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Modelo Continente, SGPS, SA

Relatdrio de Gestdao da Modelo Continente,
SGPS, S.A.

Nos termos da Lei e dos Estatutos, apresentamos aos Senhores Accionistas o
Relatério Unico relativo & actividade da Modelo Continente, SGPS, S.A. ao
longo do exercicio de 2006.

Notas prévias

A Modelo Continente, SGPS, S.A. alienou no dia 13 de Dezembro de 2005 a totalidade da sua
participagdo na sociedade de direito brasileiro Sonae Distribuigdo Brasil, S.A., cessando assim a sua
actividade de retalho naquele pais. Como tal, a leitura dos agregados contabilisticos consolidados

surge prejudicada, ndo permitindo comparagdes directas com o ano anterior.

De forma a auxiliar a leitura e apreciacao do desempenho da empresa, o texto que se segue reporta-
se a actividade da Modelo Continente se tivesse centrado em 2005 no mercado portugués (a

semelhanga da situagdo actual).

Com a aquisicdo do dominio total da Modelo Continente SGPS, S.A., ao abrigo do regime previsto no
nimero trés do Artigo 490.° do Cddigo das Sociedades Comerciais, pela Sonae SGPS, S.A. a Modelo
Continente SGPS, S.A. perdeu a qualidade de sociedade aberta, estando excluida do mercado

regulamentado Euronext Lisbon, desde o dia 22 de Setembro de 2006.

Enquadramento macroecondmico

No ano de 2006, a economia mundial manteve o forte ritmo de crescimento
econdmico que caracterizou os Ultimos anos, tendo apresentado uma variagdo
real ligeiramente superior a 5%. Este desempenho resultou de uma
progressdo econdmica de aproximadamente 7% nas economias em
desenvolvimento e na ordem dos 3% nas economias desenvolvidas, sendo
este Ultimo valor superior em 0,5 pontos percentuais ao registado em 2005.

Este forte ritmo de crescimento verificado na generalidade das economias
mundiais é tanto mais notavel se considerarmos que ocorreu num cenario de
subida generalizada dos pregos das matérias-primas, com destaque para o
petréleo, mesmo que a inflacdo global se tenha mantido controlada, e de
acréscimo das taxas de juro de referéncia, ainda que estas Ultimas se
mantenham em patamares relativamente reduzidos.

A economia portuguesa continuou a nao reflectir o bom momento vivido pela
economia mundial. Em 2006, o Produto Interno Bruto (PIB) portugués
cresceu, em termos reais, apenas 1,3%, mesmo assim acima do parco
crescimento de 0,5% registado em 2005.

A ligeira recuperacao da actividade econdmica do pais foi, no entanto, ainda
insuficiente para permitir o reinicio do processo de convergéncia real em
relacdo a area do euro, interrompido no inicio da década.
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Ao longo de 2006 o quadro macroecondmico portugués manteve-se
condicionado pelo crescimento real nulo da procura interna, fruto:

= de nova queda no investimento, resultado da incorporacao de
expectativas menos positivas dos agentes econémicos nos exercicios
anteriores;

= da desaceleragdo do consumo privado pois, num contexto de
crescimento moderado do rendimento disponivel e de agravamento
do nivel de endividamento das familias, o aumento progressivo das
taxas de juro limitou inevitavelmente o crescimento das despesas de
consumo;

= do decréscimo do consumo publico, decorrente da contencdao da
despesa publica ditada pelo esforco de consolidagdo orgamental do
Estado.

Em 2006, o motor de crescimento econdmico residiu na evolucdo favoravel do
comércio externo, fruto de um acentuado crescimento das exportacées que
aumentou cerca de 8,8% em volume, em termos reais homologos.

A ainda débil recuperacdo da economia portuguesa foi acompanhada por uma
reanimacdo da generalidade dos indices de confianga, designadamente do
indicador de sentimento econdmico, e pela estabilidade da taxa de
desemprego. E de esperar a progressiva aceleracdo da actividade econdmica
portuguesa embora, no imediato, tal possa ndo se traduzir em convergéncia
real face a area do euro.

