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RECHEIO SGPS, S.A.

RELATORIO DE GESTAO

EXERCICIO DE 2004
Exmos. Senhores,

Em conformidade com o disposto nos Estatutos e nos termos das disposicdes legais
aplicaveis, vem a Administracdo da sociedade Recheio SGPS, S.A., apresentar o Relatorio
de Gestdao e as DemonstragGes Financeiras para o exercicio findo em 31 de Dezembro de
2004.

1. ACTIVIDADE EMPRESARIAL

A empresa desenvolveu a sua actividade de gestdo de participagdes sociais no
sector da distribuicdo alimentar em Portugal e na Poldnia.

Neste exercicio, deu-se continuidade ao esforgo de reestruturagdo e reorganizagao
societaria, tendo-se procedido a liquidacdo de 1 sociedade (em 2003 tinham sido
4): Noredis - Sociedade de Representacdes e Distribuicdo do Norte, SA.

Informagbes mais detalhadas sobre o comportamento destes negécios encontram-
se descritas no Relatério de Gestdo Consolidado.

2. INVESTIMENTOS

Os Investimentos Financeiros diminuiram em termos liquidos, 36.486 milhares de
euros, sendo de destacar os seguintes :

e Diminuicdo dos empréstimos de financiamento a PSQ - Sociedade de
Invetimentos Mobilidrios e Imobilidrios, Lda., no montante de 79.702 milhares
de euros;

e Aumento pela subscricao de obrigagdes emitidas pela Sociedade Mont Blanc
Holdings Limited no montante de 180.000.000 PLN (moeda polaca) que
convertidos a taxa de cambio em vigor a data de balanco ascendiam a 44.069
milhares de euros. As obrigagGes tém maturidade em 23 de Dezembro de 2007
e vencem juros a taxa varavel em PLN.

3. ANALISE ECONOMICA E FINANCEIRA

3.1 FINANCIAMENTO

O endividamento bancario de curto prazo ascende a 99.760 milhares de euros,
relativos ao empréstimo obrigacionista de 99.760 milhares de euros, iniciado em
1998 e com maturidade em 2005.

O empréstimo por emissdo de papel comercial de 150.000 milhares de euros,
iniciado em 2000, foi reembolsado antecipadamente no decurso do exercicio de
2004.

Em Fevereiro de 2004 o Recheio, SGPS emitiu 1 milhdo de obrigagdes ao valor
nominal de 50 euros, totalizando 50 milhdes de euros. Trata-se de uma emissao a 5
anos, com maturidade em Fevereiro de 2009 e taxa de juro varidvel indexada a
euribor a 6 meses.
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No final de 2004 a sociedade subscreveu um programa de papel comercial no
montante de 300 milhdes de PLN (moeda polaca) com maturidade em Dezembro de
2009 e taxa de juro varidvel indexada a WIBOR ( taxa de juro polaca).

Por ultimo, a sociedade encontrava-se a utilizar o financiamento de 25 milhdes de
euros ao abrigo de um programa de papel comercial contratado em 2003
conjuntamente com a Jerdénimo Martins, SGPS, S.A., com matutidade em 2008 e
taxa de juro variavel indexada € euribor.

No decurso de 2004, a Recheio SGPS, reembolsou prestacdes suplementares de
capital no montante de 24,7 milhdes de euros.

No seguimento de uma politica de reducdao de exposicao ao risco cambial, a empresa
mantém um programa de cobertura cambial, assegurado pela contratacdo de
instrumentos financeiros derivados, para um montante de 398.500.000 PLN,
equivalente a 100.000.000 Euros. Com o mesmo objectivo subjacente, a sociedade
contratou em Julho de 2004, trés non-deliverable forwards no valor total de 3.031
milhares de euros equivalente a 15 milhdes de PLN.

Estes instrumentos estdo registados nas demonstracdes financeiras ao valor de
mercado (M2M) a data de fecho de contas (ver nota 48 do Anexo as Demonstragdes
Financeiras).

3.2 DEMONSTRAGCAO DOS RESULTADOS

Os custos operacionais totalizaram 2.065 milhares de euros, dos quais se destacam
0s servigos de terceiros que ascenderam a 2.034 milhares de euros. Destes servigos
de terceiros, 1.952 milhares de euros estdao relacionados com o custo de
profissionais que se encontram deslocados em empresas do grupo na Poldnia.

Durante o exercicio, registou-se em prestacbes de servicos 2.035 milhares de
euros, relativas a redébito do custo dos profissionais deslocados na Poldnia.

Os encargos financeiros registaram o valor de 22.856 milhares de euros, sendo os
mais significativos como segue:

e Juros e diferencas cambiais desfavoraveis referentes a operagdo de
cobertura cambial acima referida, no valor de 13.773 milhares de euros.

e Juros e outros custos financeiros relativos aos empréstimos
obrigacionistas no valor de 4.173 milhares de euros;

e Juros e despesas decorrentes das emissdes de papel comercial no
montante de 2.833 milhares de euros;
No que respeita aos proveitos financeiros, estes ascenderam a 7.332 milhares de

euros que resultam fundamentalmente de:

- Juros obtidos no montante de 6.541 milhares de euros provenientes de
empréstimos concedidos a empresas participadas.

- Diferengas cambiais favoraveis relativas a conversao cambial dos empréstimos
e aplicagdes em PLN a data de fecho no montante de 461 milhares de euros.

4. DiVIDAS A SEGURANGCA SOCIAL

De acordo com as disposicdes do Art® 21° do DL n.° 411/91 de 17 de Outubro, a
sociedade ndo é devedora de quaisquer importdncias em mora perante o Estado,
nomeadamente & Seguranga Social.
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5. INFORMAGCAO SOBRE MATERIAS AMBIENTAIS

Ndo existem matérias ambientais relevantes que possam afectar o desempenho e a
posicao financeira da companhia, nem o seu futuro desenvolvimento.

6. PROPOSTA DE APLICAGCAO DE RESULTADOS

Foi apurado um prejuizo no exercicio no montante de (11.301.624,09) EUR, para o
qual o Conselho de Administragdo propde a seguinte aplicagdo:

Resultados transitados .................. (11.301.624,09) EUR

7. PERSPECTIVAS PARA 2005

Prevé-se que a empresa continue a desenvolver a sua actividade de gestdao de
participagdes sociais.

8. FACTOS RELEVANTES

Apds o termo do exercicio e até a presente data, ndo ocorreu qualquer facto
relevante para as actividades da empresa.

