra, a convocatdria da Assembleia Geral, devidamente publicitada, contém toda a informacao sobre esta matéria.

O exercicio do direito de voto e a representacdo de Accionistas sdo regulamentados nos Estatutos da Sociedade, em
estrita observancia das disposicdes legais aplicdveis, como transcrito abaixo.

De acordo com o estipulado no nimero 1 do artigo 8° dos Estatutos da Sociedade:

“Fazem parte da Assembleia Geral os accionistas com direito a voto que, até quinze dias antes da data marcada para a
reunido, tiverem averbadas em seu nome, no livro de registo da Sociedade, pelo menos cem ac¢des e ainda os que, no
mesmo prazo, fizerem prova de terem depositadas em seu nome numa instituicdo de crédito, igual quantidade de
accgoes;

Cada grupo de cem ac¢des corresponde a um voto;

Os accionistas com menor nimero de accdes podem agrupar-se e fazer-se representar por um deles;

Os accionistas podem fazer-se representar na reunido, mas os que forem pessoas singulares apenas podem ser
representados por outros accionistas. As pessoas colectivas deverdo comunicar ao Presidente da Mesa, por carta
recebida até as dezassete horas do penultimo dia anterior ao fixado para a reunido da Assembleia Geral, o nome de
quem as representa.
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De igual modo, a representag@o das pessoas singulares deve ser comunicada por carta dirigida ao Presidente da Mesa, a
entregar até as dezassete horas do dia util anterior a reunifio, sendo a respectiva assinatura reconhecida notarialmente.

Atendendo ao disposto no art® 22° do Cédigo dos Valores Mobilidrios, o direito de voto sobre as matérias constantes da
Ordem de Trabalhos pode ser exercido por correspondéncia. Para esse efeito, os accionistas com direito a voto que
pretendam exercé-lo por correspondéncia, além de cumprirem todas as condi¢des e prazos acima referidos para
demonstrar essa sua qualidade, deverdo expressar o seu propésito por carta dirigida ao Presidente da Mesa da
Assembleia Geral e que seja recebida na sede social até 4s ___ horas do dia _____ (17 horas del0 de Maio de 2004, no
caso vertente) na qual indicardo também a sua identificagdo, domicilio e nimero de ac¢des de que sdo titulares, que serd
conferido com o entretanto certificado pela instituicdo financeira onde as mesmas estdo inscritas, sendo este o
prevalecente. Tal carta deverd ainda conter a assinatura do accionista reconhecida notarialmente, autenticada pela
Sociedade ou acompanhada de fotocépia do seu bilhete de identidade e juntamente com ela, os accionistas incluirdo, em
envelope fechado, o sentido do seu voto quanto a cada um dos pontos da ordem de trabalhos, de forma especificada e
inequivoca, seguido da sua assinatura exarada de modo idéntico ao que consta da carta de remessa.”

Estas disposi¢des constam sempre do texto da convocatéria da Assembleia Geral. Durante os 15 dias anteriores a data
da Assembleia Geral, encontram-se a disposi¢do dos Senhores Accionistas para consulta, na Sede da Empresa (Gabinete
do Investidor), os documentos referentes aos assuntos constantes na ordem de trabalhos.

COMPORTAMENTO BOLSISTA — RELAGOES COM OS INVESTIDORES

O capital social da Sociedade é representado por 32.000 000 ac¢des ao portador, com o valor nominal de € 5, tituladas
de forma escritural, das quais 5.400.000 preferenciais e 26.600.000 ordindrias. Em conformidade com o disposto no n°.
3 do art®. 342 do Cdédigo das Sociedades Comerciais as ac¢des preferenciais gozam actualmente do direito de voto.

As acc¢oes e as obrigacdes da Sociedade estdo cotadas na Euronext, figurando as primeiras na composi¢io do PSI 30

Evolucao da cotacdo das acgoes

Tal como em 2002, foi reduzida a movimentacdo das accdes das Sociedade na Euronext/Lisboa, com as transag¢des
incidindo, apenas, sobre pequenas quantidades de ac¢des ordindrias. As cotagdes acompanharam a tendéncia da maioria
dos titulos do PSI 30, com pequenas oscilagdes didrias ou de sessdo para sessdao. No mapa seguinte apresentamos alguns
indicadores do comportamento das ac¢des ordindrias, incluindo a comparag@o com os dois anos anteriores.

—Indicador Unid. Valor 2003 Valor 2002 Valor 2001
Accdes ordindrias transaccionadas Unid. 1.166.478 1.932.204 6.200.001
Valor total das acg¢des ord. transaccionadas. mil € 2.284,7 3.910,3 14.135,0
Valor de abertura no exercicio €/ac¢do 1,94 2,04 2,46
Valor de fecho no exercicio €/acgido 1,97 1,94 2,08
Valor médio /ac¢do ordindria €/accdo 1,96 2,02 2,28
Valor mdximo ac¢do ordindria €/acgido 2,15 2,11 2,85

Data da sessdo respectiva mmm/dd Jun/3 Abr/30 Mai
Valor minimo acg¢do ordindria €/accdo 1,62 1,84 1,60
Data da sessdo respectiva mmm/dd Jan/29 Out/01 Abr/03

Apos o fecho do exercicio, a situacdo apresenta-se diferente. Apds uma ligeira descida na primeira metade de Janeiro
de 2004, com a Bolsa ja em alta, as cota¢cdes acompanharam, primeiro, e depois ultrapassaram a média geral de
valorizacdo, crescendo muito a frequéncia das transac¢des em cada sessdo e o volume médio de cada lote, sendo
comum a transacdo de lotes relativamente vultosos. De 1/1/2004 a 16/4/2004 foram transaccionadas 3.674.514 accoes
ordindrias, com uma cota¢do média de € 2,41. No mesmo periodo as cotagdes registaram uma subida de 63,4%, tendo
aberto a € 1,94 em 1 de Janeiro, fecharam a € 3,17 em 16 de Margo, com um minimo de € 1,86 em 12 de Janeiro e o
méaximo de 3,30 em 15 e 16 de Marc¢o.

Obrigacoes

Procedeu-se ao pagamento pontual da 1°. Tranche do empréstimo obrigacionista contraido no exercicio de 2000
(obrigagoes Soares da Costa 2000) , no montante de € 2,5 milhdes e dos juros referentes a0 mesmo empréstimo.

A 2% Tranche destas obrigacdes, igualmente no valor nominal de € 2,5 milhdes, serd paga em 2004, pelo que esta verba
transitou, nos balancos, da conta “Dividas a terceiros — M/L prazo” para “Dividas a terceiros — Curto Prazo”.
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Dividendos

A Sociedade nao distribuiu dividendos durante o exercicio de 2003 ou referentes ao mesmo exercicio.

Planos de atribuicdo de accoes

Nao vigoraram, durante o exercicio, quaisquer planos de atribui¢do de ac¢des ou de opcao de aquisicao de acgdes.

Divulgacao de informagao

A divulgacdo de informacdo pertinente para o mercado de capitais € enviada electronicamente para a C.M.V.M. e para o
Boletim de Cotacdes da Euronext/Lisboa. Dé-se integral cumprimento ao disposto na lei sobre a publicacdo de
informacao (relatério anual e contas, convocatdrias, avisos, ...) na imprensa e sobre a disponibilizacdo de documentos
necessdrios a participacio na Assembleia Geral.

A pégina oficial da Sociedade na internet, www.soaresdacosta.pt, contém informacdo dirigida ao investidor,
designadamente indicadores econdmico-financeiros actualizados trimestralmente, convocatdrias de Assembleias Gerais
e deliberacdes destas, emissdes de titulos, pagamentos relativos a dividendos, obrigagdes ou outros titulos, comunicagdo
de factos relevantes. A partir da pagina, poderdo ainda obter-se, por e-mail, os estatutos da Sociedade e, em formato
comprimido, o Relatério Anual e Demonstra¢gdes Financeiras ou a Informagao Semestral.

APOIO AO INVESTIDOR

Na qualidade de representante oficial da Sociedade para o mercado, o Administrador, Sr. Dr. Anténio da Silva Neves,
secundado pelo Gabinete do Investidor, é o responsavel pelas relacdes da Sociedade com investidores e demais agentes
do mercado de capitais. Conjuntamente com o porta-voz da Sociedade, Sr. Dr. Anténio Frada, assegura ainda os
contactos com a imprensa da especialidade.

O Sr. Dr. Silva Neves pode ser contactado pelo endereco e-mail a.silva.neves @soaresdacosta.pt. As entrevistas pessoais
sdo normalmente reservadas a accionistas ou seus representantes, gestores de fundos ou carteiras, corretores, agentes da
Banca e outros operadores no mercado de capitais. Os pedidos de entrevista deverdo ser feitos ou por esta via ou pelo
telefone 228 342 328. Os profissionais da imprensa podem contactar o Sr. Dr. Frada pelo e-mail
anténio.frada@soaresdacosta.pt ou pelo telefone 228 342 391.

O Gabinete do Investidor, na dependéncia do Sr. Dr. Silva Neves, é chefiado pelo Sr. Paula Santos, acessivel pelo e-
mail a.paula.santos @soaresdacosta.pt ou pelo telefone 228 342 534. O Gabinete presta informacdo avulsa sobre o
comportamento histérico dos titulos da Sociedade, inscri¢cdo (directa ou por mandatdrio) para as Assembleias Gerais e
fornecimento dos respectivos documentos de preparacdo, pagamentos de dividendos, cupdes ou remicdo de titulos,
fornecimento de relatérios anuais e informagdes semestrais e trimestrais, demonstracdes financeiras respectivas e
divulgagdo de factos relevantes. A informagdo poderd ser transmitida por correio ou e-mail, em formato comprimido no
caso de documentos extensos.

A prestacdo de informagdes ou fornecimento de documentos sé é prestada mediante identificacio do requerente,
podendo ser ainda solicitado que justifique o seu interesse na informacéo e a qualidade em que o faz.

Porto, 14 de Abril de 2004
O Conselho de Administragdo

Laurindo Correia da Costa
(Presidente)

Maria da Conceigdo Silva e Costa Fernando Alberto Fiel Barbosa Antonio Pereira da Silva Neves
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GRUPO SGPS
BALANCO
31 de Dezembro de 2003 31.Dez.2002
ACTIVO Activo Bruto Amortizagdes Activo Activo
e Provisdes Liquido Liquido
IMOBILIZADO
IMOBILIZAGCOES INCORPOREAS
Despesas de instalagao 585.004,96 194.982,15 390.022,81 0,00
Imobilizagbes em curso 0,00 0,00 584.721,23
585.004,96 194.982,15 390.022,81 584.721,23
IMOBILIZACOES CORPOREAS
Edificios e outras construcdes 7.483,87 3.750,98 3.732,89 4.481,28
Equipamento de transporte 414.014,12 306.072,59 107.941,53 116.042,40
Equipamento administrativo 4.753.767,80 4.426.604,63 327.163,17 1.285.628,96
Imobilizagbes em curso 13.502,13 13.502,13 0,00
5.188.767,92 4.736.428,20 452.339,72 1.406.152,64
INVESTIMENTOS FINANCEIROS
Partes de capital em empresas do grupo 270.185.714,54 270.185.714,54 270.185.714,54
Empréstimos a empresas do grupo 4.569.800,00 4.569.800,00 0,00
Partes de capital em empresas associadas 307.582,63 307.582,63 307.582,63
Titulos e outras aplicagdes financeiras 2.341.292,47 2.341.292,47 2.331.292,47
Adiantamentos p/c de investim. financeiros 50.000,00 50.000,00 0,00
277.454.389,64 277.454.389,64 272.824.589,64
CIRCULANTE
EXISTENCIAS
0,00 0,00 0,00
DiVIDAS DE TERCEIROS-MED E LONG PRAZO
0,00 0,00 0,00 0,00
DiVIDAS DE TERCEIROS-CURTO PRAZO
Clientes - c/c 1.023.802,68 1.023.802,68 0,00
Empresas do grupo 5.100.037,94 5.100.037,94 21.886,25
Empresas participadas e participantes 142.673,56 142.673,56 139.132,72
Estado e outros entes publicos 1.477.364,26 1.477.364,26 1.974.097,15
Outros devedores 1.970,21 1.970,21 948,05
7.745.848,65 0,00 7.745.848,65 2.136.064,17
DEPOSITOS BANCARIOS E CAIXA
Depésitos bancarios 9.394,73 9.394,73 0,00
Caixa 9.626,76 9.626,76 30.000,00
19.021,49 19.021,49 30.000,00
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS
Custos diferidos 424.637,81 424.637,81 495.789,28
424.637,81 424.637,81 495.789,28
Total de amortizagdes 4.931.410,35
Total de provisoes 0,00
TOTAL DO ACTIVO 291.417.670,47 4.931.410,35 286.486.260,12 277.477.316,96
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BALANCO

CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 31 de Dezembro de 2003 31.Dez.2002
CAPITAL PROPRIO

Capital 160.000.000,00 160.000.000,00
Ajust.Partes de Capital em Filiais e Associadas (660.530,30) (660.530,30)
Reservas de reavaliagéo 4.343.326,35 4.343.326,35
Reservas:

Reservas legais 2.904.235,63 2.620.476,01

Outras reservas 2.300.019,94 133.163,41
Resultados transitados 0,00 (3.224.576,17)
Resultado liquido do exercicio (4.085.376,39) 5.675.192,32

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO
PASSIVO

PROVISOES PARA RISCOS E ENCARGOS

DIVIDAS A TERCEIROS - MEDIO E LONGO PRAZO

Empréstimos por obrigagdes - ndo convertiveis
Dividas a instituicées de crédito

DIVIDAS A TERCEIROS - CURTO PRAZO

Empréstimos por obrigagdes - ndo convertiveis
Dividas a instituicées de crédito

Fornecedores - c/c

Empresas do grupo

Outros accionistas

Fornecedores de imobilizado - c/c

Estado e outros entes publicos

Outros credores

ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS
Acréscimos de custos

TOTAL DO PASSIVO

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO

164.801.675,23

168.887.051,62

0,00

0,00

12.500.000,00
46.920.062,72

17.500.000,00
58.638.531,28

59.420.062,72

76.138.531,28

5.000.000,00
8.543.618,08
635.791,03
44.965.373,09
21.573,22
150.905,50
2.183.352,00
4.634,96

2.500.000,00
7.314.376,12
260.443,02
0,00
21.573,22
44.842,76
1.150.000,00
20.479.444,29

61.505.247,88

31.770.679,41

759.274,29 681.054,65
759.274,29 681.054,65
121.684.584,89 108.590.265,34
286.486.260,12 277.477.316,96

O Técnico de Contas

Pelo Conselho de Administragéo
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DEMONSTRAGCAO DOS RESULTADOS PORNATUREZAS

CUSTOS EPERDAS

31 de Dezembro de 2003

31 de Dezembro de 2002

Custo das mercadorias vendidas e matérias consumidas

Mercadorias
Matérias

Fornecimentos e servigos externos

Custos com o pessoal
Remuneragdes
Encargos sociais

Amortizagdes do imobilizado corpdreo e incorpéreo
Provisdes

Impostos
Outros custos e perdas operacionais
(A)
Perdas em empresas do grupo e associadas
Juros e custos similares
Relativo a empresas do grupo
Outros
(©)
Custos e perdas extraordinarias
(E)
Imposto sobre o rendimento do exercicio
(@)
Resultado liquido do exercicio

0,00 0,00
0,00 0,00 76.375.387,60 76.375.387,60
1.884.473,53 215.597.146,69
3.283.225,83 61.582.222,53
834.886,10 4.118.111,93 13.556.309,19 75.138.531,72
1.214.823,10 9.165.304,65
0,00 1.214.823,10 0,00 9.165.304,65
262.938,25 2.430.763,00
19.981,58 282.919,83 984.987,72 3.415.750,72
7.500.328,39 379.692.121,38
0,00 3.151.867,58
1.366.135,43 0,00
3.345.227,19 4.711.362,62 26.608.751,69 29.760.619,27
12.211.691,01 409.452.740,65
273.073,54 57.296.220,09
12.484.764,55 466.748.960,74

(2.348.351,72)

10.136.412,83
(4.085.376,39)

6.051.036,44

1.150.000,00

467.898.960,74
5.675.192,32

473.574.153,06

PROVEITOS E GANHOS

31 de Dezembro de 2003

31 de Dezembro de 2002

Vendas
Mercadorias 0,00 0,00
Produtos acabados e intermédios 0,00 12.207.852,72
Prestagdes de servigos 4.831.808,18 4.831.808,18 364.711.229,00 376.919.081,72
Variagao da produgéao 0,00 (3.570.556,90)
Trabalhos para a propria empresa 0,00 934.000,37
Proveitos suplementares 18.041,40 14.309.160,46
Outros proveitos e ganhos operacionais 2,07 18.043,47 2.220,09 11.674.824,02
(B) 4.849.851,65 388.593.905,74
Ganhos em empresas do grupo e associadas 0,00 10.714.011,56
Rendimentos de participacédo de capital 12.609,14 201.921,35
Outros juros e proveitos similares
Relativo a empresas do grupo 110.540,69 0,00
Outros 3,26 123.153,09 10.345.064,60 21.260.997,51
(D) 4.973.004,74 409.854.903,25
Proveitos e ganhos extraordinarios 1.078.031,70 63.719.249,81
(F) 6.051.036,44 473.574.153,06
RESUMO:
Resultados operacionais (B)-(A) (2.650.476,74) 8.901.784,36
Resultados financeiros (D-B)-(C-A) (4.588.209,53) (8.499.621,76)
Resultados correntes (D)-(C) (7.238.686,27) 402.162,60
Resultados antes de impostos (F)-(E) (6.433.728,11) 6.825.192,32
Resultado liquido do exercicio (F)-(G) (4.085.376,39) 5.675.192,32
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GRUPO SGPS
EXERCICIOS

RUBRICAS

31 de Dezembro de 2003 31 de Dezembro de 2002
Vendas e prestagdes de servigos 4.849.849,58 391.228.242,18
Custo das vendas e das prestacdes de servigos (4.579.570,41) (355.033.153,15)
Resultados brutos 270.279,17 36.195.089,03
Outros proveitos e ganhos operacionais 2,07 2.220,09
Custos de distribuicao 0,00 0,00
Custos administrativos (2.900.776,40) (26.310.537,04)
Outros custos e perdas operacionais (19.981,58) (984.987,72)
Resultados operacionais (2.650.476,74) 8.901.784,36

Custo liquido de financiamento

Ganhos em filiais e associadas

Ganhos em outros investimentos
Resultados nao usuais ou néo frequentes
Resultados correntes

Impostos sobre os resultados correntes
Resultados correntes apos impostos
Resultados Extraordinarios

Impostos sobre os resultados extraordinarios
Resultados liquidos

Resultados por accao

(4.506.002,74)

(6.301.072,50)

0,00 7.562.143,98
12.609,14 201.921,35
710.142,23 (3.539.584,87)
(6.433.728,11) 6.825.192,32

2.348.351,72 (1.150.000,00)
(4.085.376,39) 5.675.192,32
0,00 0,00
0,00 0,00
(4.085.376,39) 5.675.192,32
(0,13) 0,18
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DEMONSTRAGAO DAS VARIAGCOES DOS FUNDOS CIRCULANTES