Principais dinamicas de mercado

Nos ultimos anos, o mercado de retalho portugués tem sido genericamente
caracterizado por:

= crescimento notério da oferta, traduzido pela evolugdo da area de
venda;

= diversificacdo dos formatos de comércio;

= aumento do nivel de exigéncia do consumidor que contrasta com a
relativa estagnacdo do poder de compra verificado no passado
recente;

= progresso generalizado dos niveis de servigo disponibilizados pelos
diferentes retalhistas, no contexto de crescente especializacdo da
oferta.

De forma mais concreta, em 2006 e no que respeita ao retalho de base
alimentar, o ano foi marcado pelo grande numero de aberturas de novas
unidades comerciais, resultado da alteragcdo do regime de licenciamento
comercial ocorrida em 2004. Nos 12 meses do ano, as principais insignias de
base alimentar inauguraram mais de 110.000 m? de area de venda, a que
corresponde um crescimento de aproximadamente 7% da base de oferta
instalada. Decorridos dois anos sobre a alteracdo do quadro regulamentar do
sector, o crescimento da area de venda atingiu uns expressivos 14%,
correspondentes a mais de 200.000 m?.
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A manutencdo do forte crescimento da capacidade instalada posicionara os
niveis de densidade da oferta no mercado portugués em patamares
significativamente superiores aos verificados na maioria dos congéneres
europeus. Os actuais niveis de densidade conjugados com um cenario de
inflacdo controlada e uma ténue evolugdo da procura (traduzida pelos
recentes niveis de crescimento real do consumo privado) colocam, desde ja,
uma pressdo concorrencial acrescida sobre os negdcios de retalho no mercado
nacional.

A anteriormente referida dindmica de crescimento da oferta acentua a
competitividade entre os principais operadores tornando o factor prego e a
actividade promocional determinantes, com consequéncias inevitaveis na
degradacdo do nivel das margens praticadas.

Ao longo do ano, a inflacdo na classe de produtos alimentares e bebidas nao
alcodlicas, divulgada pelo Instituto Nacional de Estatistica, ao registar uma
subida média de 2,7%, manteve a clara tendéncia de crescimento a um ritmo
inferior ao registado nas principais rubricas de custo da actividade de retalho
(em particular, a energia, os transportes e os custos associados a mao-de-
obra) e, por esse facto, colocou um enfoque especial sobre os indices de
produtividade dos operadores.

Tal como se verifica na generalidade das economias europeias, 0s acréscimos
no rendimento per capita das familias portuguesas ndo se tém repercutido ao
nivel do crescimento do consumo per capita de bens alimentares. Ao invés, a
procura nas categorias operadas pelos formatos de retalho ndo alimentar
apresenta uma dindmica superior, sendo notdéria a crescente parcela do
rendimento reservada pelo consumidor portugués para estas categorias da
despesa.

Esta tendéncia tem motivado, nos ultimos anos, a implantacdo no mercado
nacional de novos e alternativos formatos de loja no dominio do retalho de
base ndo alimentar, que alargam a oferta disponibilizada e servem um
consumidor progressivamente mais exigente na escolha do produto ou do
servico mais adequado as suas necessidades.

Pela diversidade de operadores e segmentos constituintes do retalho de base
ndo alimentar, o crescimento da oferta, medido pelo aumento dos m? de area
bruta locdvel em centros comerciais, registou uma cadéncia superior a
verificada no retalho de base alimentar em 2006, prevendo-se um acentuar
deste ritmo nos préximos anos.

Enquadramento estratégico

Analisar os marcos mais relevantes do percurso da companhia é reconhecer,
igualmente, alguns dos momentos mais importantes no processo de
modernizagao do sector retalhista nacional e, de uma forma mais geral, da
economia portuguesa.

A Modelo Continente é o lider no mercado de retalho portugués e uma
referéncia internacional, nomeadamente pelos indices de rendibilidade
apresentados. Esta posicdo foi conseguida gracas a uma estratégia, defendida
ao longo dos Ultimos 20 anos e assente em quatro pilares:
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= profundo conhecimento do mercado que tem permitido adequar
antecipada e eficientemente a proposta de valor ao consumidor;

= conjugacdo de fortes ritmos de crescimento com elevados niveis de
eficiéncia operativa;

= forte e continuado investimento na inovacao;

= aposta nos formatos de base ndo alimentar (de cariz mais
especializado) em complemento aos formatos de retalho generalista.

Duas décadas foram suficientes para aproximar os habitos de consumo
nacionais dos padrdes europeus, num processo de desenvolvimento do sector
retalhista que assim se transformou num dos dominios econémicos mais
desenvolvidos e concorrenciais.