Lisboa, 28 de Fevereiro de 2005

O Conselho de Administragao,
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INFORMAGCAO SOBRE A PARTICIPACAO DOS MEMBROS DOS ORGAOS DE ADMINISTRAGAO E

DE FISCALIZAGAO NO CAPITAL DA EMPRESA

(De acordo com a disposi¢do no artigo 447° do Cddigo das Sociedades Comerciais)

Nenhum dos membros dos 6rgdaos de Administragdo e de Fiscalizagdo é titular quer de accGes quer de

obrigacdes da sociedade

LISTA DOS ACCIONISTAS QUE, EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004, ERAM TITULARES DE ACCOES
AO PORTADOR REPRESENTATIVAS DE, PELO MENOS, UM DECIMO, UM TERCO OU METADE DO

CAPITAL DA EMPRESA

(De acordo com o disposto no artigo 448° do Cddigo das Sociedades Comerciais)

AccOes detidas em

Imobiliarios, Lda

Accionistas 31.12.04 % Capital % Direitos Voto
Servicompra Consultores de o
Aprovisionamento, Lda 21.607.500 72,025% 72,025%
Jerénimo Martins, SGPS, S.A. 4.777.500 15,925% 15,925%
Hermes - Sociedade de
Investimentos Mobiliarios e 3.600.000 12,000% 12,000%
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Matriculada na Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa sob o n° 897
Capital social 150.000.000,00 EUR - NIPC 500 400 911

Rua Tierno Galvan, Torre 3, 99, Letra J

1099 - 008 LISBOA

BALANCOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004 E 2003

(Montantes expressos em milhares de Euros)

2004 2003
Activo Notas Activo bruto Amortlz_a(ioes € Activo liquido Activo liquido
provisdes
Imobilizado
Investimentos financeiros
Partes de capital em empresas do grupo 10 558.929 - 558.929 559.805
Empréstimos a empresas do grupo 10 79.832 - 79.832 159.534
Titulos e outras aplicagdes financeiras 10 44.496 77 44.419 334
683.257 77 683.180 719.673
Circulante
Dividas de terceiros - Médio e longo prazo
Empresas do grupo 16 50.000 - 50.000
Estado e outros entes publicos 48 7.800 - 7.800 7.800
57.800 - 57.800 7.800
Dividas de terceiros - Curto prazo
Clientes, c/c 16 514 - 514 823
Clientes de cobranga duvidosa 23 e 34 2.969 2.969 - -
Empresas do grupo 16 110.862 - 110.862 158.943
Empresas participadas e participantes 7 - 7 7
Estado e outros entes publicos 50 482 - 482 359
Outros devedores - - 90
114.834 2.969 111.865 160.222
Depésitos bancarios e caixa
Depb6sitos bancarios 23 23 25
23 23 25
Acréscimos e diferimentos
Acréscimos de proveitos 48 2.447 2.447 -
Custos diferidos 48 216 216 1.590
Impostos diferidos activos 6 26.633 26.633 24.446
29.296 29.296 26.036
Total de amortizagées
Total de provisdes 3.046
Total do activo 885.210 3.046 882.164 913.756

Para ser lido em conjunto com as notas as Demonstragdes Financeiras Individuais em anexo.
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Matriculada na Conservatdria do Registo Comercial de Lisboa sob o n® 897

Capital social 150.000.000,00 EUR - NIPC 500 400 911
Rua Tierno Galvan, Torre 3, 99, Letra ]
1099 - 008 LISBOA

BALANCOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004 E 2003

(Montantes expressos em milhares de Euros)

Capital Préprio e Passivo Notas 2004 2003
Capital préprio
Capital 36 150.000 150.000
Prestagdes suplementares 380.599 405.340
Reservas:

Reservas legais 5.405 4.248

Outras reservas 105.801 105.249
Resultados transitados - -21.437
Subtotal 641.805 643.400
Resultado liquido do exercicio -11.302 23.146
Dividendos antecipados
Total do capital préprio 40 630.503 666.546
Passivo
Dividas a terceiros - Médio e longo prazo
Dividas a instituicdes de crédito 49 98.449 138.410
Empréstimos por obrigagdes:
N&o convertiveis 49 50.000 99.760
148.449 238.170
Dividas a terceiros - Curto prazo
Empréstimos por obrigagbes:

N&o convertiveis 49 99.760 -
Dividas a instituicdes de crédito 49 - 7.793
Fornecedores, c/c 2 42
Empresas do grupo 16 56 154
Estado e outros entes publicos 50 22 105
Outros credores 16 224 151

100.064 8.245

Acréscimos e diferimentos
Acréscimos de custos 48 3.148 795
3.148 795
Total do passivo 251.661 247.210
Total do capital préprio e do passivo 882.164 913.756

Para ser lido em conjunto com as notas as Demonstragdes Financeiras Individuais em anexo.
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Matriculada na Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa sob o n® 897
Capital social 150.000.000,00 EUR - NIPC 500 400 911

Rua Tierno Galvan, Torre 3, 9°, Letra J

1099 - 008 LISBOA

DEMONSTRAGCAO DOS RESULTADOS POR NATUREZAS PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004 E 2003

(Montantes expressos em milhares de Euros)

Custos e perdas Notas 2004 2003 Proveitos e ganhos Notas 2004 2003

Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas Vendas:

Mercadorias - - Mercadorias - -
Matérias - - Produtos - -
Fornecimentos e servigos externos 2.034 1.287 Prestacdo de servigos 44 2.035 1.283
Custos com o pessoal: Variacdo de producgdo - -
Remuneracgées 21 24 Trabalhos para a propria empresa - -
Encargos sociais: Proveitos suplementares - -
Pensdes - - Subsidios a exploracéo - -
Outros 5 6 Outros proveitos e ganhos operacionais - -

Amortizagdes do imobilizado corpdreo e incorpdreo - - (B) Proveitos e ganhos operacionais 2.035 1.283

Provisdes - -

Impostos 5 41 Ganhos em empresas do grupo e associadas - -

Outros custos perdas operacionais - - Rendimentos de participagdes de capital 45 3 16.908

(A) Custos e perdas operacionais 2.065 1.358 Rendimentos de titulos negociaveis e de outras aplicacbes
financeiras:

Perdas em empresas do grupo e associadas - - Relativos a empresas do grupo - -

Amortizagdes e provisdes de aplicagdes e investimentos Outros 45 158 -

financeiros 45 7 7 Outros juros e proveitos similares:

Juros e custos similares: Relativos a empresas do grupo 45 6.541 2.727
Relativos a empresas do grupo 45 351 2.129 Outros 45 630 12.231
Outros 45 22.498 15.111 (D) Proveitos e ganhos correntes 9.367 33.149

(C) Custos e perdas correntes 24.921 18.605
Proveitos e ganhos extraordinarios 46 71 114
Custos e perdas extraordinarios 46 92 3.623
(E) Custos e perdas do exercicio 25.013 22.228
Impostos sobre o rendimento do exercicio 6 -2.086 -8.134
Impostos diferidos 6 -2.187 -3.977
(G) Custos totais 20.740 10.117
Resultado liquido do exercicio -11.302 23.146
9.438 33.263 (F) Proveitos totais 9.438 33.263
Resultados operacionais (B) - (A) = -30 -75
Resultados financeiros (D-B) - (C-A) = -15.524 14.619
Resultados correntes (D) - (C) = -15.554 14.544
Resultados antes de impostos (F) - (E) = -15.575 11.035
Resultado liquido do exercicio (F) - (G) = -11.302 23.146

Para ser lido em conjunto com as notas as Demonstragdes Financeiras Individuais em anexo.



Recheio SGPS, S.A.

Matriculada na Conservatdria do Registo Comercial de Lisboa sob o n° 897
Capital social 150.000.000,00 EUR - NIPC 500 400 911

Rua Tierno Galvan, Torre 3, 99, Letra ]
1099 - 008 LISBOA

DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS POR FUNGOES PARA OS EXERCICIOS

FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004 E 2003

(Montantes em milhares de Euros)

Vendas e prestacdes de servigos

Custo das vendas e das prestacdes de servigos

Resultados brutos

Outros proveitos e ganhos operacionais
Custos de distribuicao

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 / ndo frequentes

Resultados Correntes

Impostos sobre os resultados correntes

Resultados correntes apds impostos

Resultados extraordinarios

Resultados liquidos

Resultados por acgdo (euros)

Para ser lido em conjunto com as notas as Demonstragdes Financeiras Individuais em anexo.