1 - Aumento das existéncias 1 - Diminuigdes das existéncias

0,00 o 0,00

2 - Aumentos das dividas de terceiros

2 - Diminuicoes de dividas de terceiros
a curto prazo:

de curto prazo:

Clientes, c/c 1.023.802,68
Empresas do grupo 5.078.151,69
Empresas participadas e participantes 3.540,84
Outros devedores 1.022,16 6.106.517,37 Estado e outros entes publicos 496.732,89 496.732,89

3 - Diminuicdes das dividas a terceiros
a curto prazo:

3 - Aumentos das dividas a terceiros
a curto prazo:

Empréstimos por obrigacées 2.500.000,00
Dividas a instituigces de crédito 1.229.241,96
Fornecedores, c/c 375.348,01
Empresas do grupo 44.965.373,09
Fornecedores de imobilizado, c/c 106.062,74
Qutros credores 20.474.809,33 20.474.809,33 Estado e outros entes publicos 1.033.352,00 50.209.377,80

4 - Aumento das disponibilidades 4 - Diminuicao das disponibilidades

Depésitos bancarios 9.394,73 9.394,73 Caixa 20.373,24 20.373,24

5 - Acréscimos e Diferimentos 5 - Acréscimos e Diferimentos

Acréscimos de custos 78.219,64
0,00 0,00 Custos diferidos 71.151,47 149.371,11

6 - Diminuicao dos Fundos Circulantes 24.285.133,61
50.875.855,04 50.875.855,04
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DEMONSTRACAO DA ORIGEM E DA APLICACAO DE FUNDOS

Origem dos fundos

Internas:
Resultado liquido do exercicio

Amortizacoes

Externas:
Aumentos dos capitais proprios:
Resultados transitados

Movimentos financeiros a
médio e longo prazo:
Diminuicoes de investimentos financeiros:

Diminuigcoes das dividas de terceiros
a médio e longo prazo:

Aumentos de dividas a terceiros
a médio e longo prazo:

Aplicacao dos fundos

Distribuicdes:

(4.085.376,39) Por aplicagdo de resultados

1.214.823,10 (2.870.553,29)

Diminuigoes dos capitais proprios:
3.224.576,17

Movimentos financeiros a
médio e longo prazo:
Aumentos de investimentos financeiros:

Emprestimos a emp do grupo
Titulos e outras aplic.financ.
0,00 Adiant p/c inv financeiros

4.569.800,00
10.000,00

Aumento das dividas de terceiros
a médio e longo prazo:

Diminui¢oes dividas a terceiros
a médio e longo prazo:

Empréstimos por obrigacdes
0,00 0,00 Dividas a instituigdes de crédito

5.000.000,00
11.718.468,56

Diminuicoes de imobilizacdes:
Cessao de imobilizacoes

Imobilizagdes corpéreas

Equipamento de transporte
Equipamento administrativo

Imobilizagdes incorpéreas

Diminuigao dos fundos circulantes

191.572,33

50.000,00

4.629.800,00

16.718.468,56

Aumentos das imobilizacées:
Trabalhos da empresa para ela propria:

Imobilizagdes corpéreas

5.534,51
197.106,84

Aquisicédo de imobilizagoes:
Imobilizagdes incorpéreas
0,00 Despesas de instalacao 283,73
Imobilizagdes corpéreas
Equipamento de transporte
Equipamento administrativo

125.500,00

Imobilizagbes em curso

Equipamento administrativo 13.502,13

124.132,74

0,00

283,73

249.632,74

13.502,13

24.285.133,61
24.836.263,33

3.224.576,17

21.348.268,56

263.418,60

24.836.263,33
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DEMONSTRAGCAO DOS FLUXOS DE CAIXA 31 de Dezembro de 2003 31 de Dezembro de 2002

Actividades operacionais:
Recebimentos de clientes 5.102.559,04

(2.065.161,80)

349.108.062,38

Pagamentos a fornecedores (250.137.568,00)

Pagamentos ao pessoal (3.017.392,37) (70.696.810,56)
20.004,87 28.273.683,82
Pagamento /recebimento do imposto s/o rendimento (407.528,88) (974.339,94)

Outros recebimentos/pagamentos relativos a actividade operacion

(1.012.766,42)

(1.400.290,43)

(8.857.197,85)

18.442.146,03

Recebimentos relacionados com rubricas extraordinarias 0,00 0,00
Pagamentos relacionados com rubricas extraordinarias (12.203,59) (40.427,06)
Fluxos das actividades operacionais (1.412.494,02) 18.401.718,97
Actividades de investimento:
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 0,00 866.598,81
Imobilizagdes corpéreas 10.475,05 143.853,73
Juros e proveitos similares 0,00 349.545,49
Dividendos 27.576,17 38.051,22 4.870.097,02 6.230.095,05
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros 5.847.833,54 20.076.800,82
Imobilizagdes corpéreas 13.691,36 2.748.368,22
Imobilizagdes incorpéreas 0,00 5.861.524,90 0,00 22.825.169,04
Fluxos das actividades de investimento (5.823.473,68) (16.595.073,99)
Actividades de financiamento:
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 78.152.526,31 0,00
Juros obtidos 2,64 78.152.528,95 97.826,70 97.826,70
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos 65.942.213,78 2.437.616,98
Amortizacéo de contratos de locagao financeira 30.010,18 4.016.232,94
Juros e custos similares 4.955.315,80 7.317.965,31
Dividendos 0,00 70.927.539,76 0,00 13.771.815,23
Reducgdes de capital, prestagdes suplementares 0,00 0,00
Aquisi¢des de acgdes (quotas) préprias 0,00 0,00
Fluxos das actividades de financiamento 7.224.989,19 (13.673.988,53)
Variagao de caixa e seus equivalentes (10.978,51) (11.867.343,55)
Efeito das diferengas de cambio 0,00 (1.344.613,81)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 30.000,00 13.241.957,36
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 19.021,49 30.000,00
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ANEXO A DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA

1. Durante o exercicio de 2003, realizaram-se as seguintes operagdes, totalmente realizadas por caixa e seus equivalentes, relativas as
imobiliza¢des financeiras:

e  Realizagio de Suprimentos na sociedade Soares da Costa, Concessdes, SGPS, SA, no valor de € 1.677.000 e relacionado com o
desenvolvimento do projecto envolvendo a nossa associada SCUTVIAS-Auto-Estradas da Beira Interior, SA.

e  Realizagdo de Suprimentos na sociedade Soares da Costa, Imobilidria, SGPS, SA, no valor de € 2.892.800.

e  Pagamento das aquisi¢des de partes de capital em empresas do Grupo ocorridas em finais de 2002, no dmbito do processo de
reestruturacdo empresarial:

Valor em €

Albino Caetano Duarte, Lda 152.033

Clear 1.028.625

Pregaia 21.652

Maxbela 4.534

Mercados Novos 3.088

Sodel 8.087

Total 1.218.019

2. Discriminagdo dos componentes de caixa e seus equivalentes :

31.12.2003 31.12.2002
Numerario 9.395 30.000
Dep6sitos bancdrios imediatamente mobilizdveis 9.627 0
Equivalentes a Caixa 0 0
Caixa e seus equivalentes 19.022 30.000
Outras disponibilidades 0 0
Disponibilidades constantes do balango 19.022 30.000

3. Nio aplicével.
4. Nao aplicavel.

5. Nao se justificam outras informacdes adicionais necessdrias a compreensdo da demonstracéo de fluxos de caixa.
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ANEXO AO BALANCO E A DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS

NOTA INTRODUTORIA

Elementos identificativos:

Denominagéo Social: Grupo Soares da Costa, SGPS, SA

N° Identif. Pessoa Colectiva: 500 265 763

Registo Comercial: Matricula n® 11 298, fIs 27 V, C 28, da 2* Conservatdria do Registo Comercial do Porto
Sede Social: Rua Senhora do Porto, 930 - 4250-453 PORTO

Objecto Social: Gestdo de participagdes sociais noutras sociedades como forma indirecta de exercicio de

actividades economicas.

A Sociedade actualmente denominada “ Grupo Soares da Costa, SGPS, SA” foi constituida em 2 de Junho de 1944, sob a
denomina¢@o de Soares da Costa, Lda, sociedade comercial por quotas, tendo sido transformada em sociedade anénima por
escritura notarial de 1 de Maio de 1968 e assumido a denominagdo social de “ Sociedade de Constru¢des Soares da Costa,
SA” . O seu objecto social consistia na *“ Explorac¢do da industria de construcdo civil e obras publicas, actividades conexas e
acessorias e a aquisicdo e disposi¢do de iméveis”.

Em 30 de Dezembro de 2002 apés o trespasse das suas actividades directamente produtivas, designadamente a actividade de
construgdo, por escritura publica celebrada no 4° Cartério Notarial do Porto, alterou o seu objecto social para *“ Gestdo de
participacdes sociais” e assumiu a sua denominagao actual “ Grupo Soares da Costa, SGPS, SA”.

As notas que se seguem respeitam a numeracdo sequencial definida no Plano Oficial de Contabilidade. As notas cuja
numeragao se encontra ausente deste anexo néo sao aplicdveis a Empresa ou a sua apresentacéo ndo € relevante para a leitura
das demonstrag¢des financeiras.

Os valores monetdrios utilizados nas notas que se seguem séo expressos em unidades de Euro.

A NAO DERROGACAO DE DISPOSICOES DO P.O.C.

As demonstracdes financeiras foram elaboradas, respeitando as normas e principios contabilisticos estabelecidos no Plano
Oficial de Contabilidade (P.O.C.), aprovado pelo Decreto-Lei n° 410/89 de 21.11.89 e, supletivamente, as normas
internacionais de contabilidade emitidas pelo International Accounting Standards Commitee (IASC).

COMPARABILIDADE

Nao se verificaram no exercicio alteragdes de politicas contabilisticas que ponham em causa a comparabilidade das contas do
balanco e da demonstragdo de resultados.

Chamamos, no entanto, a ateng¢@o para o referido na nota introdutéria quanto a alteracdo da actividade que ndo permite
estabelecer estreita comparabilidade entre as demonstra¢des financeiras de 2002 e de 2003, designadamente no que respeita a
demonstragdo dos resultados.

CRITERIOS VALORIMETRICOS UTILIZADOS E METODOS DE CALCULO RESPEITANTES AOS
AJUSTAMENTOS DE VALOR

As demonstracdes financeiras foram preparadas no pressuposto da continuidade das operacdes, a partir dos livros e registos
contabilisticos da Empresa, mantidos de acordo com os principios de contabilidade geralmente aceites em Portugal.
Os principais critérios valorimétricos utilizados foram os seguintes:

a) Imobilizagdes incorpdreas

As despesas de instalacdo sdo amortizadas por duodécimos, de forma correspondente a adopg¢ao da taxa anual de 33,33 %.

b) Imobiliza¢des corpdreas

As imobilizacSes corpéreas sdo originalmente contabilizadas pelo respectivo valor histérico de aquisi¢do ou de
produg@o.
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ANEXO AO BALANCO E A DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS

4.

As amortizagdes do imobilizado corpéreo sdo calculadas segundo o método das quotas constantes, por duodécimos,
utilizando-se para o efeito as taxas maximas fiscalmente aceites.
¢) Investimentos financeiros

Relativamente as partes de capital em filiais ( subholdings) , as mesmas estdo valorizadas pelo valor resultante do seu
processo constitutivo ocorrido em finais do exercicio de 2002.

Os restantes investimentos financeiros sdo expressos pelo respectivo custo histérico, liquido das provisdes consideradas
necessdrias para perdas de valor de cardcter ndo tempordrio.

d) Transac¢des em moeda estrangeira
As transacgdes em moeda estrangeira sdo convertidas para a moeda de referéncia aos cambios vigentes a data da
operacdo. As diferengas de cambio realizadas no exercicio, bem como as potenciais apuradas nos saldos existentes na
data do balango por referéncia as cotagdes vigentes nessa data, integram os resultados correntes do exercicio.

e) Impostos diferidos

O célculo da estimativa para o imposto sobre o rendimento baseou-se numa simulaciio do imposto a pagar nos termos do
Cédigo do IRC e demais legislacdo aplicdvel.

Séo registados como activos e/ou passivos diferidos os impostos referentes as diferengas temporarias, correspondentes as
diferengas de valoragdo dos activos e passivos para efeitos de reporte contabilistico e os respectivos montantes para

efeitos tributarios, nos termos do estabelecido na Directriz Contabilistica n°® 28.

Os activos por impostos diferidos sdo registados quando existem expectativas razodveis de lucros fiscais suficientes para
os utilizar.

COTACOES

As cotagdes utilizadas para conversdo em euros, a data de 31.12.2003, das contas incluidas no Balanco e Demonstracdo dos
Resultados originariamente expressas em moeda estrangeira, foram as seguintes:

- Elementos do Activo - Cambio compra
- Elementos do Passivo - Cambio venda

Moeda Compra Venda
USD 0.79257 0.79575
IMPOSTOS

De acordo com a legislacdo fiscal, as declaragdes dos principais impostos estdo sujeitas a revisdo por parte das autoridades
fiscais durante um periodo de quatro anos ( dez anos para a Seguranga Social, até 2000, inclusivé, e cinco anos a partir de
2001). Deste modo as declaracdes fiscais da Empresa referentes aos exercicios de 2000 e seguintes podem vir ainda a ser
objecto de revisdo. O Conselho de Administracdo da Empresa entende que eventuais correc¢des a existir ndo terdo um efeito
significativo nas demonstra¢des financeiras.

Com referéncia a um conjunto de sociedades em relacido de dominio total e que cumprem os pressupostos para tributagdo pelo
regime especial do grupo de sociedades, optou-se por esta modalidade de tributagdo a partir do exercicio de 2003. Nesta
matéria seguiu-se o disposto nos n°s 45 a 47 da Directriz Contabilistica n® 28. Assim a empresa, sendo dominante, registou
nas relacdes com o Estado o encargo de imposto do Grupo relevando nas contas de “ Accionistas/Empresas do Grupo” o
crédito/débito do imposto relativamente ao contributo das restantes empresas.

Nos termos do disposto na Directriz Contabilistica n® 28 apresenta-se quadro reconciliador entre o imposto do exercicio e o
imposto corrente:
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Descri¢ao Base Fiscal Imposto

Resultados antes de Impostos (6.433.728)
Diferencas permanentes (729.546)

(7.163.274)
Encargo normal de imposto (2.363.880)
Tribtutagdo auténoma 15.529
Imposto do Exercicio (2.348.352)
Efeito da tributacio pelo regime especial de Grupo 4.280.785
Imposto corrente 1.932.433

7. PESSOAL

O nidmero médio de pessoal ao servigo na empresa durante o ano de 2003 foi de 77 pessoas, distribuidas da seguinte forma:

Direccdo Quad Superior Quad Médios  Enc Mest Chef Prof Alt Qualif Semi Qualific Nao Qualific

8. DESPESAS DE INSTALACAO

A conta “ Despesas de Instalacdo” respeita a despesas suportadas com o processo de reorganizagcdo empresarial concretizado
em 2002, realizando-se a sua amortizag¢do no periodo de 3 anos.
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10. MOVIMENTOS REFERENTES AO ACTIVO IMOBILIZADO

a) Activo Bruto:

Transferéncias
Rubricas Saldo Inicial Reavaliacio Aumentos Alienacdes e Abates Saldo Final
Imobilizagdes incorpdreas
Despesas de instalagdo 4,766,118 0 284 0 (4,181,396) 585,005
Imobilizagdes em curso 584,721 0 0 0 (584,721) 0
5,350,839 0 284 0 (4,766,118) 585,005
Imobilizagdes corpdreas
Edificios e outras construgdes 7,484 0 0 0 0 7,484
Equipamento de transporte 671,772 0 125,500 (383,258) 0 414,014
Equipamento administrativo 6,377,245 0 124,133  (1,566,960) (180,651) 4,753,768
Imobilizagdes em curso 0 0 13,502 0 0 13,502
7,056,501 0 263,135 (1,950,217) (180,651) 5,188,768
Transferéncias
Rubricas Saldo Inicial Equivaléncia Aumentos Alienacdes e Abates Saldo Final
Patrimonial
Investimentos financeiros
Partes capital emp do grupo 270,185,715 0 0 0 0 270,185,715
Emprestimos a emp do grupo 0 0 4,569,800 0 0 4,569,800
Partes capital emp associadas 307,583 0 0 0 0 307,583
Titulos e outras aplic.financ. 2,331,292 0 10,000 0 0 2,341,292
Adiant p/c inv financeiros 0 0 50,000 0 0 50,000
272,824,590 0 4,629,800 0 0 277,454,390
b) Amortizagdes :
Rubricas Saldo Inicial Reavaliagio Reforc¢o Regularizacdes Saldo Final
AMORTIZACOES
Imobilizagdes incorpdreas
Despesas de instalagdo 4,766,118 0 194,982 (4,766,118) 194,982
4,766,118 0 194,982 (4,766,118) 194,982
Imobilizagdes corpdreas
Edificios e outras construgdes 3,003 0 748 0 3,751
Equipamento de transporte 555,729 0 128,066 (377,723) 306,073
Equipamento administrativo 5,091,616 0 891,026 (1,556,038) 4,426,605
5,650,348 0 1,019,841 (1,933,761) 4,736,428
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12. DIPLOMA LEGAL DA REAVALIACAO

A reavaliacdo de imobiliza¢Ges corpdreas efectuada até a data baseia-se no Dec Lei n® 31/98 de 11.02

13. QUADRO DISCRIMINATIVO DAS REAVALIACAO

Custos Valores
Rubricas Historicos Reavalia¢oes Contabilisticos
(a) Reavaliados (a)
Imobilizagdes Corpdreas:
Edificios e out construgdes 3.727 6 3.733
Equipamento de transporte 107.942 0 107.942
Equipamento administrativo 327.069 95 327.163
438.737 101 438.838
(a) Liquidos de amortizag¢des
15. BENS EM REGIME DE LOCACAO FINANCEIRA
Tipo de Imobilizado Valores Reintegracoes Valores
Brutos Acumuladas Liquidos
Equipamento Administrativo 22.206 4.626 17.580
16. DADOS RELATIVOS A EMPRESAS DO GRUPO E OUTRAS EMPRESAS
Valor de Fracgao de Capitais Resultado
Aquisicio  Capital detido Proéprios 31.12.2003
Empresas do Grupo:
Soares da Costa Construgdo, SGPS, SA 95.929.853 100,00% 95.896.679 (33.174)
Rua Sra do Porto, 864
4250-453 Porto
Soares da Costa Imobiliaria, SGPS, SA 99.393.057 100,00% 99.375.449 (17.607)
Rua Sra do Porto, 930
4250-453 Porto
Soares da Costa Industria, SGPS, SA 48.297.642 100,00% 48.824.050 526.408

Rua Sra do Porto, 930
4250-453 Porto
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Soares da Costa Concessoes, SGPS, SA 25.967.527
Rua Sra do Porto, 930
4250-253 Porto

Albino Caetano Duarte. Lda. 859.079
Rua Sra do Porto, 930
4250-453 Porto

Outras Empresas:

VORTAL - Comércio Electronico, Consultadoria e Multimédia, SA 402.059
Rua Julieta Ferrao, 12 - 12°
1600-131 Lisboa

100,00%

100,00%

8,04%

26.085.941

366.474

424.745

118.414

(2.027)

(2.086.546)

25. VALOR DAS DiVIDAS RESPEITANTES AO PESSOAL DA EMPRESA

Dividas activas
Dividas passivas

200
2911

27. QUANTIDADE E VALOR NOMINAL DE OBRIGACOES

Em 29 de Junho de 2000 a Empresa emitiu um empréstimo obrigacionista no montante de € 20.000.000 por um periodo de 7
anos, correspondentes a 4.000.000 de obrigacdes néo convertiveis ao valor nominal de € 5 cada, remunerando juros semestral
e posticipadamente a uma taxa indexada a Euribor a seis meses acrescida de um ponto percentual.