O forte ritmo de crescimento da oferta de retalho de base alimentar, com
naturais implicagdes na respectiva densidade, foi oportunamente previsto e
antecipado pela Modelo Continente e justificou um conjunto de opgdes
estratégicas que tém vindo a materializar-se nos ultimos anos.

Neste sentido, a companhia cedo investiu no alargamento do seu portfélio de
negocios, tirando partido das sinergias existentes e desenvolvendo novos
formatos de retalho de base ndo alimentar inovadores no mercado portugués.
Mais recentemente, a empresa reforgou esse universo através de conceitos,
como s3o os exemplos recentes da Area Salde (parafarmécia), da Zippy
(artigos para crianca e bebé), da Worten Mobile (venda especializada na area
das telecomunicacbes) e da Star (agéncias de viagens), esta ultima por
aquisicao.

Respeitando a orientagdo estratégica assente no crescimento e consolidagdo
da sua posicdo no mercado base e beneficiando da alteracdo do quadro
regulamentar do sector, a Modelo Continente tem vindo a aumentar o seu
parque de lojas, reforcando a sua cobertura do territério nacional e
consequentemente fazendo chegar a sua proposta de valor a um nimero cada
vez maior de portugueses. Neste particular, a companhia continua a
desenvolver accbes que possibilitem a concretizagdo do seu plano de
expansao:

= em regides de elevado potencial, reforcando a sua presenca;

= em municipios onde a empresa ainda ndo opera - hoje a Modelo
Continente, através do seu actual parque de lojas, abrange nas suas
areas de influéncia cerca de 70% das familias portuguesas.

O crescente nivel de exigéncia dos consumidores, o progressivo aparecimento
de novos operadores no mercado, alguns de dimensdao mundial nas categorias
que operam, e a desfavoravel evolugdo do preco de custo dos factores (com
incrementos superiores a subida do nivel de precos de venda ao publico)
colocam uma pressdo real e crescente sobre a rendibilidade dos negdcios.
Neste contexto, a sustentabilidade da proposta de valor apresentada ao
consumidor exige um investimento permanente no reforco dos indices de
produtividade.

Antevendo este cenario, a Modelo Continente iniciou ha alguns anos um
programa de melhoria dos processos internos, com vista a aumentos de
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produtividade e focagem dos colaboradores em tarefas de maior
relacionamento e valor acrescentado para os seus clientes. O sucesso
evidenciado na concretizacdo destes programas reforca a confianca e redobra
o empenho dos colaboradores na sua implementacéo.

Paralelamente, a companhia tem renovado e re-inventado os seus modelos
organizativos de loja. Investimentos importantes tém sido igualmente
dedicados a melhoria dos sistemas de informacdo, a modernizacdo da
estrutura logistica e a formagdo e desenvolvimento dos colaboradores.

Adicionalmente, e fruto da actividade desenvolvida, a Modelo Continente é
hoje detentora de marcas merecedoras dos mais elevados niveis de confianca
do consumidor portugués. E reconhecidamente a empresa que mais tem
inovado no seu sector, beneficiando de uma cultura desenvolvida ao longo dos
ultimos 20 anos, apoiada numa equipa jovem, agil e motivada, reforcada, no
ultimo ano, com cerca de 1.900 novos colaboradores.

A Modelo Continente conjugou
= o forte ritmo de crescimento organico,
= 0 significativo investimento em novas areas de actuacdo e
= a procura incessante no reforco dos indices de produtividade,

com um crescente enfoque no cliente. Esta preocupagao manifesta-se em
todas as iniciativas que desenvolve, nomeadamente na gestao de sugestdes e
reclamacdoes e na realizagdo de estudos de mercado que permitem aos
responsaveis de diferentes dareas adequar as suas actuagdes, sendo
fundamental para sustentar o diferencial competitivo no mercado.

Deste modo, a companhia pretende aumentar o grau de satisfacdo e
fidelizacdo dos Clientes, ajustando a sua proposta de valor as constantes
exigéncias dos consumidores e acompanhando as transformacGes de indole
cultural, social e econémica do Pais.