Notas 2004 2003
2.035 1.283
-1.975 -1.241
60 42
48 3 9
-109 -56
48 -20 -110
-66 -115
48 -5.352 -14.209
48 2 13.405
48 241 1
48 -10.395 11.955
-15.570 11.037
48 4.268 12.109
-11.302 23.146
-11.302 23.146
-0,38 0,77



Matriculada na Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa sob o n° 897
Capital social 150,000,000,00 EUR. NIPC 500 400 911

R. Tierno Galvan, Torre 3, 99, Letra J
1099 - 008 LISBOA

DEMONSTRAGOES DOS FLUXOS DE CAIXA DOS EXERCICIOS
FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004 E 2003

(Montantes expressos em milhares de Euros)

Informacdo Financeira Suplementar
Método Directo

Actividades operacionais

Recebimentos de clientes
Pagamentos a Fornecedores
Pagamentos ao pessoal

Fluxo gerado pelas operacoes

Pagamentos/recebimentos imposto s/rendimento
Outros pag./rec. relativos a actividade operacional
Fluxo gerado antes das rubricas extraordinarias

Rec. relacionados com rubricas extraordinarias
Pagamentos relacionados com rubricas extraordinarias
Fluxo de actividades operacionais (1)

Actividades de Investimento

Recebimentos provenientes de :
Investimentos Financeiros
Empréstimos concedidos a participadas
Juros e proveitos similares

Dividendos

Pagamentos respeitantes a :
Investimentos Financeiros

Empréstimos concedidos a participadas
Imobilizagdes Corporeas

Fluxo de actividades de investimento (2)

Actividades de financiamento

Recebimentos provenientes de :
Empréstimos obtidos

Aumentos de capital e prémios de emissdo
Prestagdes suplementares de capital

Juros e proveitos similares

Pagamentos respeitantes a :

Empréstimos obtidos

Reducdo de capital e prestagdes suplementares
Juros e custos similares

Dividendos

Fluxo actividades de financiamento (3)
Variagao de caixa e seus equivalentes (4)
Caixa e seus equivalentes - inicio do periodo
Caixa e seus equivalentes - Fim do periodo

Para ser lido em conjunto com as notas as Demonstragdes Financeiras Individuais em anexo.

Nota: Na coluna relativa ao exercicio de 2003, foi efectuada uma reclassificagdo entre pagamentos a fornecedores e outros pagamentos relativo

a actividade operacional, no montante de 1,287 milhares de euros.

10

Notas 2004 2003
2.347 833
(2.007) (1.295)
(25) (31)
315 (493)
8.174 (248)
(166) (129)
8.323 (870)
17 (1.294)
(25) (12)
8.315 (2.177)
80.579 187.298
41.613 0
6.018 2.299
3 128.213 16.907 206.504
(43.902) 0
(50.000) (117.891)
- (93.902) - (117.891)
34.311 88.613
49 148.742 0
- 0
- 51.326
245 148.987 307 51.633
49 (157.792) (121.423)
40 (24.741) 0
(9.082) (16.632)
- (191.615) - (138.055)
(42.628) (86.422)
(2) 15
25 10
23 25



RECHEIO, SGPS, SA

ANEXO A DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA PARA OS EXERCICIOS
FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004 E 2003

Os valores indicados sdo expressos, salvo indicacdo em contrario, em milhares de Euros.

As notas ndo incluidas neste anexo, ndo sao aplicaveis ou significativas para a
compreensdo da Demonstracdo dos Fluxos de Caixa.

2. Discriminacao dos componentes de caixa e seus equivalentes

Rubricas 2004 2003

Numerario
Depositos bancarios imediatamente 23 25
mobilizaveis

Dividas a instituicbes de crédito
Equivalentes a caixa

Caixa e seus equivalentes 23 25
Outras disponibilidades
Disponibilidades constantes do balanco 23 25

3. Divulgacao de informacdes respeitantes a actividades financeiras nao
monetarias

O montante dos créditos bancarios ndo sacados em 31/12/04 é de 111.698 milhares de
euros.

11



RECHEIO, SGPS, SA

ANEXO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS PARA OS EXERCICIOS FINDOS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004 E 2003

0 - Introducao

Recheio, SGPS, S.A., tem por objecto a gestao de participacdes sociais em empresas na
area da distribuicdo em Portugal e na Poldnia, tem a sua sede na Rua Tierno Galvan,
Torre 3, 99, Letra J - 1099-008 Lisboa, n.° de identificacdo de pessoa colectiva 500 400
911, com o capital social de 150.000.000,00 euros e estd matriculada na Conservatéria do
Registo Comercial de Lisboa, sob o n.° 897.

A Sociedade emitiu em Agosto e Setembro de 1998, respectivamente, 30 milhdes de
Obrigagbes ao valor nominal de 1000%, que apds conversao para O euro, passaram a
14.963.936.912 obrigagdes com valor nominal de 0,01 euro, divididas em duas séries,
sendo que a segunda serie foi reembolsada em 2003. A 12 série composta por
9.975.957.940 obrigagGes com valor nominal de 0,01 céntimos tem maturidade em Agosto
de 2005;

A emissdo obrigacionista - Obrigacdes Recheio/98 (12 e 22 série) foi admitida a cotagdo em
14 de Abril de 2000 no segundo Mercado - Sistema de Negociacdo por Chamada.

Em Fevereiro de 2004, a Sociedade emitiu 1 milhdo de obrigacdes com valor nominal de 50
euros, totalizando 50 milhdes de euros. Trata-se de uma emissao a 5 anos com maturidade
em 9 de Fevereiro de 2009 e a taxa de juro é variavél.

Os valores indicados sdo expressos, salvo indicagdo em contrario, em milhares de euros,
respeitando a numeracdo estabelecida no Plano Oficial de Contabilidade (POC).

As notas ndo incluidas neste anexo ndo sdo aplicaveis ou significativas para a compreensao
das demonstracdes financeiras.

1 - Principios contabilisticos

As demonstracGes financeiras foram preparadas segundo a convengao do custo histérico, e
na base da continuidade das operagdoes da Empresa, em conformidade com os principios
contabilisticos fundamentais da prudéncia, consisténcia, substancia sobre a forma,
materialidade e especializagdo dos exercicios.

Na valorizacdo dos investimentos em partes de capital em empresas filiais e associadas,
optamos por utilizar o método do custo. Em nosso entender, o reconhecimento dos
investimentos ao custo de aquisicdo reduzido de qualquer provisdo necessaria para perdas
permanentes de valor, representa o valor minimo de mercado que as mesmas podem
consubstanciar, em contraponto com a relevagdo do valor contabilistico dos bens intrinsecos
aos mesmos, que é finalidade das demonstracdes financeiras consolidadas.