O reembolso é efectuado em oito prestagdes semestrais, tendo ocorrido o primeiro em 29 de Dezembro de 2003.

36. DIVISAO DO CAPITAL SOCIAL POR CATEGORIAS DE ACCOES

O capital social divide-se em 32.000.000 de acg¢des escriturais, de valor nominal de € 5,00, sendo 26.600.000 de acg¢des
ordindrias e 5.400.000 de acg¢des preferenciais sem direito a voto. Estas tltimas estdo actualmente nas condi¢des do disposto

no n°3 do art® 342° do Cédigo das Sociedades Comerciais.

40. MOVIMENTOS OCORRIDOS NO EXERCICIO NAS RUBRICAS DE "CAPITAIS PROPRIOS"

Contas Saldo inicial Aumentos Diminuicoes Saldo final
51 - Capital 160,000,000 0 0 160,000,000
54 - Prémio de emissdo de ac¢des 0 0 0 0
55 - Ajust. partes de capital em filiais e associadas (660,530) 0 0 (660,530)
56 - Reservas de reavaliagdo 4,343,326 0 0 4,343,326
57 - Reservas

- Reservas legais 2,620,476 283,760 0 2,904,236

- Outras Reservas 133,163 2,166,857 0 2,300,020
59 - Resultados transitados (3,224,576) 3,224,576 0 0
88 - Resultados liquidos

- Exercicio de 2002 5,675,192 0 5,675,192 0

- Exercicio de 2003 0 0 4,085,376 (4,085,376)

168,887,052 5,675,192 9,760,569 164,801,675
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43, REMUNERACOES ATRIBUIDAS AOS MEMBROS DOS ORGAOS SOCIAIS

Orgios Sociais Valor
Administra¢ao 642.920
Conselho Fiscal 19.240
Revisores Oficiais de Contas 13.288

Nao foram assumidas responsabilidades relativamente a pensdes de reforma dos antigos membros dos orgéos acima referidos.

45. DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS FINANCEIROS

Custos e perdas 31.12.2003 31.12.2002
681 - Juros suportados 4,366,947 7,340,967
682 - Perdas em empresas do grupo e associadas 0 3,151,868
685 - Diferencas de cambio desfavordveis 94,816 16,825,406
686 - Descontos de pronto pagamento concedidos 0 9,705
688 - Outros custos e perdas financeiros 249,600 2,432,674
1) 4,711,363 29,760,619
Proveitos e ganhos 31.12.2003 31.12.2002
781 - Juros obtidos 110,544 3,104,483
782 - Ganhos em empresas do grupo e associadas 0 10,714,012
783 - Rendimentos de
iméveis 0 71,110
784 - Rendimentos de participacdes de capital 12,609 201,921
785 - Diferencas de cambio favoraveis 0 6,862,791
786 - Descontos de pronto pagamento obtidos 0 113,169
788 - Outros proveitos e ganhos financeiros 0 193,512
?2) 123,153 21,260,998

Resultados financeiros 2)-(1) (4,588,210) (8,499,622)
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46. DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

Custos e perdas 31.12.2003 31.12.2002
691 - Donativos 14,250 34,802
692 - Dividas incobraveis 0 1,614,053
693 - Perdas em existéncias 0 787,310
694 - Perdas em imobilizag¢oes 13,709 50,751,144
695 - Multas e penalidades:

- Multas 120 10,958

- Penalidades Contratuais 0 244,589
696 - Aumento de amortiza¢des e provisdes

- Aumento de provisdes 0 0
697 - Correcgdes relat a exercicios
anteriores 244,995 112

698 - Outros custos e perdas extraordindrios
- Insuficiéncia da estimativa para

imposto 0 82,081
- Correcgdes a impostos e contribuigdes 0 3,226,591
- Outros ndo especificados:

- Indemnizagdes a terceiros 0 99,760
- Outros 0 444,820
a 273,074 57,296,220
Proveitos e ganhos 31.12.2003 31.12.2002
791 - Restitui¢do de impostos: 0 0
792 - Recuperacio de dividas 0 0
793 - Ganhos em existéncias 0 624,824
794 - Ganhos em imobilizac¢des 313,649 56,355,249
795 - Beneficios de penalidades contratuais 0 126,998
796 - Reducdes de amortizacdes e provisdes 0 6,210,273

797 - Correcgdes relat a exercicios
anteriores 0 21,902
798 - Outros proveitos e ganhos extraordinarios 0 0
- Excesso da estimativa para imposto 764,308 0
- Correcgdes a impostos e contribuicoes 0 69
- Outros ndo especificados 75 379,934
?2) 1,078,032 63,719,250

Resultados extraordinarios 2)-(1) 804,958 6,423,030
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47. INFORMACOES EXIGIDAS POR DIPLOMAS LEGAIS

A empresa tem a sua situacdo contributiva perante a Seguranca Social regularizada ( Art 21°, n° 1 do Decreto-Lei n¢ 411/91, de 17

de Ouubro.

48. DISCRIMINACAO DOS ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS

Natureza Total
Activos
Custos Diferidos
- Prémios de seguro 1,949
- Despesas de emissdo de Obrigacdes 2000 109,164
- Despesas de emissdo de Papel Comercial 313,525
424,638
Passivos
Acréscimos de Custos
- Remuneracdes a Liquidar
Encargos com férias 467,474
- Juros a liquidar 228,322
- Outros acréscimos de custos 63,478
759,274
49. IMPOSTOS E CONTRIBUICOES ENTREGUES AO ESTADO DURANTE O ANO DE 2003
Natureza Valores
A. De conta prépria. 1,176,079
1. Impostos: 575,382
-Impostos indirectos: 15,365
JImposto s/Transportes Rodovidrios 1,321
.Taxas 14,044
- Impostos directos: 560,017
- Liquidagdo IRC 550,146
.Contribui¢do Autdrquica 9,493
JImposto Sobre Sucessdes e Doagdes 378
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2. Contribuicdes: 600,697
- Seguranga Social 600,697
B. De conta de terceiros. 982,106
1. Impostos: 697,243
-Impostos directos: 697,243
. IRS - Valores retidos na Fonte e Depositados
.Trabalho Dependente 686,170
.Trabalho Independente 3,322
Prediais 7,276
.Prestacoes de Servigos 475
2. Contribuicdes: 284,863
- Seguranga Social 284,863
C. Total de impostos e contribuicdes (A+B) 2,158,185
50. DIVIDAS A INSTITUICOES DE CREDITO
Médio e
Natureza Curto prazo longo prazo Total
Financiamentos para Investimento 400,000 800,000 1,200,000
Financiamentos para Tesouraria 8,143,618 46,120,063 54,263,681
Empréstimos por Obrigagdes 5,000,000 12,500,000 17,500,000
13,543,618 59,420,063 72,963,681
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51. EVOLUCAO DOS PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICO-FINANCEIROS

Indicadores econémicos 31.12.2001 31.12.2002 31.12.2003
Liquidez reduzida 1.229 0.068 0.126
Liquidez geral 1.603 0.068 0.126
Solvabilidade 1.407 2.555 2.354
/Autonomia financeira 28.92% 60.87% 57.53%
/Autofinanciamt®. capitais permanentes 0.564 0.689 0.735

Liquidez reduzida

Liquidez geral

Solvabilidade

Autonomia financeira

Autofinanciamento cap. permanentes

Disponib. + Créditos c.p.
Passivo a curto prazo

Disponib. + Créditos c.p. + Existencias

Passivo a curto prazo

Activo Liquido
Passivo

Capitais préprios
Activo Liquido

Capitais préprios

Capitais proprios + Passivo M.L. prazo



Relatorio e Parecer do Conselho Fiscal

Senhores Accionistas.

No exercicio das competéncias que nos sdo cometidas pelo artigo 420° do Cédigo das Sociedades Comerciais,
acompanhdmos a actividade da GRUPO SOARES DA COSTA, SGPS, S.A., durante o exercicio de dois mil e trés,
tendo procedido as verificagdes que tivemos por necessérias e obtido da Administragdo e dos servigos todos os
esclarecimentos solicitados.

Aprecidmos o relatério de gestdo, as contas do exercicio e o relatério anual sobre a fiscalizagiio efectuada pela
sociedade de revisores oficiais de contas que integra este Conselho Fiscal, bem como o relatério dos auditores,
documentos estes que aqui se ddo por reproduzidos.

Analisimos a certificagdo legal das contas, que aqui também se d4 por reproduzida, € com a qual concorddmos.

Agradecendo as referéncias que nos sdo efectuadas no relatério de gestdo e tudo considerado, somos de parecer que
a assembleia geral anual:

a) Aprove o relatorio de gestdo e as contas do exercicio de 2003, apresentados pela Administrago:
b) Aprove a proposta de aplicagdo de resuitados, contida no relatério de gestdo apresentada pela Administragio:

¢) Proceda a apreciagdo geral da administragfo e fiscalizagdio da sociedade ¢ dela tire as conclusdes referidas no
artigo 455° do Cédigo das Sociedades Comerciais.

d) Manifeste aprego ao Conselho de Administragdio pela actividade desenvolvida.
Porto, 21 de Abril de 2004

O Conselho Fiscal

r%‘a/(%ﬂ?%')‘/mg,?“ﬁ(

José Luis de Barros Soares}gbosa — Presidente

rﬂ-"_

Moreira, Valente & Associados, SROC
representada por José de Oliveira Moreira (roc n® 351)
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MOREIRA, VALENTE & ASSOCIADOS
SOCIEDADE DE REVISORES OFICIAIS DE CONTAS

CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS

INTRODUCAO
1. Examinimos as demonstra¢des financeiras do GRUPO SOARES DA COSTA, SGPS, SA,, as quais

compreendem o Balango em 31 de Dezembro de 2003, (que evidencia um total de balango de
286.486.260 euros e um total de capital proprio de 164.801.675 euros, incluindo um resultado liquido
negativo de 4.085.376 euros), as Demonstragdes dos resultados por naturezas e por fungées ¢ a
Demonstragio dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, e os correspondentes Anexos.

RESPONSABILIDADES

2.

E da responsabilidade da Administragio a preparacio de demonstragdes financeiras que apresentem
de forma verdadeira e apropriada a posi¢io financeira da Empresa, o resultado das suas operagdes ¢
os fluxos de caixa, bem como a adopgiio de politicas e critérios contabilisticos adequados e a
manuten¢do de um sistema de controlo interno apropriado.

A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinifo profissional e independente, baseada no
nosso exame daquelas demonstra¢des financeiras.

AMBITO

4.

*

5.

Excepto quanto 3 limitagio descrita no paragrafo 6.1., o exame a que procedemos foi efectuado de
acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores
Oficiais de Contas, as quais exigem que o mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter
um grau de seguranga aceitivel sobre se as demonstragdes financeiras estdo isentas de distorgées
materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

- a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgacdes constantes das
demonstragdes financeiras € a avaliagio das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos
pela Administragio, utilizadas na sua preparagéo;

a apreciagdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e da sua divulgagio,
tendo em conta as circunstincias;

a verificagio da aplicabilidade do principio da continuidade; e

- apreciagio sobre se é adequada, em termos globais, a apresentagdo das demonstragSes financeiras.

Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitivel para a expressdo da nossa

opinifo. ‘ }yfya

-

-

Sede: Delegagdo em Lisboa: Delegagdo no Algarve:

Rua Dr. Ricardo Jorge, 55-2.° Dto. ¢ 4050-514 PORTO Rua do Castilho, 39-8.° E ¢ 1250-068 LISBOA Rua Fonseca de Almeida, 27-1.° Esq. * 8400-346 LAGOA
Telef. 222 074 350 o Fax 222 081 477 Telef. 213 862 736 o Fax 213 862 742 Telef. 282 341 805 o Fax 282 341752

e mail: mvaaudit®@mail.telepac.pt e mail: mvalx@mail.telepac.pt e mail: tomas.lda@netc.pt

Inscrita no Reqisto de Auditores da CMVM em 92.02.21 sob o n.° 196

Inscrita na lista dos Revisores Oficiais de Contas em 81.05.11 sob o n.° 21



RESERVAS
6. Do exame efectuado, temos a observar o seguinte:

6.1. A associada “Sociedade de Construgoes Soares da Costa, SA” detém activos de
aproximadamente 144 milhdes de euros relacionados com negdcios em paises africanos,
designadamente em Angola.

Apesar das perspectivas positivas na recuperagio destes activos, ndo nos é possivel concluir
sobre o valor e data de realizag3o destes.

6.2. Durante o exercicio de 2002 ocorreu uma reestruturagéo do grupo, nomeadamente através de
criacfio de sub-holdings por areas de negécio. A realizagdo do Capital Social dessas sociedades
foi efectuada com base em avaliagdo subscrita por uma entidade independente, donde resultou
o registo em “Partes de capital em empresas do grupo” o valor de aproximadamente 270
milhSes de euros. Nas contas consolidadas tal operagiio originou “Diferencas de
consolidac@o”, no activo e capitais proprios, de aproximadamente 45 milhSes de euros, que
reflecte a diferenga entre o valor contabilistico das participagbes financeiras e o respectivo
valor de mercado.

Pelo facto de os investimentos financeiros em partes de capital em empresas do grupo e
associadas estarem registadas conforme acima descrito, as demonstragdes financeiras anexas
nfio reflectem o efeito, a nivel dos resultados e dos capitais proprios, que resultaria da aplicagdo
do método da equivaléncia patrimonial.

OPINIAO

7. Em nossa opinido, excepto quanto aos efeitos dos ajustamentos que poderiam revelar-se necessarios
caso ndo existisse a limitagdo descrita no paragrafo 6.1. acima, e excepto quanto aos efeitos do
assunto descrito no paragrafo 6.2. acima, as demonstrag3es financeiras referidas apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢do financeira da
GRUPO SOARES DA COSTA, SGPS, SA., em 31 de Dezembro de 2003 e o resultado das suas
operagdes e os fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade com os principios
contabilisticos, tal como s8o geralmente aceites.

ENFASE

8. Sem afectar a opinifio expressa no paragrafo anterior, e tal como descrito no Anexo ao Balango e a
Demonstracdo dos resultados, as demonstragdes dos resultados por naturezas ¢ fungdes e a
Demonstragio dos fluxos de caixa referentes ao exercicio de 2002, apresentados para efeitos de
comparativos, incluem doze meses de actividade produtiva que, no ambito do processo de
reestruturagdo do Grupo Soares da Costa, foi transferida para a subsididria Sociedade de Construgdes
Soares da Costa, SA. ‘

Porto, 21 de Abril de 2004
N TR

MOREIRA, VALENTE & ASSOCIADOS
Representada por José de Oliveira Moreira (roc n° 351)
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Inscrigdo na OROC n? 63
Registo na CMVM n? 1166
NIPC 502 222 344
Capital Social 50.000 euros
Matriculada na CRC do Porto sob o n® 58.578

RELATORIO DE AUDITORIA

Introducao

Para os efeitos do artigo 245° do Cédigo dos Valores Mobili4rios, apresentamos o nosso Relatério de
Auditoria sobre a informagcéo financeira contida no Relatério de Gestéio e as demonstragoes financeiras
anexas do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2003 da Grupo Soares da Costa, SGPS, SA, as quais
compreendem o Balango em 31 de Dezembro de 2003 que evidencia um total de 286.486.260 Euros e
capitais préprios de 164.801.675 Euros, incluindo um resultado liquido negativo de 4.083.376 Euros, as
Demonstragtes dos resultados por naturezas e por fungdes e a Demonstraggo dos fluxos de caixa do
exercicio findo naquela data e os correspondentes Anexos.

Responsabilidades

2. E daresponsabilidade do Conselho de Administragio da Empresa: (i) a preparagio de demonstrages
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicéo financeira da Empresa, o resultado
das suas operagdes e os seus fluxos de caixa; (ii) que a informagéio financeira histdrica seja preparada de
acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites e que seja completa, verdadeira, actual, clara,
objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios; (iii)-a adop¢éo de politicas e
critérios contabilisticos adequados e a manutengio de um sistema de controlo interno apropriado; (iv) a
informac@o de qualquer facto relevante que tenha influenciado a sua actividade, posi¢ao financeira ou
resultados. :

3. A nossa responsabilidade consiste em examinar a informag@o financeira contida nos documentos de
prestacio de contas acima referidos, incluindo a verificag@o se, para os aspectos materialmente relevantes, é
completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores
Mobilidrios, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no nosso exame.

Ambito

4. Excepto quanto a limitag&o descrita no paragrafo 5 abaixo, o exame a que procedemos foi efectuado de
acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisao / Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais
de Contas, as quais exigem que este seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de
seguranca aceitavel sobre se as demonstracoes financeiras estdo isentas de distor¢gdes materialmente
relevantes. Este exame incluiu a verificagido, numa base de amostragem, do suporte das quantias e
informagdes divulgadas nas demonstrag¢Ges financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas em juizos e
critérios definidos pelo Conselho de Administragdo, utilizadas na sua preparagéio. Este exame incluiu,
igualmente, a apreciacgio sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulgag@o,
tendo em conta as circunstincias, a verificacéo da aplicabilidade do principio da continuidade das
operag0es, a apreciacio sobre se é adequada, em termos globais, a apresentac@o das demonstragdes
financeiras, e a apreciag@o, para os aspectos materialmente relevantes, se a informagéo financeira é
completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita. O nosso exame abrangeu ainda a verificagdo da
concordancia da informag&o financeira constante do Relatdrio de Gestéio com os restantes documentos de
prestagéo de contas. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitdvel para a expressio
da nossa opinido.

Sede no Porto: Av. da Boavista, 3523 - 12 - 4100-139 Porto Telefone 22 619 13 Q0
Escritério em Lisboa: Praga Duque de Saldanha, 1 - 72 - 1050-094 Lisboa Telefone 21034 50 00
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Reservas

5.

A associada Sociedade de Construgdes Soares da Costa, SA realiza operacdes e detém activos em paises
africanos, nomeadamente Angola. Estes activos referem-se a imobilizagdes corpdreas, activos circulantes e,
ainda, contas a receber a médio e longo prazo, no seu conjunto no valor de, aproximadamente, 144 milhdes
de Euros. Embora existam actualmente negocia¢Ges em curso entre as autoridades angolanas e portuguesas
que abrem perspectivas quanto a resolugio de dividas antigas existentes, atendendo ao inerente risco-pafs,
n@o nos é possivel concluir sobre o valor e data de realizagéo daqueles activos.