Neste particular, durante o exercicio em andlise e na sequéncia das acgdes
desenvolvidas ao longo dos ultimos anos, a empresa encetou um projecto
muito importante envolvendo uma equipa multidisciplinar com o objectivo de
lancamento de fidelizacdo de grande alcance. O lancamento do cartdo cliente
Continente e cartdo cliente Modelo ocorreu ja no inicio de 2007, e tem
merecido uma enorme adesdo. Concretizado esse passo, a empresa planeia
desenvolver accdes que permitam sustentar e reforcar esta relagdo de
confianca, que sempre constituiu uma vantagem competitiva da companhia.

Actividade

O volume de negdcios consolidado da Modelo Continente, ao longo do
exercicio de 2006, totalizou 3.091 milhGes de Euros. Este valor representou
um crescimento de 13% face ao ano precedente no mercado portugués. Na
obtengdo dos resultados acima descritos sdao de relevar os seguintes factores:

= o0 desempenho positivo do universo comparavel de lojas na
generalidade das insignias;
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= 0 aumento do numero de lojas, concretizando a abertura de 45 mil
novos m? de area de venda, com forte representatividade da insignia
Modelo;

= a aquisicdo do controlo da Agéncia de Viagens Star, tendo a Modelo
Continente alargado a oferta de servigos disponibilizada aos seus
clientes.

O cash-flow operacional consolidado da empresa ascendeu, ao longo de 2006,
a 254 milhdes de Euros. Este montante incorpora um aumento de 19 milhdes
de euros face ao valor gerado em igual periodo de 2005 no mercado
portugués, o que traduz um crescimento de 8%.

O resultado corrente da empresa ascendeu a 156 milhdes de Euros, mais 17
milhdes de Euros que em 2005.

Para o mesmo periodo, o resultado liquido consolidado totalizou 160 milhGes
de euros, ascendendo a mais de 5% do volume de negdcios. Na comparagao
com o ano anterior, o resultado apresenta um crescimento de 29%,
traduzindo uma evolugdo muito positiva da rendibilidade da empresa ao longo
de 2006.

Estrutura financeira

Em final de Dezembro de 2006, o endividamento liquido consolidado da
empresa ascendia a 377 milhdes de Euros, decorrente da geracao sustentada
de fundos e do nivel de investimento realizado.

Este montante, superior em 181 milhdes de Euros ao atingido no final do
exercicio de 2005, mantém os elevados niveis de solidez financeira
apresentados pela companhia, que se traduzem num racio de divida face ao
cash-flow operacional de 1,5.

Ao longo dos 12 meses do ano, a Modelo Continente investiu em termos
liquidos cerca de 246 milhGes de Euros, valor sensivelmente idéntico ao cash-
flow econémico gerado no mesmo periodo.

Neste sentido, o aumento registado no endividamento fica a dever-se
sobretudo a aquisicdo de accles préprias, uma vez que no final do exercicio
de 2006 a sociedade adquiriu 100 milhdes de acgbes préprias pelo preco
global de aquisicao de 205 milhdes de euros.

Programa de investimento

No exercicio de 2006, a Modelo Continente cumpriu o seu amplo plano de
aberturas e remodelacdes, de acordo com as linhas estratégicas
oportunamente referidas.

A empresa encerrou o ano de 2006 com um parque de 480 lojas, que
totalizam uma &rea de venda superior a 543.000 m? e sustentam um portfélio
composto por 3 formatos de base alimentar que, ao longo dos ultimos anos,
foi enriquecido por 9 formatos de retalho de base ndo alimentar.
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No sector de base alimentar, a companhia reforcou a cobertura do territorio
nacional abrangendo novos mercados regionais e disponibilizou os seus
servicos a um leque cada vez maior de clientes. Neste particular, a empresa
inaugurou 11 lojas, acrescentando ao seu portfélio 22.000 m? de &rea de
venda.

Paralelamente, e na perspectiva de reforco da proposta de valor
disponibilizada aos clientes do concelho de Portimdo, a empresa converteu, em
Outubro, a sua unidade da insignia Modelo em unidade da cadeia Continente.

No sector de base nao alimentar, foi mantido o elevado ritmo de crescimento
organico, adicionando mais de 23.000 m? (+14%) repartidos por 76 unidades.

Adicionalmente, e com vista ao enriquecimento das solugdes oferecidas aos
clientes da Modelo Continente, foi adquirida a cadeia Star e foram langadas as
insignias Worten Mobile e Area Salde que cedo apresentaram uma ades&o
muito positiva por parte dos clientes.