Caso tivesse sido aplicado o Método de Equivaléncia Patrimonial conforme previsto na
Directriz contabilistica 9/93, os efeitos nas demonstracdes financeiras, tendo em conta que a
Sociedade apresentas contas consolidadas de acordo com os principios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal derrogados para ficarem em conformidade com as normas
internacionais de contabilidade, seriam os que se apresentam no quadro abaixo:

12



RECHEIO, SGPS, SA

ANEXO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS PARA OS EXERCICIOS FINDOS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004 E 2003

Rubricas Capital Reservas, Prest. Resultados Total do Capital
Suplementares Liquidos Préprio
e

Res.Transitados
Valorizacao pelo método do custo de 150.000 491.805 -11.302 630.503
aquisicao
Mais valias internas realizadas -214.692 -214.692
Amortizacao do Goodwill -84.418 -84.418
Outros resultados gerados pelas operagdes -211.728 42.946 -168.782
Rendimentos de Part. Capital obtidos no -2 -2
exercicio
Valorizagdo pelo método de 150.000 -19.033 31.642 162.609
equivaléncia patrimonial

2 - Comparabilidade do balanco e das demonstracoes dos resultados

Nos mapas de balanco e das demonstracées dos resultados, os valores do exercicio sdo
comparaveis com os do exercicio anterior.

3 - Critérios valorimétricos e contabilisticos

3.1 Investimentos financeiros

As participacOes financeiras estao registadas ao custo de aquisicao. Vide nota n.° 1.

O imovel registado na rubrica de investimentos financeiros, tem vindo a ser amortizado,
utilizando a taxa definida no Decreto Regulamentar n® 2/90, de 12 de Janeiro, por forma a
amortizar o bem no fim de periodo minimo de vida Uutil esperado. As amortizagdes sao

calculadas pelo método das quotas constantes e numa base duodecimal.

Investimentos em Imdveis Taxa anual (%)

e Edificios e outras construgoes 2%
3.2 Dividas de terceiros

Os créditos sobre terceiros sdao registados ao seu valor nominal corrigido quando apropriado,
para o seu valor liquido de realizacao através de uma adequada provisao.

13



RECHEIO, SGPS, SA

ANEXO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS PARA OS EXERCICIOS FINDOS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004 E 2003

3.3 Acréscimos e diferimentos

Encontram-se relevados na rubrica de custos diferidos, custos incorridos com a emissdo do
empréstimo obrigacionista de 1998 - 12 série, diferidos por 7 anos que consiste no prazo de
emissao do referido empréstimo.

Encontram-se igualmente relevados nesta rubrica juros e despesas periddicas pagas
antecipadamente relativos ao programa de papel comercial que se encontram a ser diferidos
pelo prazo a que respeitam.

3.4 Reconhecimento do rédito
PrestacOes de servigos

Os proveitos associados com as prestacoes de servicos sdao reconhecidos em resultados com
referéncia a fase de acabamento da transacgdo a data de balanco.

Custos financeiros liquidos

Os custos financeiros liquidos representam juros de empréstimos obtidos, juros de
investimentos efectuados, dividendos, ganhos e perdas cambiais, ganhos e perdas
potenciais com instrumentos financeiros e custos e proveitos com operagbes de
financiamento.

Os custos financeiros liquidos sdo reconhecidos em resultados numa base de acréscimo
durante o periodo a que dizem respeito. Os dividendos sdo reconhecidos como proveitos
quando declarados.

3.5 Derivados

Na gestdo dos seus riscos financeiros, o Recheio utiliza derivados com o objectivo de
cobertura desses riscos.

Os derivados contratados pelo Recheio correspondem a instrumentos eficazes na cobertura
econdmica de riscos e sao registados no balanco pelo seu justo valor, sendo que as
variagdes sao reconhecidas em resultados financeiros.

Sempre que disponivel, o justo valor dos derivados, é estimado com base em precos de
mercado. Na auséncia de precos de mercado, o justo valor dos derivados é estimado através
de modelos de desconto de fluxos de caixa e modelos de valorizacdao de opcoes,
considerando pressupostos geralmente utilizados no mercado.
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4 - Cambios utilizados

As cotacbes cambiais utilizadas para conversdao em moeda portuguesa das contas incluidas
no Balanco e na Demonstracao de Resultados a data de 31 de Dezembro, originariamente
moeda estrangeira foram as seguintes:

EUR/PLN 4,0845

5 - Vantagens Fiscais

O Recheio SGPS, optou pelo regime especial de tributacdo dos Grupos de Sociedades sendo
o Grupo composto no exercicio de 2004, como se segue:

Recheio SGPS, SA.

Recheio Cash & Carry, SA.

Larantigo- Sociedade de Construcdes, SA.
Imocash - Imobilidria de Distribuigdo, SA.

Durante o exercicio de 2004, a sociedade Noredis - Sociedade de Representacbes e
Distribuicdo do Norte, SA., saiu do Grupo em virtude de ter sido liquidada.

6 — Afectacao de impostos futuros

A empresa encontra-se sujeita a imposto sobre o rendimento em sede de Imposto sobre o
Rendimento das Pessoas Colectivas (IRC), a taxa de 25%, que é incrementada em 10% pela
aplicacao da derrama, resultando numa taxa agregada de 27,5% (em 2003:33%).

O Imposto sobre o Rendimento (IRC) contabilizado como custo do exercicio, encontra-se
corrigido pelo efeito da contabilizacdo dos impostos diferidos, de acordo com a Directriz
Contabilistica n.° 28.

Foram reconhecidos impostos diferidos, relativamente as diferencas entre as bases fiscais e
contabilisticas dos activos e dos passivos da empresa. Desta forma, estdo reconhecidos nas
demonstracdes financeiras impostos diferidos activos no montante liquido de 26.633
milhares de euros.

Os impostos diferidos activos dizem respeito a prejuizos fiscais de exercicios anteriores,
custos que sO serdo aceites aquando do seu pagamento, deduzidos de ganhos registados
com a valorizagao de produtos financeiros derivados. O reconhecimento destes impostos
diferidos activos assenta em projeccdes elaboradas de acordo com o regime especial de
tributacdo dos Grupos de Sociedades, que demonstra que serao realizados pelo Grupo lucros
fiscais futuros que asseguram a sua recuperabilidade.
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Movimento das diferencas temporarias

Saldo inicial No Resultado Em Reservas Saldo Final
01-01-2004 do Exercicio e Res. Transit. 31-12-2004

Total de Impostos Diferidos Passivos

Prejuizos fiscais 27.544 -1.019 26.525
Produtos financeiros derivados -3.098 3.206 108
Total de Impostos Diferidos Activos 24.446 2.187 26.633
Efeito Liquido de Impostos Diferidos 24.446 2.187 26.633

Detalhe de Impostos Diferidos

2004 2003
Impostos diferidos activos
Saldo de Abertura 24.446 20.469
Reversdo de diferencas temporarias
Aumento de diferengas temporarias 3.206 7.389
Reducdo de taxa de imposto -3.412
Utilizagdo de prejuizos fiscais -1.019
Saldo Final 26.633 24.446
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Decomposicao da Rubrica de Imposto Corrente