No processo de reestruturagdo do grupo Soares da Costa, realizado no final de 2002, as participagdes
financeiras anteriormente detidas foram avaliadas, a valor de mercado, por uma entidade independente,
tendo os valores resultantes dessas avaliagdes servido de base a realizagéo do capital social das sociedades
criadas. Neste contexto, o valor das rubricas Investimentos financeiros e Capitais proprios inclui cerca de
45 milhdes de Euros resultante da diferenga positiva entre o referido valor de mercado daquelas
participagdes financeiras e o correspondente valor por que anteriormente as mesmas se encontravam
registadas na contabilidade. Adicionalmente, as demonstra¢des financeiras do exercicio de 2003 anexas,
referem-se 3 Grupo Soares da Costa, SGPS, S.A. em termos individuais e ndo consolidados. Os
investimentos financeiros em partes de capital em empresas do grupo e associadas estdo registados
conforme descrito acima, pelo que as demonstragdes financeiras anexas néo reflectem o efeito ao nivel dos
resultados e dos capitais proprios que resultaria caso o método da equivaléncia patrimonial tivesse sido
utilizado. A Grupo Soares da Costa, SGPS, S.A. preparou em separado, em conformidade com os requisitos
legais e para aprovagdo pela Assembleia Geral de Accionistas, demonstragdes financeiras consolidadas em
31 de Dezembro de 2003, que apresentam um total de balango consolidado de 780.997.465 Euros e capitais
préprios consolidados de 167.885.463 Euros, incluindo um resultado liquido consolidado negativo de
2.649.296 Euros.

Opinido

7.

Em nossa opinido, excepto quanto aos efeitos dos ajustamentos que poderiam revelar-se necessérios caso
ndo existisse a limitagio descrita no pardgrafo 5 acima, e excepto quanto aos efeitos do assunto descrito no
paragrafo 6 acima, as demonstragdes financeiras referidas no pardgrafo 1 acima apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢ao financeira da Grupo
Soares da Costa, SGPS, SA em 31 de Dezembro de 2003, o resultado das suas operagdes e os seus fluxos
de caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade com os principios contabilisticos geralmente
aceites em Portugal e a informag@o financeira nelas constante €, nos termos das defini¢des incluidas nas
directrizes mencionadas no pardgrafo 4 acima, completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Enfase

8.

Conforme descrito no Anexo ao Balango e & Demonstragio dos resultados, as Demonstragdes de resultados
por naturezas e por fungdes e a Demonstragéo dos fluxos de caixa referentes ao exercicio findo em em 31
de Dezembro de 2002, apresentados para efeitos comparativos, incluem doze meses de actividade produtiva
que, no mbito do processo de reestruturagio do grupo Soares da Costa, foi transferida para a subsididria
Sociedade de Construgdes Soares da Costa, SA.

Porto, 21 de Abril de 2004
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LEDO, MORGADO & ASSOCIADOS, SROC, }.A.
Representada por Jorge Bento Martins Ledo
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RELATORIO DE AUDITORIA

Aos Accionistas da

Grupo Soares da Costa SGPS, SA
Rua Senhora do Porto 930
4250453 Porto

Auditdmos as demonstra¢Bes financeiras anexas da Grupo Soares da Costa, SGPS, SA (Empresa),
as quais compreendem o Balango em 31 de Dezembro de 2003, as DemonstragSes dos resultados
por naturezas e por fungdes e as Demonstragdes dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data e
os correspondentes Anexos. Estas demonstragdes financeiras sdo da responsabilidade da
Administra¢do da Empresa. A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido
profissional e independente, baseada na nossa auditoria daquelas demonstragdes financeiras.

2. Excepto quanto a limitagio descrita no paragrafo 3 abaixo, a nossa auditoria foi efectuada de acordo
com as normas de auditoria geralmente aceites em Portugal, as quais exigem que a mesma seja
planeada e executada com o objectivo de obter um grau de seguranga aceitdvel sobre se as
demonstragdes financeiras estdo isentas de distor¢des materialmente relevantes. Esta auditoria incluiu
a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e informagGes divulgadas nas
demonstra¢des financeiras e a avaliagio das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pela
Administracio da Empresa, utilizadas na sua preparagio. Esta auditoria incluiu igualmente, a
apreciago sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulgacio, tendo em
conta as circunstincias, a verificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade das operagdes € a
apreciago sobre se € adequada, em termos globais, a apresentagio das demonstragdes financeiras.
Entendemos que a auditoria efectuada proporciona uma base aceitével para a expressdo da nossa
opinido.

3. A associada Sociedade de Construgdes Soares da Costa, SA realiza operagdes e detém activos em
paises africanos, nomeadamente Angola. Estes activos referem-se a imobilizagOes corpéreas, activos
circulantes e, ainda, contas a receber a médio e longo prazo, no seu conjunto no valor de,
aproximadamente, 144 milhdes de Euros. Embora existam actualmente negociagdes em curso entre
as autoridades angolanas e portuguesas que abrem perspectivas quanto a resolucio de dividas antigas
existentes, atendendo ao inerente risco-pais, ndo nos é possivel concluir sobre o valor e data de
realizacdo daqueles activos.
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4.

No processo de reestruturagdo do grupo Soares da Costa, realizado no final de 2002, as participagdes
financeiras anteriormente detidas foram avaliadas, a valor de mercado, por uma entidade
independente, tendo os valores resultantes dessas avaliagdes servido de base a realizagio do capital
social das sociedades criadas. Neste contexto, o valor das rubricas Investimentos financeiros e
Capitais préprios inclui cerca de 45 milhdes de Euros resultante da diferenga positiva entre o referido
valor de mercado daquelas participagdes financeiras e o correspondente valor por que anteriormente
as mesmas se encontravam registadas na contabilidade. Adicionalmente, as demonstragoes
financeiras do exercicio de 2003 anexas, referem-se 4 Grupo Soares da Costa, SGPS, S.A. em termos
individuais e nfo consolidados. Os investimentos financeiros em partes de capital em empresas do
grupo e associadas estdo registados conforme descrito acima, pelo que as demonstragdes financeiras
anexas nio reflectem o efeito ao nivel dos resultados e dos capitais proprios que resultaria caso o
método da equivaléncia patrimonial tivesse sido utilizado. A Grupo Soares da Costa, SGPS, S.A.
preparou em separado, em conformidade com os requisitos legais e para aprovagio pela Assembleia
Geral de Accionistas, demonstra¢Oes financeiras consolidadas em 31 de Dezembro de 2003, que
apresentam um total de balango consolidado de 780.997.465 Euros e capitais préprios consolidados
de 167.885.463 Euros, incluindo um resultado liquido consolidado negativo de 2.649.296 Euros.

Em nossa opinido, excepto quanto aos efeitos dos ajustamentos que poderiam revelar-se necessdrios
caso ndo existisse a limitagio descrita no paragrafo 3 acima, e excepto quanto aos efeitos do assunto
descrito no parégrafo 4 acima, as demonstra¢des financeiras referidas no pardgrafo 1 acima
apresentam de forma apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢io financeira
da Grupo Soares da Costa, SGPS, SA, em 31 de Dezembro de 2003, bem como os resultados das
suas operagdes e os seus fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade com os
principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal.

Conforme descrito no Anexo ao Balango e & Demonstragio dos resultados, as Demonstragoes de
resultados por naturezas e por fungGes e a Demonstracdo dos fluxos de caixa referentes ao
exercicio findo em em 31 de Dezembro de 2002, apresentados para efeitos comparativos, incluem
doze meses de actividade produtiva que, no 4mbito do processo de reestruturagéo do grupo Soares
da Costa, foi transferida para a subsididria Sociedade de Construcdes Soares da Costa, SA.

Porto, 21 de Abril de 2004

FCAN LL{:\ ‘

DELOITTE
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Contas consolidadas 2003
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SOARES DA COSTA
GRUPO SGPS

BALANCO CONSOLIDADO

ACTIVO

Activo Bruto

2003
Amort./Prov.

Activo Liquido

2002
Activo Liquido

IMOBILIZADO

IMOBILIZAGOES INCORPOREAS
Despesas de instalagao

Despesas de investigacdo

Propriedade industrial e outros direitos
Imobilizagdes em curso

Adiantamentos p/conta imobil.incorpéreas
Diferencas de consolidagdo

IMOBILIZAGOES CORPOREAS
Terrenos e recursos naturais

Edificios e outras construgdes
Equipamento basico

Equipamento de transporte
Equipamento administrativo
Imobilizagdes em curso

Adiantamentos p/conta imobil.corpéreas

INVESTIMENTOS FINANCEIROS

Partes de capital em empresas do grupo
Empréstimos a empresas do grupo

Partes de capital em empr.associadas
Empréstimos a empresas associadas

Titulos e outras aplicagdes financeiras

Outros empréstimos concedidos

Adiantamentos p/conta investimentos financeiros

CIRCULANTE

EXISTENCIAS

Matérias-primas, subsidiarias e de consumo
Produtos e trabalhos em curso

Produtos acabados e intermédios
Mercadorias

Adiantamentos p/conta de compras

DiVIDAS DE TERCEIROS - M/L PRAZO
Outros devedores

DiVIDAS DE TERCEIROS-CURTO PRAZO
Clientes c/c

Clientes-titulos a receber

Clientes de cobranga duvidosa

Empresas do grupo

Empresas participadas e participantes
Adiantamentos a fornecedores

Estado e outros entes publicos

Outros devedores

Subscritores de capital

TITULOS NEGOCIAVEIS

DEPOSITOS BANCARIOS E CAIXA
Depésitos bancérios
Caixa

ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS
Acréscimos de proveitos

Custos diferidos

Activos por impostos diferidos

Total de amortizagbes
Total de provisdes
Total do activo

1.731.277,76 1.104.025,10 627.252,66 241.938,45
236.566,93 234.172,70 2.394,23 41.308,59
8.301,34 7.138,04 1.163,30 937,93

0,00 0,00 0,00 584.721,23

0,00 0,00 0,00 3.591,34
66.225.019,86 3.311.251,00 62.913.768,86 66.225.019,86
68.201.165,88 4.656.586,84 63.544.579,04 67.097.517,40
21.871.704,39 0,00 21.871.704,39 22.570.098,99
88.723.322,96 31.161.247,60 57.562.075,35 57.844.651,43
89.271.341,55 66.230.304,80 23.041.036,75 25.378.593,07
17.609.952,01 13.854.309,27 3.755.642,75 4.573.039,46
13.608.915,03 10.922.457,08 2.686.457,95 3.715.005,32
10.570.129,98 0,00 10.570.129,98 9.230.379,67
31.250,00 0,00 31.250,00 321.431,20

241.686.615,93

122.168.318,75

119.518.297,18

123.633.199,14

123.059,05 0,00 123.059,05 77.783,05
183.000,00 0,00 183.000,00 148.000,00
11.531.038,10 0,00 11.531.038,10 11.415.097,17
4.901.350,79 0,00 4.901.350,79 1.594.508,34
11.268.516,12 8.672,83 11.259.843,29 5.692.065,57
210.000,00 0,00 210.000,00 210.000,00
50.000,00 0,00 50.000,00 0,00
28.266.964,06 8.672,83 28.258.291,23 19.137.454,13
23.000.731,12 71.677,28 22.929.053,83 20.314.250,82
50.449.335,34 104.000,00 50.345.335,34 33.329.955,16
42.723.487,00 52.481,26 42.671.005,74 45.371.797,06
25.229.236,31 25.229.236,31 25.880.885,93
1.246.994,74 1.246.994,74 1.246.994,74
142.649.784,50 228.158,54 142.421.625,96 126.143.883,71
1.085.310,98 1.085.310,98 2.682.334,96
1.085.310,98 0,00 1.085.310,98 2.682.334,96
290.847.999,13 290.847.999,13 293.775.679,86
397.097,57 397.097,57 3.114.346,69
18.075.280,85 14.588.003,28 3.487.277,57 919.720,36
24.665,50 24.665,50 0,00
4.612.531,29 4.612.531,29 3.839.370,90
3.121.976,16 74.819,69 3.047.156,47 5.199.921,70
3.545.392,81 3.545.392,81 5.804.052,92
14.590.052,24 137.506,50 14.452.545,74 26.325.488,93
31.798,17 31.798,17 0,00
335.246.793,73 14.800.329,47 320.446.464,25 338.978.581,36
0,00 0,00 0,00 0,00
20.630.081,14 20.630.081,14 18.384.908,66
1.636.611,90 1.636.611,90 1.189.467,90
22.266.693,04 0,00 22.266.693,04 19.574.376,56
67.567.537,25 67.567.537,25 60.059.061,71
15.100.339,45 15.100.339,45 14.303.937,99
788.326,56 788.326,56 1.000.496,71
83.456.203,25 0,00 83.456.203,25 75.363.496,41
126.824.905,58

922.859.531,37

15.037.160,85

141.862.066,43

780.997.464,93

772.610.843,67




SOARES DA COSTA
GRUPO SGPS

BALANCO CONSOLIDADO

CAPITAL PROPRIO E PASSIVO

2003

2002

CAPITAL PROPRIO

Capital
Diferencas de consolidagao
Ajust.de partes capital em filiais e associadas
Reservas de reavaliagao
Reservas:
Reservas legais
Outras Reservas

Resultados transitados
Subtotal

Resultado liquido do exercicio
Total do capital proprio

Interesses minoritarios
PASSIVO

PROVISOES PARA RISCOS E ENCARGOS
Provisbes para impostos
Outras provisdes para riscos e encargos

DiVIDAS A TERCEIROS-MEDIO E LONGO PRAZO
Empréstimos por obrigagbes-nao convertiveis
Dividas a instituicdes de crédito
Adiantamentos de clientes
QOutros empréstimos obtidos
Fornecedores de imobilizado c/c
Estado e outros entes publicos

DiVIDAS A TERCEIROS-CURTO PRAZO
Empréstimos por obrigagbes-nao convertiveis
Dividas a instituicdes de crédito
Adiantamentos por conta de vendas
Fornecedores c/c

Fornecedores - Facturas em recepcéo e conferéncia
Fornecedores - titulos a pagar

QOutros accionistas (socios)

Adiantamentos de clientes

QOutros empréstimos obtidos

Fornecedores de imobilizado c/c

Estado e outros entes publicos

Outros credores

ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS
Acréscimos de custos

Proveitos diferidos

Passivos por impostos diferidos

Total do passivo

Total do capital proprio, interesses minoritarios e passivo

160.000.000,00
4.980.408,94
253.953,64
4.476.124,63

2.921.853,18
1.554.242,01

(3.651.823,34)

160.000.000,00
5.061.595,50
375.269,10
4.357.677,69

2.622.947,69
10.684.760,56

(7.719.847,74)

170.534.759,07

175.382.402,79

(2.649.296,01)

(1.093.182,54)

167.885.463,06 174.289.220,25
308.303,89 179.838,02
1.179.257,06 1.179.257,06
54.757,30 33.254,50
1.234.014,36 1.212.511,56

12.500.000,00
92.406.225,12
20.400.593,56

17.500.000,00
91.116.152,31
12.990.015,51

485.297,30 44.185,72
6.607.068,14 5.134.313,73
0,00 1.430.563,68
132.399.184,12 128.215.230,95
5.000.000,00 2.500.000,00
62.140.753,47 55.469.381,32
1.295.989,93 2.121.432,26
193.504.765,60 204.889.895,42
12.898.324,84 5.549.685,02
26.904.677,89 693.196,71
21.573,22 21.573,22
38.722.532,73 30.157.494,65
498.797,90 498.797,90
7.709.039,90 13.244.141,13
8.777.291,89 7.840.557,40

66.938.262,12

94.881.715,96

424.412.009,49

417.867.871,00

35.753.340,90
17.989.787,60
1.015.361,52

36.333.401,94
13.186.701,13
1.326.068,82

54.758.490,02

50.846.171,89

612.803.697,99

598.141.785,39

780.997.464,93

772.610.843,67

O Técnico Oficial de Contas

O Conselho de Administragao



SOARES DA COSTA
GRUPO SGPS

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DOS RESULTADOS POR NATUREZAS

CUSTOS E PERDAS 2003 2002

Custo mercadorias vendidas e matérias consumidas

Mercadorias 743.849,20 5.297.176,70

Matérias 96.166.534,88 96.910.384,08 105.473.593,92 110.770.770,62
Fornecimentos e servigos externos 342.617.454,92 458.408.155,25
Custos com o pessoal:

Remuneracgdes 78.894.878,80 80.083.557,70

Encargos sociais 16.561.023,52 95.455.902,31 17.349.404,35 97.432.962,04

Amortizagdes do imobilizado corpéreo e incorpéreo

14.644.947,80

17.106.376,09

Provisdes 824.943,29 15.469.891,09 283.246,35 17.389.622,45
Impostos 3.496.346,79 3.225.819,54
Outros custos e perdas operacionais 3.600.565,21 7.096.912,00 5.245.167,82 8.470.987,36
(A) 557.550.544,40 692.472.497,72
Perdas relativas a empresas associadas 173.223,00 11.189,65
Amortizacoes e provisdes aplicagdes e invest.financeiros 437,84 437,84
Juros e custos similares - outros 27.663.233,25 27.836.894,09 31.574.623,41 31.586.250,90
(C) 585.387.438,49 724.058.748,62
Custos e perdas extraordinarios 2.662.329,79 6.287.004,54
(E) 588.049.768,27 730.345.753,16
Imposto s/o rendimento do exercicio 2.387.269,61 1.874.264,31
(G) 590.437.037,88 732.220.017,48
Interesses minoritarios 21.454,20 15.090,24
Resultado consolidado liquido do exercicio (2.649.296,01) (1.093.182,54)
587.809.196,07 731.141.925,18
PROVEITOS E GANHOS
Vendas:
Mercadorias 885.526,61 325.217,31
Produtos 18.165.067,41 25.700.745,85

Prestagdes de servigos

526.991.028,78

Variagéo da produgao

Trabalhos para a prépria empresa
Proveitos suplementares

Subsidios a exploragao

Outros proveitos e ganhos operacionais

546.041.622,80

673.859.011,22

699.884.974,38

(B)
Ganhos relativos a emp.associadas
Rendimentos de participagdes de capital
Rendimentos de titulos negociaveis e out.aplicagdes financeiras
Outros juros e proveitos similares

(D)
Proveitos e ganhos extraordinarios

(F)

13.575.351,08 (10.342.929,74)
1.818.412,17 1.243.753,19
13.230.740,23 19.306.022,58
4.418,20 3.689,89
413.685,28 29.042.606,96 338.332,73 10.548.868,65
575.084.229,76 710.433.843,03
236.278,60 30.896,49
168.276,07 1.226,16
751,03 258.894,91
9.363.686,50 9.768.992,19 11.238.523,43 11.529.540,99
584.853.221,95 721.963.384,02
2.955.974,12 9.178.541,16

587.809.196,07

731.141.925,18

Resumo:

Resultados operacionais: (B)-(A) 17.533.685,36 17.961.345,31
Resultados financeiros: (D-B)-(C-A) (18.067.901,90) (20.056.709,91)
Resultados correntes: (D)-(C) (534.216,54) (2.095.364,60)
Resultados antes impostos: (F)-(E) (240.572,20) 796.172,01
Resultados consolidados ¢/ interesses minoritarios exercicio : (F)-(G) (2.627.841,81) (1.078.092,30)

O Técnico Oficial de Contas

O Conselho de Administracéo



SOARES DA COSTA
GRUPO SGPS

DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS CONSOLIDADOS POR FUNGOES 2003 2002
Vendas e prestacédo de servicos 559.272.363,03 718.977.467,71
Custo das vendas e prestagoes -495.913.988,01 -651.809.022,53

Resultados brutos

Outros proveitos e ganhos operacionais
Custos de distribuigao

Custos administrativos

Outros custos e perdas operacionais

Resultados operacionais

Custo liquido de financiamento
Ganhos (perdas) em filiais e associadas

Ganhos (perdas) em outros investimentos
Resultados ndo usuais ou nao frequentes

Resultados correntes

Impostos sobre os resultados correntes

Resultados correntes apés impostos

Resultados extraordinarios

Impostos sobre os resultados extraordinarios

Resultados liquidos

Resultados por acgéo

63.358.375,02

67.168.445,18

772.010,85
-1.482.657,07
-34.917.392,74
-10.196.650,70

729.262,36
-3.954.526,43
-33.418.618,98
-12.551.403,54

17.533.685,36

17.973.158,59

-11.486.113,88

-10.557.027,90

-1.005.119,45 19.706,84
168.276,07 313.091,50
-5.451.300,30 -6.952.663,09
-240.572,20 796.265,94
-2.387.269,61 -1.874.358,24
-2.627.841,81 -1.078.092,30
0,00 0,00

0,00 0,00
-2.627.841,81 -1.078.092,30
-0,08 -0,03
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DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA CONSOLIDADOS 2003 2002

Actividades operacionais:

Actividades de financiamento:
Recebimentos provenientes de:

Empréstimos obtidos

17.051.535,77

31.200.385,70

Recebimentos de clientes 596.964.565,72 628.957.919,54
Pagamentos a fornecedores -466.563.681,71 -501.597.404,81
Pagamentos ao pessoal -88.189.324,84 -95.043.467,55
42.211.559,17 32.317.047,19
Pagamento /recebimento do imposto s/o rendimento -1.888.753,13 -1.942.748,61
Outros recebimentos/pagamentos relativos a actividade operacional -15.563.422,40 -29.031.841,59
24.759.383,65 1.342.456,99
Recebimentos relacionados com rubricas extraordinarias 438.873,67 185.020,19
Pagamentos relacionados com rubricas extraordinarias -266.147,70 -965.145,76
Fluxos das actividades operacionais 24.932.109,62 562.331,42
Actividades de investimento:
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 206.264,56 887.807,49
Imobilizagdes corpéreas 94.627,02 401.008,13
Imobilizagdes incorpéreas 0,00 0,00
Subsidios de investimento 87.173,12 52.914,68
Juros e proveitos similares 1.035.620,95 635.630,94
Dividendos 152.869,01 1.576.554,65 4.871.323,18 6.848.684,42
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros 2.369.452,00 21.842.673,33
Imobilizacdes corpéreas 2.406.173,60 5.813.589,92
Imobilizagdes incorpéreas 236.267,23 5.011.892,83 -347,60 27.655.915,65
Fluxos das actividades de investimento -3.435.338,18 -20.807.231,22

Aumentos de capital, prestagdes suplementares e prémios de emiss 9.867,96 8.611.949,34
Subsidios e doagdes 0,00 0,00
Venda de acgdes (quotas) proprias 0,00 0,00
Cobertura de prejuizos 0,00 0,00
Juros obtidos 98.718,77 17.160.122,50 125.377,58 39.937.712,62
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos 16.298.962,08 0,00
Amortizagao de contratos de locagéo financeira 8.584.683,22 8.458.866,74
Juros e custos similares 9.712.062,91 9.966.511,58
Dividendos 855,00 3.884.796,10
Redugdes de capital, prestagdes suplementares 0,00 0,00
Aquisi¢oes de acgdes (quotas) préprias 0,00 34.596.563,22 0,00 22.310.174,42
Fluxos das actividades de financiamento -17.436.440,71 17.627.538,20
Variacao de caixa e seus equivalentes 4.060.330,72 -2.617.361,60
Efeito das diferengas de cambio -1.381.680,41 -1.575.534,88
Caixa e seus equivalentes das novas empresas 13.666,17 32.224,65
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 19.574.376,56 24.880.801,45
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 22.266.693,04 19.574.376,56




SOARES DA COSTA
GRUPO SGPS

ANEXO A DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA CONSOLIDADOS

1. Operagoes materialmente relevantes, durante o exercicio de 2003:

Realizacdo de parte do capital e prestacdes acessérias na sociedade “Scutvias — Auto-
Estradas da Beira Interior, SA” , pelo valor de 1.982.000 Euros, totalmente realizados por
caixa e seus equivalentes.

Realizacdo Suprimentos na sociedade “Indaqua — Industria e Gestdo de Aguas, SA” , pelo
valor de 272.782 Euros, totalmente realizados por caixa e seus equivalentes.

Aquisicao de 0,50% da Associada “Prégaia - Sociedade de Pré Fabricagdo, SA”, pelo valor
de 21.700 Euros, totalmente realizados por caixa e seus equivalentes.

Alienacdo de parte da participagao financeira detida na “Recolte — Recolha, Tratamento e

Eliminacdo de Residuos, SA”, pelo valor de 205.420 Euros, totalmente realizados por caixa e
seus equivalentes.

2. Discriminagao dos componentes de caixa e seus equivalentes:

2003 2002

Numerario 1.636.612 1.189.468
Depositos bancarios imediatamente mobilizaveis 20.630.081 18.384.909
Equivalentes a caixa 0 0
Caixa e seus equivalentes 22.266.693 19.574.377

Titulos negociaveis 0 0
Disponibilidades constantes do balango 22.266.693 19.574.377

3. Nao aplicavel.
4. Informagao nao disponivel.

5. Nao se justificam outras informagdes adicionais.
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ANEXO AO BALANCO E A DEMONSTRACAO DE RESULTADOS CONSOLIDADOS

NOTA INTRODUTORIA

A sociedade actualmente denominada “GRUPO SOARES DA COSTA, SGPS, SA” foi constituida em 2 de
Junho de 1944, sob a denominagéo de Soares da Costa, Lda., sociedade comercial por quotas, tendo sido
transformada em sociedade anénima por escritura notarial em 1 de Maio de 1968 e assumido a
denominacao social de “Sociedade de Construgdes Soares da Costa, SA”. O seu objecto social consistia na
“Exploragdo da Industria de construgdo civil e obras publicas, actividades conexas e acessérias e a
aquisicao e disposi¢éo de iméveis”.

Em 30 de Dezembro de 2002 apdés um processo de reorganizagdo do Grupo, conforme amplamente
divulgado no relatério de contas do exercicio de 2002, alterou o objecto social para “Gestao de participagdes
sociais como forma indirecta do exercicio de actividades econémicas”, e assumiu a sua denominacgao actual,
por escritura celebrada no 42 Cartério Notarial do Porto.

O “Grupo Soares da Costa” pode ser representado pelo diagrama anexo que evidencia a “holding” do Grupo
, “GRUPO SOARES DA COSTA, SGPS, SA”, sociedade de capital aberto ao investimento do publico, e
quatro “subholdings” uma por cada grande segmento ou area de negécios:

e Soares da Costa Construcao, SGPS, SA — que integra o “portfolio” de participagdes sociais na area
de construcao civil e obras publicas onde se destaca a Sociedade de Construgdes Soares da Costa,
SA, empresa construtora nacional do Grupo.

e Soares da Costa Industria, SGPS,SA — que integra as participacdes de capital das empresas do
grupo que se dedicam as industrias relacionadas com a actividade de construgdo, nomeadamente:
carpintaria, electricidade, electromecanica, aluminios, pré-fabricados, etc.

e Soares da Costa Imobilidria, SGPS, SA — que integra as participacbes nas empresas que se
dedicam ao segmento imobiliario e de gestao imobiliaria.

e Soares da Costa Concessbes, SGPS, SA — onde se centralizou o “portfolio” de participagdes
financeiras das empresas associadas ligadas as concessoes.

A relacdo completa das empresas incluidas na consolidagdo e dos métodos de consolidagao aplicados
constam nas notas seguintes.

As demonstragbes financeiras consolidadas que se apresentam foram elaboradas em dois estdgios. Um
primeiro nivel de consolidacao respeitante a consolidacdo de cada uma das “subholdings” e o segundo nivel
referente a consolidacdo das contas da empresa-méae com as contas consolidadas das “subholdings”.

As notas que se seguem respeitam a numeracao sequencial definida pelo Plano Oficial de Contabilidade,
para apresentagdo das contas consolidadas. As notas cuja numeragéo se encontra omissa deste anexo néo
sdo aplicdveis ao Grupo ou a sua apresentagdo ndo € relevante para a leitura das demonstragdes
financeiras consolidadas.

Os valores monetérios referidos nas notas sdo apresentados em unidades de Euro, salvo indicagdo em
contrério.

ANEXO AO BALANGO E A DEMONSTRAGCAO DE RESULTADOS CONSOLIDADOS
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l. INFORMAGOES RELATIVAS AS EMPRESAS INCLUIDAS NA CONSOLIDAGAO E A OUTRAS.

1. DADOS RELATIVOS AS EMPRESAS INCLUIDAS NA CONSOLIDACAO

Denominagao social Sede Percentagem do capital detido
Directa Indirecta Total

Grupo Soares da Costa, SGPS, S.A. Rua Sra do Porto, 930 Empresa-
4200 Porto mae

Albino Caetano Duarte. Lda. (1) Rua Sra do Porto, 930 100,00% - 100,00%
4250-453 Porto

Construgéao Civil e Obras Publicas

Soares da Costa Construgéo, SGPS, S.A.(l) Rua Sra do Porto, 930 100,00% - 100,00%
4200 Porto

Sociedade de Construgdes Soares da Costa, Rua Sra do Porto, 930 - 100,00% 100,00%

S.A(l) 4200 Porto

Soares da Costa Contractor, Inc (1) 7240 N.W. 12 TH Street - Miami - 100,00% 100,00%
— Flérida - 33126 U.S.A.

Porto Construction Group, LLC (1) 1100 N.W. 72 TH Avenue - Miami - 60,00% 60,00%
— Flérida - 33126 U.S.A.

Soares da Costa Construction Services, LLC (I) 100 S.E. 2 ND Street 17 TH Floor- - 60,00% 60,00%
Miami — Flérida - 33131 U.S.A.

Soares da Costa Mogambique, SARL(I) Av.Ho Chi Min n®1178, Maputo - 80,00% 80,00%
Mogambique

ACESTRADA — Construgao de Estradas, ACE Rua Julieta Ferrao, n®12, 11°andar - 20,00% 20,00%
Lisboa

ASSOC-Soares da Costa — Construgao do Av. Imaculada Conceigéo, 756 — - 40,00% 40,00%

Estadio de Braga, ACE Dume - 4700-034 Braga

Casais, Eusébios, FDO, J. Gomes, Rodrigues e Av. Imaculada Conceigéo, 756 — - 40,00% 40,00%

Névoa — Soares da Costa, Construcdo do Estadio  Dume - 4700-034 Braga

de Braga - Acabamentos e

instalagbes/infraestruturas interiores, ACE

Engil, Soares da Costa — Const.Etar de Av. Fabril do Norte, 1601 - 50,00% 50,00%

Sobreiras, ACE 4450 Matosinhos

Estadio de Coimbra, SC/Abrantina, ACE Rua Sra do Porto, 930 - 60,00% 60,00%
4250-453 Porto

Fomento de Construcciones y Contratas e Soares  Rua Soeiro Pereira Gomes, n®7, sala - 50,00% 50,00%

da Costa, ACE 9 — Edificio América - Lisboa

GCF — Grupo Construtor da Feira, ACE Rua da Paz, 66, sala19 - 25,00% 25,00%
4050 Porto

NORMETRO — Agrupamento do Metropolitano do  Rua Santos Pousada, 300 — 7° Bonfim - 17,90% 17,90%

Porto, ACE Porto

Ramalho Rosa Cobetar & Soares da Costa, ACE Rua Soeiro Pereira Gomes, n®7, sala - 50,00% 50,00%
9 — Edificio América - Lisboa

TRANSMETRO - Construcdo do Metropolitano Rua Sra do Porto, 930 - 47,50% 47,50%

do Porto, ACE 4250-453 Porto

Trés ponto dois-T.G.Const. Civil-Via e Cat Mod. Av. das Forgas Armadas, 125-2°C - 50,00% 50,00%

Linha do Norte, ACE

Lisboa

ANEXO AO BALANGO E A DEMONSTRAGCAO DE RESULTADOS CONSOLIDADOS



SOARES DA COSTA
GRUPO SGPS

Denominagéo social Sede Percentagem do capital detido
Directa Indirecta Total

Industrias relacionadas com a actividade de

construcgao civil e obras publicas

Soares da Costa Industria, SGPS, S.A.(1) Rua Sra do Porto, 930 100,00% - 100,00%
4200 Porto

CLEAR - Instalacdes Electromecanicas, S.A.(l) Rua Sra do Porto, 874 - 100,00% 100,00%
4250-453 Porto

Construgdes Metalicas SOCOMETAL, SA (1) Rua Sra do Porto, 930 - 100,00% 100,00%
4250-453 Porto

MAXBELA — Soc Técnica de Madeiras, S.A.(l) Rua Sra do Porto, 930 - 100,00% 100,00%
4250-453 Porto

PREGAIA — Soc de Pré-Fabricagéo, SA (1) Rua Sra do Porto, 930 - 100,00% 100,00%
4250-453 Porto

Pregaia do Brasil, Ltda Rua do Rocio, n®199, cj 11-A — Bairro - 100,00% 100,00%
Vila Olimpia - Séo Paulo - Brasil

OFM — Obras Publicas, Ferroviarias e Maritimas, Av. Columbano Bordalo Pinheiro, 93- - 40,00% 40,00%

SA 7° - 1000 Lisboa

SOMAFEL — Engenharia e Obras Ferroviarias, Av. da Republica, 42 — 3° - 40,00% 40,00%

SA 1069-207 Lisboa

Somafel e Ferrovias, ACE Av. Columbano Bordalo Pinheiro, 93- - 24,00% 24,00%
7° - 1000 Lisboa

Imobiliaria

Soares da Costa Imobiliaria, SGPS, S.A.(l) Rua Sra do Porto, 930 100,00% - 100,00%
4200 Porto

CIAGEST - Imobiliaria e Gestao, SA (1) Rua Santos Pousada, n° 300 - - 100,00% 100,00%
Esc.724 - 4000 Porto

HABITOP — Sociedade Imobiliaria, SA (1) Rua Senhora do Porto, 930 - 100,00% 100,00%
4250-453 Porto

IMOBAL — Imobiliaria do Algarve, Lda (l) Rua de Santa Luzia, 929 - 100,00% 100,00%
4200 Porto

Mercados Novos - Iméveis Comerciais, SA (1) Rua Julio Dinis 803 - 3° - 100,00% 100,00%
4000 Porto

MZI — Sociedade de Construgdes, SA (1) Rua Senhora do Porto, 930 - 100,00% 100,00%
4250-453 Porto

SOARTA — Soc Imob. Soares da Costa, SA (I) Rua Senhora do Porto, 930 - 100,00% 100,00%
4250-453 Porto

SODEL — Empreendimentos Imobiliarios, SA (1) Rua Sra do Porto, 930 - 100,00% 100,00%

4250-453 Porto

ANEXO AO BALANGO E A DEMONSTRAGCAO DE RESULTADOS CONSOLIDADOS
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Denominagéo social Sede Percentagem do capital detido
Directa Indirecta Total
Concessoes
Soares da Costa Concessoes, SGPS, S.A.(1) Rua Sra do Porto, 930 100,00% - 100,00%
4200 Porto
RECOLTE - Recolha, Tratamento e Eliminacao Rua Castilho, 59-7°Esq. - 40,00% 40,00%
de Residuos, S.A. 1250-068 Lisboa
SCUTVIAS — Autoestradas da Beira Interior,S.A. Praga de Alvalade n% 7°andar - 20,00% 20,00%
Lisboa
GAYAEXPLOR - Construgao e Exploragéo de Rua Sra do Porto, 930 - 25,00% 25,00%
Parques de Estacionamento, Lda 4250-453 Porto
C.P.E. — Companhia de Parque de Parque Estacionamento Subterraneo - 40,00% 40,00%
Estacionamento, SA da Praga do Municipio
1100 Lisboa
INTERAIRPORTS, SA Tegucipalpa-Municipio del Distrito - 25,28% 25,28%

Central - Honduras C.A.

(I) Estas empresas subsididrias foram incluidas pelo método de consolidacdo integral, com base no
estabelecido na alinea a) n®1 do artigo 1° do DL n®238/91(maioria dos direitos de voto).

2. DADOS RELATIVOS AS EMPRESAS EXCLUIDAS DA CONSOLIDACAQ

Denominagéo social Sede Percentagem do capital detido
Directa Indirecta Total

Agrupamento p/Construgao Ponte do Sado, ACE Bairro do Forno da Cal - Alcacer Sal - 33,33% 33,33%
AGUAMINHO-Constr.Abastecimento Aguas, ACE  Rua Sra do Porto, 930 - Porto - 45,00% 45,00%
Construcéo Estagao Tratamento das Aguas do Av.Fabril do Norte, 1601 - Matosinhos - 50,00% 50,00%
Paiva, ACE
Engil, Soares da Costa, Mota — Hosp.Vale Sousa, Av. Fabril do Norte, 1601 - Matosinhos - 45,00% 45,00%
ACE
FERDOURO - Constr. Pontes e Ferrovias, ACE Rua Sra do Porto, 930 - Porto - 45,00% 45,00%
GPCC — Grupo Portugués de Construcéao de Rua Sra do Porto, 930 - Porto - 25,00% 25,00%
Infraestruturas de Gas Natural, ACE
GPCIE — Grupo Portugués de Construgao de Quinta de Beirolas - estaleiro - 25,00% 25,00%
Infraestruturas da Expo, ACE Moscavide (Parque Expo) Sta. Maria

dos Olivais - 2685 Sacavem
Grupo Construtor do Edificio Gil Eanes, ACE Edificio Gil Eanes — Expo 98 — lotes - 50,00% 50,00%

1.13.03 e 1.14.01 —
Santa Maria dos Olivais

ANEXO AO BALANGO E A DEMONSTRAGCAO DE RESULTADOS CONSOLIDADOS
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Denominagéo social Sede Percentagem do capital detido
Directa Indirecta Total
MOLINORTE - Linha do Norte - Constr.Civil, ACE  Rua Sra do Porto, 930 - Porto - 23,50% 23,50%
Soares da Costa, Engil, ACE - (Hosp.de Tomar) Rua Sra do Porto, 930 - Porto - 50,00% 50,00%
Soares da Costa, Engil, Mota, ACE Rua Sra do Porto, 930 - Porto - 37,50% 37,50%
Teisomar — Obras Maritimas, ACE Av. Republica, 42 - 1000 Lisboa - 50,00% 50,00%
Tecnoceano - Grupo Empr.Construgao Civil, ACE  Doca dos Olivais - Sta. Maria dos - 25,00% 25,00%

Olivais -1800 Lisboa

Tratam-se de Agrupamentos Complementares de Empresas que mantém existéncia juridica, mas que ja
nao tém actividade relevante. Foram excluidas da consolidagdo, com base no estabelecido no n?1 do artigo
42 do DL n®238/91 (materialmente irrelevantes).