2004 2003
I - Imposto do Exercicio 2.086 8.134
II - Gastos (proveitos) de impostos do exercicio reconhecidos neste
exercicio e anteriormente reconhecidos como impostos diferidos
proveniente de:
Impostos diferidos com origem em diferengas temporarias
Impostos diferidos pela reverséo de diferengas temporarias -1.019
Redugdo de taxa de Imposto -3.412
-1.019 -3.412
III - Gastos (proveitos) de impostos ndo reconhecidos anteriormente como
impostos diferidos:
Impostos diferidos com origem em diferencas temporarias 3.206 -3.098
Reporte de prejuizos 10.487
3.206 7.389
IV - Imposto Diferido (II+1III) 2.187 3.977
V - Imposto Corrente (I+IV) 4.273 12.111
Reconciliagdao da taxa efectiva de imposto
2004 2003
Resultado antes de imposto (RAI) -15.575 11.035
Imposto a taxa de 27,5%(em 2003:33%) 4.283 -3.642
Custos ndo dedutiveis -15 -57
Resultado ndo sujeito a imposto e ndo recuperaveis 1 5.579
Impostos diferidos ndo reconhecidos em exercicios anteriores 4 10.648
Redugdo de taxa de imposto sobre swaps 620
Redugdo de imp. diferidos por redugao de taxa de imposto -3.412
Utilizagdo de prejuizos fiscais de exercicios anteriores 3.016
Tributagdo de resultados internos suspensos -641
Imposto do ano 4.273 12.111
Taxa média efectiva de imposto 27,44% -109,75%
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10 - Activo imobilizado

Movimentos ocorridos nas rubricas do activo imobilizado constantes do balanco e nas
respectivas amortizacdes e provisdes, de acordo com os seguintes quadros discriminativos:

Activo Bruto

Transferéncias

Rubricas Saldo inicial Aumentos Alienagbes e abates Saldo final

Investimentos financeiros

Partes de capital em empresas do grupo 559.805 876 558.929
Empréstimos a empresas do grupo 159.534 79.702 79.832
Titulos e outras aplicagBes financeiras 404 44.094 2 44.496

719.743 44.094 80.580 683.257

Os aumentos verificados na rubrica de Titulos e outras aplicagdes financeiras respeitam a
subscricao de obrigagbes emitidas pela Sociedade Mont Blanc Holdings Limited no montante
de 180.000.000 PLN (moeda polaca) que convertidos a taxa de cambio em vigor a data de
balanco ascendiam a 44.069 milhares de euros. As obrigacbes tém maturidade em 23 de
Dezembro de 2007 e vencem juros a taxa varavel em PLN.

AmortizacOes e provisdes acumuladas

Rubricas Saldo inicial Aumentos Regularizagdes Saldo final

Investimentos financeiros
Titulos e outras aplicag@es financeiras 70 7 77
70 7 77

O investimento em imdveis, no montante de 373 milhares de euros, dos quais 22 respeitam
ao terreno e 351 respeitam ao edificio que tem vindo a ser amortizado, conforme referido na
nota 3.
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16 - Empresas do Grupo e Associadas

Em 31 de Dezembro de 2004, a sociedade detinha as seguintes participacdes em empresas

do grupo e associadas:

% Prestagbes Capital
Firma Sede Participacdo acessorias Activo Proprio Resultado

EMPRESAS DO GRUPO:

Recheio Cash & Carry,S.A. Lisboa 99,66% 79.832 289.839 12.084 5.855
Imocash-Imob. de Distrib. S.A. Lisboa 1,00% 53.824 4.753 1.256
Larantigo,-Soc. Construc.,S.A. Lisboa 3,00% 5.361 5.290 -80
PSQ-Soc.Invest.Mob.Imobil.,Lda Funchal 89,00% 23.798 23.716 15.987
Funchalgest-Soc.Gest.Part.Soc,S.A. Funchal 45,00% 37.743 12.366 2.689
Lidinvest-Gest&do de Imdveis S.A. Funchal 1,40% 18.168 156 96
Belegginsmaatschappij Tand B.V. Holanda 100,00% 376.552 376.408 -7
Tip Marken Disc.Handesgesellschaft GmbH ! Alemanha 100,00% 35.009 34.919 -15
OUTRAS EMPRESAS:

Dispar, SGPS, SA Lisboa 7,14% a) a) a)
Mercado Abastecedor do Porto, S.Al Porto 0,32% 12.046 6.410 331

a) ndo disponiveis

1 Os valores apresentados referem-se ao exercicio de 2003.
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Em 31 de Dezembro de 2004 os principais saldos com empresas do grupo sdo os seguintes:

Contas a receber Contas a pagar

Empréstimos Juros a de accionistas a accionistas Clientes Outros
Firma concedidos receber e emp. grupo e emp. grupo credores
Jerénimo Martins, SGPS, SA 24 224
Recheio Cash & Carry,S.A. 133.505 305 1.693
Imocash-Imob. de Distrib. S.A. 477
Larantigo,-Soc. Construc.,S.A. 32
Funchalgest-Soc.Gest.Part.Soc,S.A. 24.728 61
PSQ - Soc. Invest. Mob. e Imob., LDA 77 3
Jeronimo Martins Dystrybucja Sp. z o.0. 450
Tip Marken Disc.Handesgesellschaft GmbH 77
158.233 305 2.324 56 514 224
~ 160.862

Os empréstimos concedidos pela empresa a sua participada Recheio Cash & Carry revestem
a forma de suprimentos (100.000 milhares de euros) e a forma de operagdes de tesouraria
(33.505 milhares de euros). Os empréstimos concedidos a participada Funchalgest revestem
a forma de operagOes de tesouraria. Todos estes empréstimos vencem juros a taxas normais
de mercado.

23 - Dividas de cobranca duvidosa

Os Créditos de Cobranca Duvidosa totalizam 2.969 milhares de euros, reportando-se a
transacgbes com Clientes e Outros Devedores, estando totalmente provisionados.

A origem dos créditos de cobranca duvidosa resulta da empresa ter desenvolvido até
Dezembro de 1997, a actividade de distribuicdo por grosso. Nesta data, a empresa
trespassou toda a actividade de distribuicdao para a empresa Recheio Cash & Carry e em
Julho de 1998 alterou o seu objecto social para Sociedade Gestora de Participagdes Sociais.
32 - Garantias prestadas

No final do exercicio existe uma garantia bancaria prestada a favor da Direccdo Geral dos
Impostos - D.G.I., no montante de 2.262 milhares de euros.

34 - Movimentos das provisdes

Rubricas Saldo inicial Aumento Redugao Saldo final

Provisbes para cobrangas duvidosas 3.022 53 2.969
Provisbes para riscos e encargos

Provisdes para investimentos financeiros

3.022 53 2.969
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36 - Capital - quotas e valor nominal
O capital social da empresa encontra-se representado por 30.000.000 acgGes de uma Unica

categoria, com valor nominal de 5 euros cada, totalizando 150.000.000 euros.

37 - Participacdoes no capital subscrito por entidades colectivas com pelo menos
20% do capital

Participacdo no Direitos de voto

Accionista capital % %

Servicompra-Cons.Aprov.,Lda 72,025% 72,025%

40 - Movimentos dos capitais proprios

Rubricas Saldo inicial Aumentos Diminuigoes Saldo final
Capital 150.000 150.000
Prestacdes suplementares 405.340 24.741 380.599
Reservas:
Reservas legais 4.248 1.157 5.405
Reservas livres 105.249 552 105.801
Resultados transitados -21.437 21.437
Resultado liquido do exercicio 23.146 -11.302 23.146 -11.302
666.546 11.844 47.887 630.503

A aplicacao de resultados de 2003 contemplou o reforco da reserva legal em 1.157 milhares
de euros e a transferéncia de 552 milhares de euros para reservas livres, sendo os
remanescentes 21.437 milhares de euros utilizados para cobrir resultados transitados
negativos no mesmo montante.