3. INFORMACOES RELATIVAS AS EMPRESAS INCLUIDAS NA CONSOLIDACAQO PELO METODO DA

EQUIVALENCIA PATRIMONIAL

Denominagéo social Sede Percentagem do capital detido
Directa Indirecta Total
CARTA — Cantinas e Restauragdo, Sociedade Rua Sra do Porto, 930 - 100,00% 100,00%
Unipessoal, Lda (a) 4250-453 Porto
PREGAIA do Brasil, Ltda (b) Rua do Rocio, n®199, cj 11-A — Bairro - 100,00% 100,00%
Vila Olimpia - Sao Paulo - Brasil
RECOLTE — Recolha, Tratamento e Eliminacao Rua Castilho, 59-7°Esq. - 40,00% 40,00%
de Residuos, S.A. (c) 1250-068 Lisboa
SCUTVIAS — Autoestradas da Beira Interior,S.A. Praga de Alvalade n® 7°andar - 20,00% 20,00%
(c) Lisboa
GAYAEXPLOR - Construgao e Exploragéo de Rua Sra do Porto, 930 - 25,00% 25,00%
Parques de Estacionamento, Lda (c) 4250-453 Porto
C.P.E. — Companhia de Parque de Parque Estacionamento Subterraneo - 40,00% 40,00%
Estacionamento, SA (c) da Praga do Municipio
1100 Lisboa
INTERAIRPORTS, SA (c) Tegucipalpa-Municipio del Distrito - 25,28% 25,28%

Central - Honduras C.A.

Estas empresas foram incluidas pelo método equivaléncia patrimonial
(a) com base no estabelecido no n®4 do artigo 4° do DL n°238/91(actividade diferente).

(b) com base no estabelecido no n®1 do artigo 4° do DL n°238/91(ndo materialmente relevante).

(c) com base no estipulado no n®13.6 das normas de consolidacao de contas estabelecido pelo DL n°238/91.

ANEXO AO BALANGO E A DEMONSTRAGCAO DE RESULTADOS CONSOLIDADOS
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5. DADOS RELATIVOS AS EMPRESAS INCLUIDAS NA CONSOLIDACAQO PELO METODO

PROPORCIONAL
Denominagéo social Sede Percentagem do capital detido
Directa Indirecta Total

Construgéo Civil e Obras Publicas (a)

ACESTRADA - Construgao de Estradas, ACE Rua Julieta Ferrao, n®12, 11°andar - 20,00% 20,00%
Lisboa

ASSOC-Soares da Costa — Construgao do Av. Imaculada Conceigéo, 756 — - 40,00% 40,00%

Estadio de Braga, ACE Dume - 4700-034 Braga

Casais, Eusébios, FDO, J. Gomes, Rodrigues e Av. Imaculada Conceigéo, 756 — - 40,00% 40,00%

Névoa — Soares da Costa, Construcdo do Estadio  Dume - 4700-034 Braga

de Braga - Acabamentos e

instalagbes/infraestruturas interiores, ACE

Engil, Soares da Costa — Const.Etar de Av. Fabril do Norte, 1601 - 50,00% 50,00%

Sobreiras, ACE 4450 Matosinhos

Estadio de Coimbra, SC/Abrantina, ACE Rua Sra do Porto, 930 - 60,00% 60,00%
4250-453 Porto

Fomento de Construcciones y Contratas e Soares  Rua Soeiro Pereira Gomes, n®7, sala - 50,00% 50,00%

da Costa, ACE 9 - Edificio América - Lisboa

GCF — Grupo Construtor da Feira, ACE Rua da Paz, 66, sala19 - 25,00% 25,00%
4050 Porto

NORMETRO — Agrupamento do Metropolitano do  Rua Santos Pousada, 300 — 7° Bonfim - 17,90% 17,90%

Porto, ACE Porto

Ramalho Rosa Cobetar & Soares da Costa, ACE Rua Soeiro Pereira Gomes, n®7, sala - 50,00% 50,00%
9 - Edificio América - Lisboa

TRANSMETRO - Construcdo do Metropolitano Rua Sra do Porto, 930 - 47,50% 47,50%

do Porto, ACE 4250-453 Porto

Trés ponto dois-T.G.Const. Civil-Via e Cat Mod. Av. das Forgas Armadas, 125-2°C - 50,00% 50,00%

Linha do Norte, ACE Lisboa

Industrias relacionadas com a actividade de

construgao civil e obras publicas (b)

OFM — QObras Publicas, Ferroviarias e Maritimas, Av. Columbano Bordalo Pinheiro, 93- - 40,00% 40,00%

SA 72 - 1000 Lisboa

SOMAFEL — Engenharia e Obras Ferroviarias, Av. da Republica, 42 — 3° - 40,00% 40,00%

SA 1069-207 Lisboa

Somafel e Ferrovias, ACE Av. Columbano Bordalo Pinheiro, 93- - 24,00% 24,00%
7° - 1000 Lisboa

Estas empresas foram consolidadas pelo método de consolidagéao proporcional,

(a) dado que se trata de Agrupamentos Complementares de Empresas, onde a gestdo € exercida

conjuntamente.

(b) dado que existe um acordo de gestao conjunta.

ANEXO AO BALANGO E A DEMONSTRAGCAO DE RESULTADOS CONSOLIDADOS
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6. DADOS RELATIVOS A OUTRAS EMPRESAS

Firma e Sede Fracgao de Capital Capitais Proprios Resultado

2003.12.31 2003.12.31
Vortal - Comércio Electrénico, Consultadoria e 8,04% 424.745 (2.086.546)
Multimédia, SA

Rua Julieta Ferrdo, 12 — 122 - 1600-131 Lisboa

VSL - Sistemas Portugal, SA 12,50% 2.938.316 339.750
Estrada do Outeiro de Polima, lote B, esc 4, Abéboda
2785-518 S.Domingos de Rana

7. PESSOAL

Numero médio de pessoal ao servigco nas empresas do grupo incluidas na consolidagao, num total de 3.376:

Direcgao Quad. Superior Quad. Médios Enc. Mest. e  Prof. Alt. Qualif.  Qualific. / Nao Pratic. /
Chefes semi Qualific. aprendizes
qual.
27 242 228 367 1.624 367 497 24

Numero médio de pessoal ao servigo nas empresas incluidas na consolidagdo pelo método proporcional,
num total de 678:

Direcgao Quad. Superior Quad. Médios Enc. Mest. e  Prof. Alt. Qualif.  Qualific. / Nao Pratic. /
Chefes semi Qualific. aprendizes
qual.
8 124 73 62 240 81 76 14
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1. INFORMAGCOES RELATIVAS AOS PROCEDIMENTOS DE CONSOLIDAGAO.

10. DISCRIMINACAO DA RUBRICA DIFERENCAS DE CONSOLIDACAO

As diferengas entre o custo de aquisi¢cdo das participagdes financeiras e o valor correspondente a respectiva
proporgdo nos capitais proprios na mesma data, encontram-se registadas na rubrica "diferengas de
consolidagao”, respectivamente no activo incorpéreo ou nos capitais préprios, conforme se trate de
diferencas positivas ou negativas. As diferencas de consolidacao apuradas foram as seguintes:

%
participagao

Custo de Diferengas de Amortizagées Amortizagées
aquisicdo consolidagdao do Exercicio Acumuladas

Activo

Soares da Costa Construgao, SGPS, S.A.
Sociedade de Construgdes Soares da Costa, S.A.
Soares da Costa Contractor, Inc.
Soares da Costa Mogambique, SARL
Carta-Cantinas e Restauragdo , Soc. Unipessoal, Lda.

Soares da Costa Industria, SGPS, S.A.
Clear - Instalagdes Electromecanicas, S.A.
Construgdes Metdlicas Socometal, S.A.
Maxbela - Soc. Técnica de Madeiras, S.A.
Somafel - Engenharia e Obras Ferroviarias, S.A.

Soares da Costa Imobiliaria, SGPS, S.A.
CIA - Comércio e Industria Associados, S.A.
Mercados Novos - Iméveis Comerciais, S.A.
MZI - Soc. de Construgdes, S.A.

Sodel - Empreendimentos Imobiliarios, Lda.

Soares da Costa Concessodes, SGPS, S.A.
C.P.E.-Companhia de Parque de Estacionamento, S.A.
Scutvias-Autoestradas da Beira Interior, S.A.

Capitais Proprios

Albino Caetano Duarte, Lda.

Soares da Costa Construgao, SGPS, S.A.
Porto Construction Group, LLC

Soares da Costa Industria, SGPS, S.A.
Pregaia - Soc. de Pré-Fabricagao, SA.
OFM — Obras Publicas, Ferroviar.e Maritimas, SA.
Somafel e Ferrovias, ACE

Soares da Costa Imobiliaria, SGPS, S.A.
Soarta — Soc Imob Soares da Costa, SA.
Habitop — Sociedade Imobiliaria, SA.
Imobal — Imobiliaria do Algarve, Lda.

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%
100,00%
100,00%

40,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

40,00%
20,00%

100,00%

60,00%

100,00%
40,00%
24,00%

100,00%
100,00%
100,00%

89.304.974 15.721.588 786.079 786.079
423.234 142.455 7.123 7.123
868.470 236.260 11.813 11.813
904.969 889.604 44.480 44.480

5.349.073 3.742.621 187.131 187.131
4.778.158 1.829.104 91.455 91.455
5.349.073 4.155.978 207.799 207.799

23.581.386 14.731.065 736.553 736.553

58.561.006 9.597.855 479.893 479.893
857.860 868.213 43.411 43.411

27.670 46.754 2.338 2.338
553.900 172.806 8.640 8.640
1.281.200 815.257 40.763 40.763
23.114.431 13.275.459 663.773 663.773
66.225.020 3.311.251 3.311.251
859.079 -485.713
48 -81.018
3.482.362 147.644
1.600.000 152.974
0 37.267
3 7.093.552
4.994.880 -1.091.398

4.076 -792.898

4.980.409

As diferencas de consolidagao positivas sdo amortizadas de acordo com o critério referido nas notas 17 e

283.
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14. ALTERACOES NO PERIMETRO DE CONSOLIDACAO

As alteragbes no perimetro e métodos de consolidagéo no exercicio foram as seguintes:

- inclusdo pelo método proporcional da nova empresa associada: Casais, Eusébios, FDO, J. Gomes,
Rodrigues e Névoa — Soares da Costa, Construcdo do Estadio de Braga - Acabamentos e

instalag6es/infra-estruturas interiores, ACE

- inclusédo pelo método integral das novas empresas do grupo: Porto Construction Group, LLC e Soares

da Costa Construction Services, LLC.

17. AMORTIZACAO DAS DIFERENCAS DE CONSOLIDACAO

As diferengas de consolidagao referidas na nota 10 sdo amortizadas em 20 anos, por ser esse o0 periodo

estimado de recuperagéo do investimento.

As amortizagbes das diferencas de consolidagao decorrentes do processo de reorganizagao referido na nota
introdutéria séo registados em resultados transitados. As restantes afectam os resultados do exercicio.

18. CRITERIO DE CONTABILIZACAO DAS PARTICIPACOES EM ASSOCIADAS

A contabilizagdo das participacdes em associadas foi efectuada pelo método da equivaléncia patrimonial,

conforme descrito na Nota 23 c).

IV. INFORMAGCOES RELATIVAS A COMPROMISSOS.

21. COMPROMISSOS FINANCEIROS ASSUMIDOS E RELEVADOS EM CONTAS DE ORDEM

Natureza Valor
Responsabilidade por letras descontadas 25.352.669
Responsabilidade por letras endossadas 985.481

22. RESPONSABILIDADE POR GARANTIAS PRESTADAS

Natureza Valor
Garantias Bancarias prestadas a Terceiros 198.232.642
Caucdes prestadas 2.555.068
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V. INFORMAGOES RELATIVAS A POLITICAS CONTABILISTICAS.

23. CRITERIOS VALORIMETRICOS UTILIZADOS E METODOS DE CALCULO RESPEITANTES AOS
AJUSTAMENTOS DE VALOR

a) Imobilizagdes incorpéreas

Sao registadas pelo respectivo custo de aquisicao, salvo a rubrica de diferencas de consolidagdo que foram
calculadas segundo o método descrito na nota 10.

O método de amortizagéo € o das quotas constantes por duodécimos. As diferencas de consolidagao do
activo sdo amortizadas em 20 anos e as despesas de instalagdo em 3 anos.

b) Imobilizacdes corpdreas

As imobilizacdes corpéreas sao originalmente contabilizadas pelo respectivo valor histérico de aquisicdo ou
de producédo. Os bens do imobilizado corpéreo foram reavaliados em conformidade com a legislacdo
aplicavel, salvo a avaliagdo das instalacdes dos estaleiros centrais da sucursal da Sociedade de
Construgdes Soares da Costa, SA em Angola, efectuada em Dezembro de 1991.

As amortizagdes do imobilizado corpéreo sdo calculadas segundo o método das quotas constantes,
utilizando-se para o efeito as taxas maximas fiscalmente aceites. A partir de 01.01.89, as amortiza¢des
passaram a ser feitas por duodécimos.

As taxas aplicadas foram:

- para o imobilizado adquirido até 31.12.88 - Taxas da Portaria 737/81 de 29/8 com as alteragdes
introduzidas pelas Portarias 990/84 e 85/88.

- para o imobilizado adquirido a partir de 01.01.89 - Taxas do Dec. Reg. 2/90 de 12/1.

¢) Investimentos financeiros

Relativamente as empresas associadas incluidas na consolidagao, aplicou-se o método da equivaléncia
patrimonial , de acordo com a norma 13.6.1. do P.O.C.

Os restantes investimentos financeiros sdo expressos pelo respectivo custo histérico, liquido das provisées
consideradas necessarias para perdas de valor de caracter ndo temporario.

d) Existéncias

Matérias primas, subsidiarias e de consumo:
Séo valorizadas ao custo de aquisigcdo, incluindo as despesas adicionais de compra. Como método de
valorizagao das saidas ou consumos € utilizado o custo médio ponderado.

Produtos e trabalhos em curso:
Séao valorizados ao custo de produgao, aplicando o método da percentagem de acabamento.

Produtos acabados e intermédios:
Sao valorizados ao custo de produgdo incluindo, como parte desse custo, os encargos financeiros
relativos ao seu financiamento.
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e) Provisdes para cobrangas duvidosas

Sao calculadas em fungdo, entre outros, dos critérios aceites para fins fiscais, por forma a cobrir
adequadamente os riscos de cobranca identificados no final do exercicio.

f) Transacgbes em moeda estrangeira

As transacgdes em moeda estrangeira sdo convertidas para a moeda de referéncia aos cambios oficiais
vigentes a data da operagéo. As diferencas de cambio realizadas no exercicio, bem como as potenciais
apuradas nos saldos existentes na data do balango por referéncia as cotagbes vigentes nessa data,
integram os resultados correntes do exercicio.

g) Reconhecimento de proveitos

Contratos de longa duragéo:

Os proveitos relativos a empreitadas séo reconhecidos ao longo da respectiva execugéo, proporcionalmente
ao respectivo grau de acabamento e os relativos a promogéo imobiliaria sdo diferidos no balango até que a
respectiva execugao esteja total ou substancialmente terminada.

Restantes actividades:

Os proveitos relativos a vendas e prestacdes de servicos em geral sdo reconhecidos com a sua realizagao.
Os proveitos financeiros relacionados com a mora no pagamento por parte dos clientes, sdo reconhecidos
quando ha significativa evidéncia da sua cobrabilidade.

h) impostos

O Calculo da estimativa para o imposto sobre o rendimento baseou-se numa simulagdo do imposto a pagar
nos termos do Cédigo do IRC e demais legislagéo aplicavel.

Sao registados como activos e/ou passivos diferidos os impostos referentes as diferengas temporarias,
correspondentes as diferengas de valoracdo dos activos e passivos para efeitos de reporte contabilistico e
os respectivos montantes para efeitos tributarios, nos termos do estabelecido na Directriz Contabilistica
n.°28.

Os activos por impostos diferidos sédo registados quando existem expectativas razoaveis de lucros fiscais
suficientes para os utilizar.

24. COTACOES

As cotacgdes utilizadas para conversdao em moeda portuguesa, a data de 31.12.2003, das contas incluidas
no Balangco e Demonstragdo de Resultados Consolidados, originariamente expressas em moeda
estrangeira, foram as seguintes:

- Elementos do Activo - Cambio compra

- Elementos do Passivo - Cambio venda

Nas demonstracbes financeiras das filiais Soares da Costa Contractor, Soares da Costa Construction
Services, Porto Construction Group originariamente expressas em USD, Soares da Costa Mocambique
originariamente expressas em MZM e Pregaia Brasil originariamente expressas em Reais, foram utilizadas
as seguintes taxas de cambio em funcao das seguintes contas:

- de Balanco: cambio a data de encerramento.

- de Demonstragao de Resultados: cAmbio médio do periodo.
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VI. INFORMACOES RELATIVAS A DETERMINADAS RUBRICAS.

25. DESPESAS DE INSTALACAOQ E DE INVESTIGACAO

O aumento no exercicio de despesas de instalagao foi no montante de 188.162 respeitam essencialmente a
despesas de constituicdo de novas empresas (Sociedade de Construgdes Soares da Costa, SA; Soares da
Costa Construgao, SGPS, SA; Soares da Costa Industria, SGPS, SA; Soares da Costa Imobiliaria, SGPS,
SA; Soares da Costa Concessdes, SGPS, SA; Construcao do Estadio de Braga - Acabamentos Instalagdes /
Infra-estruturas Interiores, ACE).
O aumento no exercicio de despesas de investigacao foi no montante de 3.591 e referem-se essencialmente
a custos de desenvolvimento da qualidade e despesas de prospecgdo de novos mercados na associada

Somafel, SA.

27. MOVIMENTOS OCORRIDOS NAS RUBRICAS DO ACTIVO

IMOBILIZADO E RESPECTIVAS

AMORTIZACOES E PROVISOES

a) Activo Bruto:

Transfer
Rubricas Saldo Inicial Ajustamentos  Aumentos Alienacdes e Abates Saldo Final
(@
Imobilizagdes incorpéreas
Despesas de instalagao 5.786.368 188.162 (4.243.252) 1.731.278
Despesas de investigacao 232.976 3.591 236.567
Propriedade industrial e outros 7.955 346 8.301
Imobilizagées em curso 584.721 0 (584.721) 0
Adiantam.p/conta imob.incorpéreas 3.591 (3.591) 0
Diferencas de consolidacdo 66.225.020 66.225.020
72.840.632 0 192.099 0 (4.831.565) 68.201.166
Imobilizagdes corpéreas
Terrenos e recursos naturais 22.570.099 (698.395) 21.871.704
Edificios e outras construgdes 87.117.005 1.749.026 (120.900) (21.809) 88.723.323
Equipamento basico 84.611.929 (25.705) 5.555.348 (305.012) (565.217) 89.271.342
Equipamento de transporte 18.819.274 (14.740) 1.707.567 (2.681.241) (220.907) 17.609.952
Equipamento administrativo 15.142.927 (34.576) 905.887 (1.673.632) (731.691) 13.608.915
Imobilizagdes em curso 9.230.380 1.986.914 (647.164) 10.570.130
Adiantam.p/conta imob.corpéreas 321.431 258.807 (548.988) 31.250
237.813.045 (773.416) 12.163.549 (4.780.786) (2.735.776) 241.686.616
Investimentos financeiros
Partes capital emp do grupo 77.783 45178 98 123.059
Emprést.a empresas grupo 148.000 35.000 183.000
Partes capital emp associadas 11.625.097 (131.519) 37.532 (72) 11.531.038
Emprést.a empresas associadas 1.384.508 3.683.355 (166.513) 4.901.351
Outros empréstimos concedidos 210.000 210.000
Titulos e outras aplic financ 5.700.301 5.568.296 (80) 11.268.516
Adiantam.p/conta investim.financeirc 0 50.000 50.000
19.145.689 (86.340) 9.374.280 (166.585) (80) 28.266.964

(a) Os montantes incluidos na coluna de “Ajustamentos” correspondem essencialmente a: (1) Efeitos das diferengas de cambio na conversdo
dos saldos iniciais das empresas, cujas demonstragdes financeiras sdo originariamente expressas em moeda estrangeira (2) Movimentos
decorrentes da aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial e reconhecimento da parte dos resultados do exercicio das associadas em
conformidade com a norma 13.6.1 do P.O.C.
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b) Amortizacdes e Provisdes:

Rubricas Saldo Inicial Ajustamentos Reforgo Regularizagdes Saldo Final
(a)
AMORTIZACOES
Imobilizagdes incorpéreas
Despesas de instalagao 5.544.430 386.671 (4.827.076) 1.104.025
Despesas de investigagao 191.667 42.506 234.173
Propriedade industrial e outros 7.017 121 7.138
Diferencas de consolidagao 0 3.311.251 3.311.251
5.743.114 0 3.740.549 (4.827.076) 4.656.587
Imobilizagdes corpdreas
Terrenos e recursos naturais 0 0
Edificios e outras construgdes 29.272.354 (478) 1.958.300 (68.928) 31.161.248
Equipamento béasico 59.233.336 (16.994) 8.337.044 (1.323.081) 66.230.305
Equipamento de transporte 14.246.234 (7.771) 2.261.903 (2.646.057) 13.854.309
Equipamento administrativo 11.427.922 (30.427) 1.658.405 (2.133.442) 10.922.457
114.179.846 (55.669) 14.215.650 (6.171.508) 122.168.319
PROVISOES
Investimentos financeiros
Partes de capital em empresas associadas 0 0
Outros empréstimos concedidos 0 0
Titulos e outras aplicagdes financeiras 8.235 438 8.673
8.235 438 0 8.673

(a) Os montantes incluidos na coluna de “Ajustamentos” correspondem essencialmente a: Efeitos das diferengas de cambio na converséo dos
saldos iniciais das empresas, cujas demonstragdes financeiras sao originariamente expressas em moeda estrangeira.

36. INFORMACAO POR SEGMENTOS

Conforme referido na nota introdutéria o Grupo encontra-se organizado em quatro areas de
negécios(segmentos principais):

Construcgéo civil e obras publicas

Industrias relacionadas com a actividade de construgao civil e obras publicas
Imobilirio

- Concessobes

Correspondendo a cada uma delas a existéncia de uma SGPS.

Nesta medida os balangos representados a 31.12.2003 de cada uma destas “subholdings” representam de
modo adequado os activos e passivos inerentes ou afectos a cada um dos segmentos, pelo que
sinteticamente se apresentam de seguida:
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Subholding Construgio Subholding Indistria Subholding Imobilidgria Subholding Concessdes
ACTIVO TOTAL 8551251497 100,00% 111.637.075 100,00% 115992 467 100,00%  37.485235 100,00%
IMOBILIZADD G5.188.065 11,74%  35907.031 32 16% 74783547 G4,47% 32976448 B87,95%
Imohilizagdes incorpdreas 16255773 293% 233054649 20,88% 102059448 8,80% 13.387.366 35,70%
Imohilizagdes corpdreas 42.054.914 TA8% 1247341 1117% 64827473 a9,63% 0 0,00%
Inwestimentas financeiros 5.800.048 1,04% 120161 0,11% 501245 0,04% 195849082 52,24%
Dividas de terceiros-ML prazo 1.077.330 0,19% 7.as1 0,01 % i} 0,00% 0 0,00%
CIRCULANTE 489.937.13N 88,26%  75.730.044 67 84%  41.208.920 359,53% 4.518.788 12,05%
Existéncias 93.475.4492 16,84%  15.266.359 13,67% 33679774 29,04% 0 0,00%
Realizavel 3TY.T47.083 E8.05%  57.503.731 a1,51% 7.282. 906 6,28% 445181649 12,05%
Disponivel 18.714.586 33T 2.959.954 2 65% 245.2349 0,21% G149 0,00%
CAPIT. PROP. E PASSIVO 8551251497 100,00% 111.637.074 100,00% 115.992 467 100,00%  37.495.235 100,00%
CARITAIS PROFPRIOS 95 2098944 17 17%  49.908.807 44 71% 102.041.038 B7.97% 25653236 68, 42%
INTERESSES MINORITARIOE 308.304 0,06% o 0,00% i} 0,00% 0 0,00%
PASENNGD 459.917.947 82,78%  B1.727.268 89,29%  13.991 428 12,03%  11.842.000 31,98%
Exigivel a médiol longo prazo  B0.861.776 10,96% 3.197.924 2,86% i} 0,00% 391942 23,79%
Exigivel a curto prazo 398656171 71,81% 58520344 5243%  13.951.428 12,03% 28224578 T.Ta%

Analogamente e partindo das Demonstragées de Resultados daquelas “subholdings” elabora-se a seguinte
discriminagdo dos resultados por segmentos:

Construgao IndUstrias Imobiliario Concessdes Participagbes Eliminagdes  Consolidado
Civil e Obras relacionadas financeiras

Réditos:
Vendas externas 460.196.412  81.737.332 3.574.980 0 532.898 546.041.623
Vendas intersegmentais 11.625 221.508 4.298.910 -4.532.044 0
Réditos Totais 460.208.037  81.737.332 3.796.489 0 4.831.808 -4.532.044 546.041.623
Resultado segmentado 10.841.806 4.495.978 -1.240.132 -110.991 -1.942.299 12.044.363
Gastos da empresa nao imputados 0
Resultados operacionais 10.841.806 4.495.978 -1.240.132 -110.991 -1.942.299 0 12.044.363
Gastos de juros -8.131.040 -992.582 -354.764 -372.547 -4.616.609 1.460.216 -13.007.326
Proveitos de juros 2.007.327 233.671 2.662 643.792 110.544 -1.460.216 1.537.780
Partes de lucros liquidos em Associada -805.328 -1.221.927 -534.281 -686.658 0 2.243.076 -1.005.119
Ganhos em outros investimentos 138.060 1.039 0 16.568 12.609 168.276
Impostos s/ lucros -3.417.807 -1.268.079 8.672 -58.408 2.348.352 -2.387.270
Resultado das actividades ordinarias 633.018 1.248.100 -2.117.842 -568.245 -4.087.403 2.243.076 -2.649.296
Interesses minoritarios 21.454 21.454
Resultado liquido 654.472 1.248.100 -2.117.842 -568.245 -4.087.403 2.243.076 -2.627.842
Outras Informagdes:
Activos do segmento 555.088.026 111.637.075  115.992.467 21.407.600 286.807.383 -326.367.475 764.565.076
Investimento em associadas 37.171 16.087.635 307.583 16.432.389

Activos totais consolidados 780.997.465
Passivos do segmento 459.517.947  61.727.268 13.951.428 11.842.000 121.685.373 -55.920.317  612.803.698

Passivos totais consolidados 612.803.698
Depreciagdes 9.443.716 3.109.328 875.110 521 1.216.273 14.644.948
Outros gastos ndo desembolsados
diferentes da depreciagéo 1.330.748 1.337.974 762.936 704.536 0 -2.243.076 1.893.118
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- As vendas e prestagbes de servigos por mercados geograficos, distribuem-se da seguinte forma:

Réditos de vendas por mercados geograficos Exercicio de 2003
Portugal 412.472.871
Angola 75.634.125
E.UA. 48.127.556
Mogambique 4.932.177
Barbados 4.874.893

Totais 546.041.623

- Activos e investimentos em imobilizagdes corpéreas e incorpdreas:

Activos liquidos segmentais

Investimentos

Portugal 609.306.020 266.735.649
Angola 143.633.616 36.355.278
E.U.A. 17.809.460 4.033.383
Mogambique 6.515.280 1.728.516
Barbados 2.944.988 657.856
Outros 788.100 377.100
Totais 780.997.465 309.887.782
38. IMPOSTOS

Os impostos referentes as diferengas temporarias de valor entre os critérios contabilisticos e para os fins de

tributagao foram registadas conforme o disposto da Directriz Contabilistica n.2 28.

A empresa enquanto sociedade dominante e algumas das suas participadas estdo abrangidas pelo regime
especial de tributacdo dos grupos de sociedades, previsto no art.? 632 do Cdédigo do IRC. Nesta
conformidade, os resultados fiscais destas participadas concorrem para a matéria colectavel da Empresa.
Nos termos da Directriz Contabilistica n.2 28 o imposto sobre o rendimento é reconhecido na esfera
individual de cada empresa sendo o imposto corrente a pagar ao estado reflectido na sociedade dominante.
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Reconciliagao do imposto do exercicio e do imposto corrente:

Mov. Rubricas do Cap Praprio

Total Operagdes na DR, Reavaliagdo Outras
2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002
I Imposto do exercicio 2.387.270 1.874.264 2387270 1.884.31149 {10.055) 0
II. Gastos (proveitos) de impostos do exercicio reconhecidos
neste exercicio e anteriormente reconhecidos como
impostos diferidos provenientes de:
1. Imposto diferido com origem em diferengas temporarias 33130 0 33130 0 0 u]
2. Imposto diferido pela reversdo de diferencas termporarias 571349 0 a7.139 0 0 u]
langamento ou aboligdo de impostos 3786 1] I.786 1] 1] 0
6. Reporte de prejuizos anteriormente reconhecidos como
impostos diferidos (184.766) 0 {184.76E) i i 0
de imobilizagdes 21.628 i 21628 i i 0
. i} a a a 0
Total Il {41.082) 0 (41.082 a a a a 0
IIl. Gastos (proveitos) de impostos ndo reconhecidos
anteriormentecomo impostos diferidos
3. Reporte de prejuizas (23838 329518 (23838 3294518 i 0
4. Imposto diferido relativo & constituicio da reserva de
reavaliacdo de imobilizagdes 1] 20.408 20408 0 ]
5. Impostos diferidos com origens em diferencas termporarias i} 4 687 4687 i 0
5. Outras diferencas ndo reconhecidas anteriormente como
impostos diferidos i} 10.055 a 10.055 0
Total ll_ {23.838) 364668  (23.838) 354613 a 10.055 a 0
V. Imposta diferida {1+ 1 (64.921) 364668  (B4.921) 354613 a 10.055 a 0
V. Impasto corrente 1+ V) 2.322.349 2.238.932 23223489 2238932 a a a 0
Decomposicao dos Activos e Passivos por impostos diferidos por tipo de diferenca a data do Balango:
Moy, Rubricas do Cap Proprio
Tatal Operagdes na DR, Reavaliagéo Qutras
Dif termporarias que originaram Activas por impostos diferidos 2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002
- Provisdes ndo aceites fiscalmente 104.000 0 104.000 0 ] 0
- Prejuizos fiscais 2387212 3.031.808 (BO1.318) B98.4538 0 (43.279) 2.033.270
- Reconhecimento inicial de activos e passivos 342192 1 1 0 342192 1
Totall 2.833.404 3.031.808 {497.318) 995538 1 0 295913 2.033.270
Dif ternporarias que originaram Passivos plimpostos diferidos
- Reavaliagdo de activos imobilizados 1.258.878 1.400.391 0 {(111.302) 1.400.351  (30.471) 1]
- Diferimento de tributagdo de mais valias 2885921 2618040 (2.0959) 0 0 {30024y ZA18.040
Total Il 3.844.498 4.018.380 (2.095) 0 {111.302) 1.400.351 (60.495) 2.618.040
Valares reflectidas no balango
- Activas porimpostos diferidos (Total | x Taxa) T788.327 1.000497 {2105023) 329518 0 1] (1.668) B704749
- Passivos porimpostos diferidos (total [1x Taxa) 1.015.362 1.326.069 (44.373) 0 {(107.059) 462116 (159.277)  BE3.953
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39. REMUNERACOES ATRIBUIDAS AOS MEMBROS DOS ORGAOS SOCIAIS

Remuneragbes anuais atribuidas aos membros dos érgdos sociais da empresa-méae e empresas filiais

relacionadas com o exercicio das suas fungdes:

Orgaos Sociais Valor
Administragao . 2.085.093
Orgéaos de Fiscalizagao (Conselho Fiscal / Fiscal Unico) 180.703

Nao foram assumidas responsabilidades relativamente a pensdes de reforma dos antigos membros dos

orgaos acima referidos.

41. DIPLOMAS LEGAIS DA REAVALIACAO

As reavaliagdes de imobilizacdes corpéreas efectuadas até a data basearam-se na seguinte legislagao:

N° Decreto-lei Data

126 /77 de 02.04
118-B/ 86 de 27.05
430/78 de 27.12
111/88 de 02.04
219/82 de 02.06
49 /91 de 25.01
399-G/ 84 de 29.12
264 /92 de 24.11
278 /85 de 19.07
31/98 de 11.02

42. QUADRO DISCRIMINATIVO DAS REAVALIACOES

Custos Valores

Rubricas Histéricos Reavaliacoes Contabilisticos
Reavaliados

Imobilizagées Corpéreas
Terrenos e recursos naturais 17.687.082 4.184.623 21.871.704
Edificios e out construgdes 54.391.413 3.170.663 57.562.075
Equipamento béasico 23.027.239 13.797 23.041.037
Equipamento de transporte 3.755.643 0 3.755.643
Equipamento administrativo 2.684.810 1.648 2.686.458

101.546.186 7.370.731 108.916.917
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43. COMPARABILIDADE DAS CONTAS COM AS DO EXERCICIO ANTERIOR

Nao houve no exercicio alteragéo de politicas contabilisticas, que ponham em causa a comparabilidade das
contas do balanco e da demonstracao de resultados consolidados com as do exercicio anterior. Realce-se,
porém, a alteracao do perimetro de consolidagédo por inclusao de novas empresas referidas na nota 14.

Nas Contas do exercicio de 2002 verificou-se um erro na classificagcao dos investimentos financeiros da area
das concessfes que foram relevados no balango em “Partes de capital em empresas do grupo” e em
“Empréstimos a empresas do grupo” quando deveriam ter sido em “Partes de capital em empresas
associadas”, “Empréstimos a empresas associadas”, “Titulos e outras aplicagdes financeiras” e “Outros
empréstimos concedidos”. Para uma adequada comparabilidade os valores evidenciados no balango para o
ano de 2002 das rubricas afectadas, bem como o saldo inicial das rubricas de investimentos financeiros
constantes na nota 27, incorporam ja a devida correccao.

44, DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DOS RESULTADOS FINANCEIROS

Custos e perdas 2003 2002
Juros suportados 10.309.318 10.979.925
Perdas em investimentos financeiros em assoc. 173.223 11.190
Amortizacdes investimentos imoéveis 438 438
Diferengas de cambio desfavoraveis 13.588.170 17.069.128
Descontos de pronto pagamento concedidos 26.590 10.345
Perdas na alienagao de aplicagdes de tesouraria 0 0
Outros custos e perdas financeiros 3.739.155 3.515.225
1) 27.836.894 31.586.251

Proveitos e ganhos

Juros obtidos 1.116.387 3.419.338
Ganhos em investimentos financeiros em assoc. 236.279 30.896
Rendimentos de iméveis 64.908 71.732
Rendimentos de participagdo de capital 168.276 203.148
Diferengas de cambio favoraveis 7.843.225 7.224.378
Descontos de pronto pagamento obtidos 198.042 154.919
Ganhos na alienagéo de aplicagdes de tesouraria 0 0
Outros proveitos e ganhos financeiros 141.875 425.130

(2) 9.768.992 11.529.541
Resultados financeiros (2)-(1) (18.067.902) (20.056.710)
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45. DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DOS RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

Custos e perdas 2003 2002
Donativos 27.256 42117
Dividas incobraveis 902.102 2.081.041
Perdas em existéncias 25.951 795.949
Perdas em imobilizagées 248.771 1.066.162
Multas e penalidades 308.562 293.230
Aumentos de amortizagdes e provisdes 0 11.832
Correcgoes relat a exercicios anteriores 309.456 82.398
Outros custos e perdas extraordinarios 840.231 1.914.276
1) 2.662.330 6.287.005
Proveitos e ganhos
Restituicao de impostos 307.038 0
Recuperagéao de dividas 29.928 3.310
Ganhos em existéncias 8.016 624.835
Ganhos em imobilizacées 448.979 3.057.360
Beneficios de penalidades contratuais 394.459 133.053
Redugéo de provisdes 262.220 4.580.510
Correcgoes relat a exercicios anteriores 55.730 117.271
Outros proveitos e ganhos extraordinarios 1.449.605 662.203
(2) 2.955.974 9.178.541
Resultados extraordinarios (2)-(1) 293.644 2.891.537
46. MOVIMENTQOS DAS CONTAS DE PROVISOES
Contas Saldo inicial Aumento Redugao Saldo final
Dividas de Clientes 14.292.262 1.780.119 (1.484.378) 14.588.003
Outras Dividas de Terceiros 142.134 79.416 (9.223) 212.326
Provisées p/riscos e Encargos 1.212.512 21.503 1.234.014
Outros Empréstimos Concedidos 0 0
Outras aplicagdes financeiras 8.235 438 8.673
Matérias-primas, subs. e de consumo 96.198 (24.521) 71.677
Produtos acabados e intermédios 52.481 52.481
Produtos e trabalhos em curso 0 104.000 104.000
15.803.822 1.985.476 (1.518.122) 16.271.175
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47. BENS EM REGIME DE LOCACAO FINANCEIRA

Imobilizado Bruto

Amortizagées Acumuladas

Terrenos

Edificios e Outras construgdes
Equipamento Bésico
Equipamento Transporte
Equipamento Administrativo

1.359.582
5.186.198 929.827
20.996.798 10.141.917
746.826 323.226
107.010 11.995
28.396.414 11.406.965

VII. INFORMAGOES DIVERSAS.

49. OUTRAS INFORMACOES EXIGIDAS POR DIPLOMA LEGAL

As empresas integrantes da consolidagao tém a sua situagao contributiva regularizada perante a Seguranca
Social - (artigo 212,n?1 do Decreto-Lei 411/91, de 17 de Outubro).