As prestacbes suplementares de capital ndo vencem juros e nos termos da legislagao
aplicavel, o seu reembolso sé pode ser efectuado quando, apds o seu pagamento, os capitais
préprios sejam superiores a soma do capital e da reserva legal.

No que diz respeito as reservas legais, a legislacdo comercial estabelece que, pelo menos,
5% do resultado liquido anual deve ser destinado ao reforco da reserva legal até que esta
represente pelo menos 20% do capital. Esta reserva ndo é distribuivel a ndo ser em caso de
liguidagdo da empresa, podendo ser utilizada para cobrir prejuizos depois de esgotadas as
outras reservas, ou incorporada no capital.
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44 - Reparticao das vendas e prestacoes de servicos

ACTIVIDADE: Prestacao de servigos especializados Valor

Mercado Interno

Mercado Externo:

Paises da UE 2.035
Paises fora da UE 0
Total 2.035

Os servigos foram prestados a uma participada localizada na Polénia cuja adesdo a UE foi
concretizada em 2004. Desta forma considerou-se a totalidade dos servicos prestados a
paises da UE.

45 - Demonstracao dos resultados financeiros

Custos e perdas 2004 2003 Proveitos e Ganhos 2004 2003
Juros suportados 8.926 13.669 Jurosobtidos 6.717 2.732
Amortizagdes de investimentos em iméveis 7 7 Rendimentos de participagdes de capital 3 16.907
Diferengas de cambio desfavoraveis 10.550 270 Diferengas de cambio favoraveis 462 11.924
Outros custos e perdas financeiros 3.373 3.300 Outros proveitos e ganhos financeiros 150 302
Resultados financeiros -15.524 14.619
7.332 31865 7.332 31865

46 - Demonstracdo dos resultados extraordinarios

Custos e perdas 2004 2003 Proveitos e Ganhos 2004 2003
Dividas incobraveis 52 107 Redugdes de amortizagGes e provisGes 54 114
Perdas em imobilizagdes 3.502 Outros proveitos e ganhos extraordinarios 17
Correcgbes relativas a exercicios anteriores 1
Outros custos e perdas extraordinarios 40 13
Resultados extraordinarios -21 -3.509
71 114 71 114
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47 - Informacgoes exigidas por diplomas legais
A informacgao exigida ao abrigo do n© 4 do art.© 52 do D.L. n°® 495/88 de 30 de Dezembro,
com redaccao dada pelos D.L. n® 318/94 de 24 de Dezembro e n© 378/98 de 27 de
Novembro, encontra-se mencionada na nota 16.
48 - Outras informacgoes

a) Acréscimos e diferimentos

Decomposicao dos saldos evidenciados no balanco em 31 de Dezembro de 2004:

Acréscimos de proveitos

Juros a receber 825
Avaliagcdo de derivados 1.622
2.447

Custos diferidos

Despesas antecipadas do Programa de papel comercial 64
Juros antecipados do Programa de papel comercial 111
Garantias Bancaéarias 1
Custos com emissdo do emp. obrigacionista Recheio/98 40

216

Acréscimos de custos
Rendas a liquidar

Avaliagcdo de derivados 1.523
Juros a liquidar 1.584
Outros acréscimos de custos 41

3.148

b) Reconciliacao entre a D.R. por Naturezas e D.R. por Fungoes
A demonstragdo de Resultados por Funcdes (DRF) foi elaborada tendo em consideragdao o
disposto na Directriz Contabilistica n.° 20, havendo sido apuradas as seguintes diferencas
(DIF) relativamente a Demonstracdo de Resultados por Naturezas (DRN):

b1l) Resultado operacional

DRN DRF DIF

-30 -66 36
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O resultado operacional na D.R. por Fungdes inclui:

- em “Custo das vendas e das Prestacdes de Servicos”: 25 milhares de euros relativos a
custos suportados com prestadores de servicos contratados e deslocados na Poldnia,
registados em custos extraordinarios na D.R. por Naturezas;

- em “Outros Proveitos e Ganhos Operacionais”: 2 milhares de euros relativos a recuperacao
de dividas de terceiros, consideradas como proveitos extraordinarios na D.R. por Naturezas;
- em "“Outros Proveitos e Ganhos Operacionais”: 2 milhares de euros relativo a juros de
dividas de terceiros em mora, considerados como proveito financeiro na D.R. por Naturezas;
- em “Outros Custos e Perdas Operacionais”: 14 milhares de euros relativos a custos com
garantias bancarias relacionadas com contencioso com a Administracao Fiscal, consideradas
como custo financeiro na D.R. por Naturezas; 8 milhares de euros relativos a despesas
bancarias correntes e diferencas de cédmbio comerciais, ndo ligadas a financiamentos,
consideradas resultados financeiros na D.R. por Naturezas; 7 milhares de euros relativos a
correccoes do exercicio anterior, consideradas como proveitos extraordinarios na D.R. por
Naturezas.

b2) Resultado corrente
DRN DRF DIF
-15.554 -15.570 16
O resultado corrente na D.R. por Fungdes inclui:

- em “Custo das vendas e das Prestacdoes de Servicos”: 25 milhares de euros relativos a
custos suportados com trabalhadores deslocados na Poldnia, considerados como custos
extraordinarios na D.R. por Naturezas;

- em “Outros Proveitos e Ganhos Operacionais”: 2 milhares de euros relativos a recuperacao
de dividas de terceiros, consideradas como proveitos extraordinarios na D.R. por Naturezas;

- 7 milhares de euros relativos a correccdes do exercicio anterior, consideradas como
proveitos extraordinarios na D.R. por Naturezas.

b3) Impostos

O imposto na DRF inclui 5 milhares de euros relativos a insuficiéncia de estimativa relativa
ao exercicio anterior, sendo que na DR esta registado em custos extraordinarios.

c) Encontra-se reflectido nas demonstragdes financeiras na rubrica de dividas de
terceiros - médio longo prazo, o montante de 7.800 milhares de euros, relativo ao
pagamento de liquidacdes adicionais de imposto emitidas pela administracdo tributaria. Em
2003 foi liquidado o montante de 120 milhares de euros e em 2002 o montante de 7.680
milhares de euros, na sequéncia do processo de regularizagdo excepcional de dividas fiscais.

Nao obstante o desembolso efectuado, e com o apoio dos seus consultores fiscais e
conselheiros juridicos, a Administracdo da Companhia entende que lhe assiste inteira razdo e
mantém as reclamagdes que apresentou contra essas liquidagdes, ndo prescindindo do seu
legitimo direito de contestacdo das mesmas e expectativa de recuperacédo integral.
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Neste contexto, foi ja solicitado o reembolso da totalidade das importdncias pagas, bem
como dos juros indemnizatérios a taxa legal, pelo periodo decorrido entre a data do seu
pagamento e da sua efectiva restituicdo.