50. EVOLUCAQ DOS PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICO-FINANCEIROS

Indicadores econémicos 2003 2002 2001
Liquidez Reduzida 0,808 0,858 1,019
Liquidez geral 1,143 1,160 1,408
Meios libertos totais/activo liquido 3,79% 6,44% 5,44%
Solvabilidade 1,274 1,292 1,273
Autonomia financeira 21,50% 22,56% 21,25%
Autofinanciamento capitais permanentes 0,559 0,576 0,527

Liquidez reduzida

Liquidez geral

Meios libertos totais / activo liquido

Solvabilidade

Autonomia financeira

Autofinanciamento capitais permanentes

Disponibilidades + Créditos c.p.

Passivo a curto prazo

Disponibilidades + Créditos c.p. + Existéncias

Passivo a curto prazo

Result.a.impostos + Provisdes + Amortizagdes +
Enc.Financeiros

Activo Liquido
Activo Liquido

Passivo

Capitais proprios

Activo Liquido

Capitais proprios

Capitais proprios + Passivo
m.l.prazo
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Relatorio do Conselho Fiscal

Senhores Accionistas.

De acordo com o disposto no n° 1 do artigo 508-D, do Cédigo das Sociedades Comerciais, foram-nos
apresentadas para exame as contas consolidadas do exercicio de 2003 da GRUPO SOARES DA COSTA,
SGPS, S.A., que compreendem o balango consolidado, a demonstragio de resultados e o anexo a estas
duas pegas contabilisticas, bem como o respectivo relatério consolidado de gesto.

Procedemos & apreciagio dos citados documentos, juntamente com a correspondente certificagfio legal
das contas que aqui se da por reproduzida e com a qual concorddmos.

Por unanimidade, foi deliberado emitir relatério e propor que as contas consolidadas e o relatério

consolidado de gestdo do exercicio de 2003 sejam aprovados pela assembleia geral a que alude o artigo
376° do Cédigo das Sociedades Comerciais.

Porto, 21 de Abril de 2004

O Conselho Fiscal

42-924 "a;ﬁ/ e ?W’” /Mg‘“ % s

f{-f:.., Luis de Barros :iutl]’:::irLi@ﬂJUEii - Presidente

. . . -
ar Teixeira Ferrel__rra}_,, -

_ Lo
Moreira, Valente & Associados, SROC
representada por José de Oliveira Moreira (roc n° 351)



N MOREIRA, VALENTE & ASSOCIADOS
SOCIEDADE DE REVISORES OFICIAIS DE CONTAS
CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS

INTRODUCAO

1. Examinamos as demonstra¢des financeiras consolidadas da GRUPO SOARES DA COSTA, SGPS,
SA., as quais compreendem o Balango consolidado em 31 de Dezembro de 2003, (que evidencia um
total de balango de 780.997.465 euros e um total de capital préprio de 167.885.463 euros, incluindo
um resultado liquido negativo de 2.649.296 euros), a Demonstragiio consolidada dos resultados por
naturezas e por fungdes e a Demonstragio consolidada dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela
data, e os correspondentes Anexos.

RESPONSABILIDADES

E da responsabilidade da Administragio a preparag@o de demonstragdes financeiras consolidadas que
apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigiio financeira do conjunto das empresas
englobadas na consolidagiio, o resultado consolidado das suas opera¢des ¢ os fluxos de caixa
consolidados, bem como a adopgéo de politicas e critérios contabilisticos adequados e a manuteng3o
de sistemas de controlo interno apropriado.

3. A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinifio profissional e independente, baseada no
nosso exame daquelas demonstragdes financeiras.

AMBITO

4. Excepto quanto & limitagdo descrita no paragrafo 6.1. abaixo, o exame a que procedemos foi
efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o mesmo seja planeado e executado com o
objectivo de obter um grau de seguranga aceitivel sobre se as demonstragdes financeiras
consolidadas estdo isentas de distor¢es materialmente relevantes. Para tanto o referido exame inclui:

- a verificaglio de as demonstragdes financeiras das empresas englobadas na consolidagdo terem sido
apropriadamente examinadas e, para os casos significativos em que o nio tenham sido, a
verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagdes nelas constantes e a
avaliagdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pela Administragdo, utilizadas na
sua preparacao;

a verificagdo das operagdes de consolidagdo e (quando for o caso) da aplicagdo do método da
equivaléncia patrimonial;

a apreciagio sobre se sio adequadas as politicas contabilisticas adoptadas, a sua aplicagio uniforme
¢ a sua divulgagdo, tendo em conta as circunstincias;

- a verificagdio da aplicabilidade do principio da continuidade; e

- a apreciag@o sobre se é adequada, em termos globais, a apresentagdo das demonstra¢des financeiras

consolidadas.
5. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitivel para a expressio da nossa NG
opinido.
Sede: Delegagio em Lisboa: Delegagio no Algarve:
Rua Dr. Ricardo Jorge, 55-2.° Dto. » 4050-514 PORTO Rua do Castilho, 39-8.° E » 1250-068 LISBOA Rua Fonseca de Almeida, 27-1.° Esq. * 8400-3-i6 LAGOA
Telef. 222 074 350 » Fax 222 081 477 Telef. 213 862 736 » Fax 213 862 742 Telef. 282 341 805 » Fax 282 341 752
e mail: mvaaudit@mail.telepac.pt e mail: mvalx@mail telepac.pt e mail: tomas.|da@netc.pt

wscrité no Registo de Auditor;as da CMVM“ em 92.0-2.2-1 sob o n.° 196 Inscrita na lista dos Revisores Oficiais de Contas em 81.05.11 sob o n.°



RESERVAS
6. Do exame efectuado, temos a observar o seguinte:

6.1. Tal como se refere no Relatdrio de Gestdo consolidada, a associada “Sociedade de Construgées
Soares da Costa, SA”, detém activos de aproximadamente 144 milhdes de euros relacionados
com negdcios em paises africanos, especialmente em Angola.

Apesar das perspectivas positivas na recuperagio destes activos, ndo nos é possivel concluir sobre
o valor e data de realizacgdo destes.

6.2. Conforme referido no Relatério de Gestiio consolidado e no Anexo ao balango e 4 demonstragio
dos resultados consolidados, ocorreu no final do exercicio de 2002 uma reestruturagio do grupo,
nomeadamente através de criagdo de sub-holdings por areas de negécio. A realizagio do Capital
Social dessas sociedades foi efectuada com base em avaliagio subscrita por uma entidade
independente, donde resultou o registo de “Diferencas da consolidagdo”, no activo e capitais
préprios, de aproximadamente 43 milhSes de euros, que reflecte a diferenca entre o valor
contabilistico das participagdes financeiras e o respectivo valor de mercado.

OPINIAO

7. Em nossa opinido, excepto quanto aos efeitos dos ajustamentos que poderiam revelar-se necessarios
caso nio existisse a limitagdo descrita no pardgrafo 6.1. acima, e excepto quanto aos efeitos do
assunto descrito no paragrafo 6.2. acima, as demonstragSes financeiras consolidadas apresentam de
forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢do financeira
consolidada da GRUPO SOARES DA COSTA, SGPS, SA,, em 31 de Dezembro de 2003 e o
resultado consolidado das suas operagbes e os fluxos consolidados de caixa no exercicio findo
naquela data, em conformidade com os principios contabilisticos, tal como sio geralmente aceites.

Porto, 21 de Abril de 2004
‘Q-L,uud =21

MOREIRA, VALENTE & ASSOCIADOS, SROC
representada por José de Oliveira Moreira (roc n® 351)



LEDO, MORGADO & ASSOCIADOS - SROC, S.A.

Inscrigdo na OROC n® 63
Registo na CMVM n? 1166
NIPC 502 222 344
Capital Social 50.000 euros
Matriculada na CRC do Porto sob o n® 58.578

RELATORIO DE AUDITORIA
CONTAS CONSOLIDADAS

Introducio

1. Para os efeitos do artigo 245° do Cédigo dos Valores Mobilidrios, apresentamos o nosso Relatério de
Auditoria sobre a informacao financeira consolidada contida no Relatério de Gestfio e as demonstragdes
financeiras consolidadas anexas do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2003 da Grupo Soares da
Costa, SGPS, SA e subsididrias, as quais compreendem o Balango consolidado em 31 de Dezembro de
2003 que evidencia um total de 780.997.465 Euros e capitais proprios de 167.885.463 Euros, incluindo
um resultado liquido negativo de 2.649.296 Euros, as Demonstra¢Ges consolidadas dos resultados por
naturezas e por fungdes, a Demonstragéo consolidada dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data
e os correspondentes Anexos.

Responsabilidades

2.  E da responsabilidade do Conselho de Administragio da Grupo Soares da Costa, SGPS, SA; (i) a
preparagdo de demonstragdes financeiras consolidadas que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posic¢do financeira do conjunto das empresas incluidas na consolidagio, o resultado consolidado das suas
operagdes e os seus fluxos consolidados de caixa; (ii) que a informagéo financeira histdrica seja preparada
de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites e que seja completa, verdadeira, actual,
clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios; (iii) a adop¢do de
politicas e critérios contabilisticos adequados e a manutengio de sistemas de controlo interno apropriados;
(iv) a informagio de qualquer facto relevante que tenha influenciado a actividade do conjunto das
empresas incluidas na consolidagéo, a sua posicéo financeira ou os seus resultados.

3. A nossa responsabilidade consiste em examinar a informag@o financeira contida nos documentos de
prestacfo de contas acima referidos, incluindo a verificagio se, para os aspectos materialmente relevantes,
é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores
Mobilidrios, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no nosso exame.

Ambito

4. Excepto quanto a limitag&o descrita no paragrafo 5 abaixo, o exame a que procedemos foi efectuado de
acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisdo / Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais
de Contas, as quais exigem que este seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de
seguranga aceitével sobre se as demonstragdes financeiras consolidadas estdo isentas de distor¢des
materialmente relevantes. Este exame incluiu a verificagédo, numa base de amostragem, do suporte das
quantias e informagdes divulgadas nas demonstra¢Ges financeiras e a avaliag@o das estimativas, baseadas
em juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administrag@o, utilizadas na sua preparagio. Este exame
incluiu, igualmente, a verificagdo das operagdes de consolidagio, a aplicagio do método da equivaléncia
patrimonial e de terem sido apropriadamente examinadas as demonstragdes financeiras das empresas
incluidas na consolidag3o, a apreciagdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas, a sua
aplicag@o uniforme e a sua divulgagdo, tendo em conta as circunstancias, a verificagdo da aplicabilidade
do principio da continuidade das operacdes, a apreciagdo sobre se € adequada, em termos globais, a
apresentagdo das demonstragdes financeiras consolidadas, e a apreciacfio, para os aspectos materialmente
relevantes, se a informac3io financeira é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita. O nosso
exame abrangeu ainda a verificagdo da concordancia da informagéo financeira consolidada constante do
Relatério de Gestdo com os restantes documentos de prestagdo de contas consolidadas. Entendemos que o
exame efectuado proporciona uma base aceitivel para a expressdo da nossa opiniao.

Sede no Porto: Av. da Boavista, 3523 - 12 - 4100-139 Porto Telefone 22 619 13 00
Escritério em Lisboa: Praga Duque de Saldanha, 1 - 72 - 1050-094 Lisboa Telefone 21 034 50 00
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Reservas

5.

Conforme referido no Relatdrio de Gestdo consolidado, a associada Sociedade de Construgdes Soares da
Costa, SA realiza operagdes e detém activos em paises africanos, nomeadamente Angola. Estes activos
referem-se a imobilizagGes corpdreas, activos circulantes e, ainda, contas a receber a médio e longo prazo,
no seu conjunto no valor de, aproximadamente, 144 milhdes de Euros. Embora existam actualmente
negociagGes em curso entre as autoridades angolanas e portuguesas que abrem perspectivas quanto &
resolucgio de dividas antigas existentes, atendendo ao inerente risco-pais, ndo nos € possivel concluir sobre
o valor e data de realizagdo daqueles activos.

Conforme descrito no Relatério de Gestio consolidado € no Anexo ao balango e 4 demonstragéo de
resultados consolidados, o Grupo efectuou no final do exercicio de 2002 uma reestruturagéo, que se
consubstanciou, designadamente, na criagdo de sub-holdings por areas de negécio. Nesse processo de
reestruturagdo, as participagdes financeiras foram avaliadas, a valor de mercado, por uma entidade
independente, tendo os valores resultantes dessas avaliagdes servido de base a realizagfio do capital social
das sociedades criadas. Neste contexto, o Balango consolidado do Grupo inclui no seu activo, na rubrica
Diferencas de consolidacdo, bem como nos seus Capitais proprios, um montante de cerca de 43 milhdes de
Euros resultante da diferenca positiva entre o referido valor de mercado daquelas participa¢Ges financeiras
e o correspondente valor por que anteriormente as mesmas se encontravam registadas na contabilidade.

Opiniao

7.

Em nossa opinido, excepto quanto aos efeitos dos ajustamentos que poderiam revelar-se necessarios caso
ndo existisse a limitagdo descrita no paragrafo 5 acima, e excepto quanto aos efeitos do assunto descrito no
parégrafo 6 acima, as demonstragGes financeiras consolidadas referidas no pardgrafo 1 acima apresentam
de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢ao financeira
consolidada da Grupo Soares da Costa, SGPS, SA e suas subsididrias em 31 de Dezembro de 2003, o
resultado consolidado das suas operagdes e os seus fluxos consolidados de caixa no exercicio findo
naquela data, em conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal € a
informac@o nelas constante é, nos termos das defini¢Ges incluidas nas directrizes mencionadas no
paragrafo 4 acima, completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Porto, 21 de Abril de 2004

LEDO, MORGADO & ASSOCIADOS, SKOC, SA
Representada por Jorge Tiento Marting T edo
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RELATORIO DE AUDITORIA
CONTAS CONSOLIDADAS

Aos Accionistas da

Grupo Soares da Costa SGPS, SA
Rua Senhora do Porto 930
4250-453 Porto

Auditdmos as demonstracdes financeiras consolidadas anexas da Grupo Soares da Costa, SGPS, SA
(Grupo), as quais compreendem o Balango consolidado em 31 de Dezembro de 2003, as
Demonstragdes consolidadas dos resultados por naturezas e por fungdes e a Demonstragdo
consolidada dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data e os correspondentes Anexos. Estas
demonstragdes financeiras consolidadas sdo da responsabilidade do Conselho de Administragdo. A
nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinifo profissional e independente, baseada na
nossa auditoria daquelas demonstrag¢des financeiras consolidadas.

2. Excepto quanto a limita¢io descrita no pardgrafo 3 abaixo, a nossa auditoria foi efectuada de acordo
com as normas de auditoria geralmente aceites em Portugal, as quais exigem que a mesma seja
planeada e executada com o objectivo de obter um grau de seguranca aceitivel sobre se as
demonstracdes financeiras estdo isentas de distor¢Ges materialmente relevantes. Esta auditoria incluiu
a verifica¢do, numa base de amostragem, do suporte das quantias e informagdes divulgadas nas
demonstragdes financeiras consolidadas e a avaliagio das estimativas, baseadas em juizos e critérios
definidos pelo Consetho de Administraggo, utilizadas na sua preparagdo. Esta auditoria incluiu
igualmente, a apreciagio sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgagdo, tendo em conta as circunstincias, a verificagdo da aplicabilidade do principio da
continuidade das operagdes e a apreciagdo sobre se € adequada, em termos globais, a apresenta¢do
das demonstra¢des financeiras consolidadas. Entendemos que a auditoria efectuada proporciona uma
Jbase aceitdvel para a expressao da nossa opiniao.

3. Conforme referido no Relatério de Gestdo consolidado, a associada Sociedade de Construgdes
Soares da Costa, SA realiza operagdes e detém activos em paises africanos, nomeadamente
Angola. Estes activos referem-se a imobiliza¢Ges corpéreas, activos circulantes e, ainda, contas a
receber a médio e longo prazo, no seu conjunto no valor de, aproximadamente, 144 milhdes de
Euros. Embora existam actualmente negocia¢Ges em curso entre as autoridades angolanas e
portuguesas que abrem perspectivas quanto a resolugio de dividas antigas existentes, atendendo
ao inerente risco-pais, ndo nos é possivel concluir sobre o valor e data de realizagdo daqueles
activos.
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Conforme descrito no Relatério de Gestdo consolidado e no Anexo ao balango e a demonstragdo de
resultados consolidados, o Grupo efectuou no final do exercicio de 2002 uma reestruturagéo, que se
consubstanciou, designadamente, na criagdo de sub-holdings por dreas de negécio. Nesse processo de
reestruturagiio, as participagdes financeiras foram avaliadas, a valor de mercado, por uma entidade
independente, tendo os valores resultantes dessas avaliagdes servido de base a realizagdo do capital
social das. sociedades criadas. Neste contexto, o Balango consolidado do Grupo inclui no seu activo,
na rubrica Diferencas de consolidagdo, bem como nos seus Capitais préprios, um montante de cerca
de 43 milhdes de Euros resultante da diferenca positiva entre o referido valor de mercado daquelas
participag¢des financeiras e o correspondente valor por que anteriormente as mesmas se encontravam
registadas na contabilidade.

Em nossa opinidio, excepto quanto aos efeitos dos ajustamentos que poderiam revelar-se necessarios
caso nfio existisse a limitago descrita no pardgrafo 3 acima, e excepto quanto aos efeitos do assunto
descrito no pardgrafo 4 acima, as demonstragGes financeiras consolidadas referidas no pardgrafo 1
acima apresentam de forma apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢do
financeira consolidada da Grupo Soares da Costa, SGPS, SA, em 31 de Dezembro de 2003, bem
como o resultado consolidado das suas operagdes e os seus fluxos consolidados de caixa no exercicio
findo naquela data, em conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites em

‘Portugal.

Porto, 21 de Abril de 2004
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JORGE MANUEL OLIVEIRA ALVES, Secretario da sociedade anonima “GRUPO
SOARES DA COSTA, S. G. P. S,, S.A.”, Sociedade Aberta, NIPC 500 265 763, com sede na
Rua Senhora do Porto, 930, no Porto, com o capital social de € 160.000.000, comercialmente
matriculada sob o n° 11.298, certifica que, da acta n® 99, da reunido da Assembleia Geral da
sociedade em epigrafe de 13/05/2004, além de outros pontos, consta o seguinte:-----------------------
---A) Que foram aprovados o Relatorio da Gestdo e as Contas Individuais do Exercicio de 2003,
sendo o que a aplicagdo do resultado liquido de menos € 4.085.376,39 foi levado & conta de
Resultados Transitados;

---B) Que foram aprovados o Relatorio da Gestéo e as Contas Consolidadas do Exercicio de 2003;

Porto e Rua Senhora do Porto, 2004-05-20

O Secretario

q/\ e
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