Seguindo o principio da prudéncia, a companhia ndo estd a reconhecer o valor dos juros
indemnizatoérios sobre este crédito.

d) Contingéncias

d1) A Administracao Fiscal reclama da Recheio, SGPS, SA o montante de M EUR
2.244 relativo a liquidacGes oficiosas de IVA, que tém como fundamento a utilizagdo do
método de deducdo do IVA de afectacdo real. A Administracdo da Recheio, com o apoio dos
seus consultores fiscais, considera que lhe assiste inteira razdo nesta matéria, tendo ja
contestado as liquidagGes, pelo que ndo foram constituidas quaisquer provisoes.

d2) A Administracao Fiscal informou a Recheio, SGPS, SA, que deveria de proceder a
requalificacdo fiscal de dividendos recebidos, no montante total de M EUR 65.825, de uma
sua participada na Zona Franca da Madeira, durante os exercicios de 2000 a 2002, que, na
opinido daquela entidade, deveriam ser sujeitos a tributacdo em sede de IRC, ao contrario
dos dividendos, que estdo isentos. A Administracdo da Recheio, com o apoio dos seus
consultores fiscais e juridicos, considera ndo existir qualquer validade e fundamento no
relatério da Administracdo Fiscal, pelo que ira utilizar todos os meios de defesa de que
dispOe para contrariar as decorréncias deste. Atendendo aos prejuizos acumulados no Grupo
Fiscal que a Recheio integra (cerca de 117 milhdes de euros), a correcgdo que possa ser
efectuada pela DGCI ndo se consubstanciara em qualquer pagamento por parte da Recheio,
SGPS, SA. Convicta de que lhe assiste inteira razao nesta matéria, a sociedade nao ira
proceder a qualquer alteragdo nas suas Demonstracdes Financeiras.

e) Valorizagao de instrumentos financeiros derivados
Risco de taxa de cambio
Conforme referido no Relatério de Gestdo, a empresa possui um programa de cobertura
cambial, para um montante de 398.500.000 PLN, equivalente a 100.000.000 Euros que se
traduziu na contratacdo em 2002, de dois cross currency swaps.
Adicionalmente, a sociedade contratou durante o exercicio 3 non-deliverable forwards no
valor total de 3.031 milhares de euros, também com o mesmo objectivo, equivalentes a 15
milhdes de PLN.
Risco de taxa de juro
A gestdo de risco de taxa de juro é feita com recurso a instrumentos derivados, tais como,
swaps e opgdes. Tratam-se de ferramentas eficientes para cobrir ou anular variagbes

negativas nos cash flows associados ao servigo da divida.

As variacdes no justo valor dos instrumentos actualmente em carteira sdo registados em
resultados na medida em que nao qualificam para efeitos de contabilidade de cobertura.

A sociedade Recheio contratou dois Interest rate swaps com o objectivo de cobertura de
risco de taxa de juro do novo empréstimo obrigaccionista contratado em Fevereiro de 2004.
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Todos estes instrumentos estdo registados nas demonstracdes financeiras ao seu valor de mercado
(M2M). O impacto esta reflectido nas demonstragoes financeiras como se segue:

Balanco - Passivo - Médio e Longo Prazo 31-Dez-04 31-Dez-03

Dividas a instituicGes de crédito (valor a receber) - (11.590)

Balanco - Passivo - Curto Prazo

Acréscimos de custos 2.181 323

Balanco - Activo - Curto Prazo

Acréscimos de proveitos 1.622 -

Demonstracdo de Resultados - Custos

Juros suportados 3.632 2.600
Outros custos financeiros - avaliagao derivados 945
Diferengas de cambio desfavoraveis 10.545 269

Demonstracao de Resultados - Proveitos
Outros Proveitos e ganhos financeiros
Diferengas de cambio favoraveis 150 11.924

49 - Dividas a Instituicées de Crédito, Obrigacionistas e Empresas do grupo

2004 2003

Programa de Papel Comercial 98.449 150.000
Empréstimo Obrigacionista Recheio/98 - 12 série 99.760 99.760
Empréstimo Obrigacionista Recheio/04 50.000
Descobertos bancarios - 7.793
Valorizacdo de instrumentos financeiros derivados - -11.590
Empréstimos obtidos de empresas do grupo

248.209 245.963

Em 31 de Dezembro de 2004, as dividas a instituicbes de crédito e obrigacionistas tinham a
seguinte composicao:
Médio e Longo

Rubricas Curto Prazo Prazo Vencimento
Empréstimo Obrigacionista "Recheio/98-12 série" 99.760 2005
Empréstimo Obrigacionista "Recheio/04" 50.000 2009
Programa de Papel Comercial - EUR 25.000 2008
Programa de Papel Comercial - PLN (moeda polaca) 73.449 2009
99.760 148.449

As dividas acima referidas vencem juros a taxas normais de mercado.
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50 - Estado e Outros Entes Publicos

Em 31 de Dezembro de 2004, os saldos com o Estado e outros entes publicos tinham a
seguinte composicao:

Saldos devedores

Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Colectivas (IRC) 112
Pagamento especial por conta 164
Imposto sobre o Valor Acrescentado (IVA) 101
Outros impostos 105

482

Saldos credores

Retencgles efectuadas a terceiros 21
Outros impostos 1
22

Adicionalmente, encontra-se registado em médio e longo prazo, na conta de “Estado e
Outros Entes Publicos”, o montante de 7.800 milhares de euros, que se espera vir a receber
a médio prazo (ver nota 48c).

51 - Informacgdo sobre Matérias Ambientais

Tal como referido no relatério de gestdo, ndo existem matérias ambientais relevantes que
possam afectar o desempenho e a posicao financeira da companhia, ndo sendo do
conhecimento da empresa a existéncia de qualquer contingéncia de natureza ambiental,
assim como nao foram reconhecidos nas demonstracdes financeiras quaisquer custos ou
investimentos relevantes de caracter ambiental.

27
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Certificagao Legal das Contas e Relatério de Auditoria
sobre a Informagao Financeira Individual

Introducao

1 Nos termos da legislagédo aplicavel, apresentamos a Certificagdo Legal das Contas e
Relatério de Auditoria sobre a informagao financeira contida no Relatdrio de gestdo e nas
demonstragcbes financeiras anexas da Recheio, SGPS, SA., as quais compreendem o
Balango em 31 de Dezembro de 2004, (que evidencia um total de 882.164 milhares de
euros e um total de capital préprio de 630.503 milhares de euros, incluindo um resultado
liquido negativo de 11.302 milhares de euros), as Demonstracdes dos resultados, por
naturezas e por fungdes, e a Demonstragédo dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela
data, e o correspondente Anexo.

Responsabilidades

2 E da responsabilidade do Conselho de Administragéo da Empresa (i) a preparagédo do
Relatério de gestdo e de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posicao financeira da Empresa, o resultado das suas operacgées e os fluxos de
caixa; (ii) que a informagéo financeira histérica seja preparada de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal e que seja completa, verdadeira, actual,
clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobiliarios; (iii) a adopgao
de politicas e critérios contabilisticos adequados; (iv) a manutengdo de um sistema de
controlo interno apropriado; e (v) a divulgacdo de qualquer facto relevante que tenha
influenciado a sua actividade, posigao financeira ou resultados.

3 A nossa responsabilidade consiste em verificar a informagao financeira contida nos
documentos de prestagcédo de contas acima referidos, designadamente sobre se é completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Codigo dos Valores
Mobiliarios, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no
NOSSO exame.
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Ambito

4 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
seguranca aceitavel sobre se as demonstragdes financeiras nao contém distorgoes
materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu: (i) a verificagdo, numa base
de amostragem, do suporte das quantias e divulgacdes constantes das demonstracdes
financeiras e a avaliacdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo
Conselho de Administragdo, utilizadas na sua preparagéo; (ii) a apreciagdo sobre se sao
adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulgagéo, tendo em conta as
circunstancias; (iii) a verificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade; (iv) a
apreciagao sobre se é adequada, em termos globais, a apresentacdo das demonstracdes
financeiras; e (v) a apreciagdo se a informacéo financeira é completa, verdadeira, actual,
clara, objectiva e licita.

5 O nosso exame abrangeu ainda a verificagcdo da concordancia da informagao
financeira constante do relatério de gestdo com os restantes documentos de prestagéo de
contas.

6 Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a
expressao da nossa opiniao.

Reserva

7 Consistentemente com os anos anteriores e conforme referido na nota 1 do Anexo ao
Balanco e a Demonstracdo dos Resultados, n&o tendo sido utilizadas as mesmas bases de
preparacdo das demonstragdes financeiras, individuais e consolidadas, nem tendo sido
preparada informagdo que as torne comparaveis, continuou a ser utilizado, na valorizagao
das Partes de capital em empresas do grupo, nas demonstragdes financeiras individuais, o
critério do custo de aquisicdo em detrimento do método de equivaléncia patrimonial. Os
efeitos dos ajustamentos mais significativos que resultariam da aplicagdo daquele método
encontram-se exarados naquela nota.

Opiniao

8 Em nossa opinido, excepto quanto ao efeito da situagao referida no paragrafo n° 7
acima, as referidas demonstracbes financeiras apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢cdo financeira da
Recheio, SGPS, SA. em 31 de Dezembro de 2004, o resultado das suas operagdes e 0s
fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade com os principios

(2)
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contabilisticos geralmente aceites em Portugal e a informagao nelas constante é completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Lisboa, 28 de Fevereiro de 2005

Bernardes, Sismeiro & Associados, S.R.O.C., Lda.
representada por:

José Manuel de Oliveira Vitorino, R.O.C.

3)
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Relatoério e Parecer do
Fiscal Unico

Senhores Accionistas,

1 Nos termos da lei e do mandato que nos conferiram, apresentamos o relatério sobre
a actividade fiscalizadora desenvolvida e damos parecer sobre o Relatério de Gestéo e as
Demonstragdes Financeiras apresentados pelo Conselho de Administragdo da Recheio,
SGPS, SA. relativamente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2004.

2 No decurso do exercicio acompanhamos, com a periodicidade e a extensdo que
consideramos adequada, a actividade da empresa. Verificamos a regularidade da
escrituragdo contabilistica e da respectiva documentagédo. Vigiamos também pela
observancia da lei e dos estatutos.

3 Como consequéncia do trabalho de reviséo legal efectuado, emitimos a respectiva
Certificagdo Legal das Contas e Relatério de Auditoria sobre a Informagao Financeira
Individual, em anexo, bem como o Relatério sobre a Fiscalizagdo enderegcado ao Conselho
de Administragdo nos termos do art® 451° do Cddigo das Sociedades Comerciais.

4 No ambito das nossas fungdes verificamos que:

i) o Balango, as Demonstracbes dos Resultados por naturezas e por fungdes, a
Demonstracdo dos Fluxos de Caixa e o correspondente Anexo, excepto nos aspectos
mencionados na Certificagdo Legal das Contas e Relatério de Auditoria sobre a Informagéo
Financeira Individual, permitem uma adequada compreensdo da situagao financeira da
empresa, dos seus resultados e dos fluxos de caixa;

i) as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados sdo adequados,
excepto nos aspectos mencionados na Certificagdo Legal das Contas e Relatério de
Auditoria sobre a Informacao Financeira Individual;

i) o Relatorio de Gestao é suficientemente esclarecedor da evolugdo dos negécios e da
situagdo da sociedade evidenciando os aspectos mais significativos;

iv)  a proposta de aplicacao de resultados se encontra devidamente fundamentada.
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5 Nestes termos, tendo em consideracdo as informagdes recebidas do Conselho de
Administragdo e Servigcos e as conclusdes constantes da Certificagdo Legal das Contas e
Relatorio de Auditoria sobre a Informacao Financeira Individual, somos do parecer que:

i) seja aprovado o Relatério de Gestao;

ii) sejam aprovadas as Demonstragbes Financeiras;

iii) seja aprovada a proposta de aplicagédo de resultados.

Lisboa, 28 de Fevereiro de 2005
O Fiscal Unico

Bernardes, Sismeiro & Associados, S.R.O.C., Lda.
representada por:

José Manuel de Oliveira Vitorino, R.O.C.
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Capital Social: 150.000.000 Euros
Pessoa Colectiva n° 500 400 911

EXTRACTO DA ACTA DA ASSEMBLEIA GERAL ANUAL

No dia vinte e quatro de Margo do ano dois mil e cinco, pelas dez horas, reuniu, na sede social,
sita na Rua Tierno Galvan, Torre 3, Piso 9, Letra ], em Lisboa, a Assembleia Geral Anual de
"Recheio, SGPS, S.A.”, pessoa colectiva nimero 500400911, registada na Conservatoéria do
Registo Comercial de Lisboa sob o nimero oitocentos e noventa e sete, com o capital social de
cento e cinquenta milhdes de Euros.

Consultada a lista de presengas e demais documentacdo relativa a esta Assembleia e que
aqui se da por reproduzida, o Presidente da Mesa considerou aberta a sessdo e, uma vez que
todos os accionistas estavam presentes ou representados e ndo tendo sido observadas as
formalidades legais para a convocagdo, propds aos presentes que, de acordo e ao abrigo do artigo
540 do Cddigo das Sociedades Comerciais, ndo s6 manifestassem afirmativamente a sua vontade
de que a Assembleia se constitua validamente, como também consentissem na deliberagdo dos
assuntos constantes da Ordem de Trabalhos que eram os seguintes:

Ponto 1 - Deliberar sobre o Relatério de Gest&o e as Contas do exercicio

de 2004;

Ponto 2 - Deliberar sobre a proposta de aplicagao de resultados;

Ponto 3 - Deliberar sobre o Relatério Consolidado de Gestdo e as contas consolidadas
respeitantes ao exercicio de 2004;

Ponto 4 - Proceder a apreciagdo geral de administracdo e fiscalizacdo da sociedade.

Ponto 5 - Eleicdo dos Orgdos Sociais para o Triénio 2005/2007.

(.er)

Foi entdo que o Presidente da Mesa p0s a votacdo o relatério de gestdo e as contas do exercicio
de 2004, que apresentaram um prejuizo de 11.301.624,09 Euros (onze milhOes trezentos e
um mil seiscentos e vinte e quatro euros e nove céntimos).

Postos a votacao, foram aqueles documentos aprovados por unanimidade.

Entrando no segundo ponto da ordem de trabalhos, foi proposto pelo Conselho de Administragdo e
deliberado, também por unanimidade, que o valor do prejuizo do exercicio, que foi de
11.301.624,09 Euros, seja transferido para a conta de Resultados Transitados.

Passando ao terceiro ponto da ordem de trabalhos e atentas as explicacdes ja dadas

anteriormente, o Senhor Presidente da Mesa p0s a votacdo o Relatério Consolidado de Gestdo e



as Contas Consolidadas respeitantes ao exercicio de 2004 tendo todos os referidos documentos
sido aprovados por unanimidade.

(...)
Nada mais havendo a deliberar, o Presidente da Mesa deu por encerrada a reunido, lavrando-se

acta que vai ser assinada pelos componentes da Mesa.