Desenvolvimento sustentavel

A Modelo Continente enquanto lider do retalho em Portugal, e operando um
portfélio rico e alargado de formatos de base alimentar e ndo alimentar,
reconhece a responsabilidade das suas acgdes e consequente impacte que
estas podem ter em todas as partes envolvidas.

Neste sentido, a companhia construiu uma cultura forte, competitiva e
sustentavel, moldada num quadro estavel e coerente de Valores e Principios
que abarcam as dimensdes comportamental, econdmica, social e ambiental.

As evidéncias quantitativas dos bons resultados obtidos ao longo dos Ultimos
exercicios constituem, por isso, apenas uma visdo parcial do efectivo
contributo da Empresa para o modelo de desenvolvimento sustentado da
envolvente econdmica e social. Conforme se podera constatar no relatério de
sustentabilidade referente ao ano de 2006, e que sera pela 12 vez publicado, a
companhia explanard todas as actividades desenvolvidas e divulgara os
indicadores de desempenho nas trés vertentes: econdmica, ambiental e social.

Governo das sociedades

A Assembleia Geral de Accionistas de 31 de Margo de 2006 elegeu para o
quadriénio 2006/2009, conforme comunicacdo ao mercado em 5 de Abril de
2006, o seguinte Conselho de Administracdo:

= Eng.° Belmiro Mendes de Azevedo - Presidente

= Dr. Nuno Manuel Moniz Trigoso Jordao - CEO

»  Eng.° Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério - CFO
» Eng.° Alvaro Carmona e Costa Portela - Vogal

= Eng.© Duarte Paulo Teixeira de Azevedo - Vogal
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Para além da eleigdo acima referida, ndo ocorreram mudancgas significativas
no periodo que merecam destaque, e as directrizes definidas no ano de 2005
naquilo que diz respeito ao Governo das Sociedades permanecem inalteradas.

Perspectivas

A Modelo Continente continuard a pautar a sua actuacao segundo as linhas ja
definidas - crescimento e reforco da proposta de valor para os clientes,
através de um investimento continuado na eficiéncia e na inovagéo.

Na intencdo de fortalecer a lideranga no mercado nacional, a empresa mantera
o forte ritmo de abertura de novas unidades, o qual lhe permitird aumentar
em mais de 10% a area de venda instalada.

No que respeita aos negdcios de base alimentar, em 2007 a Modelo Continente
prevé abrir mais de 10 novas unidades procurando chegar a um numero cada
vez maior de portugueses.

Ja no que concerne aos formatos de base ndo alimentar, e para o mesmo
periodo, a companhia pretende alargar a sua rede de lojas, reforcando a sua
posicdo de referéncia no mercado retalhista nacional. Para tal, é expectavel
serem adicionadas cerca de 90 unidades ao parque actual, repartidas pelos
diferentes formatos e correspondendo a mais de 35.000 m?.

A companhia ira igualmente manter o ritmo de renovacdo do parque de lojas
estimando que, em 2007, sejam remodeladas mais de 50 lojas, equivalentes a
cerca de 10% do parque instalado.

Adicionalmente serad prosseguido o estudo de novos formatos a implantar no
mercado base que potenciem a geracao de novas avenidas de crescimento,
numa logica de aproveitamento sinérgico das competéncias e recursos
internos. Paralelamente serd dada continuidade aos estudos de suporte a
possibilidade de alargamento dos negodcios actuais para novas geografias de
actuacgado.

Ao longo dos anos, a companhia consolidou os elevados niveis de satisfacdo
proporcionados aos seus clientes, tendo a insignia Continente recebido pelo 5°
ano consecutivo a distingdo de “Marca de Confianga” no sector retalhista.
Neste quadro, a empresa prosseguird na procura de uma cada vez maior
aproximacao ao cliente, sustentada no lancamento do seu cartdo cliente nos
formatos de base alimentar. Nos formatos de base ndo alimentar, a
companhia ird enriquecer os actuais programas de fidelizacdo associados aos
cartOes cliente existentes procurando solidificar os bons resultados ja obtidos.

Agregando os beneficios resultantes da actuacdo segundo estas linhas, a
Modelo Continente projecta no tempo a sustentabilidade do seu modelo de
negocio, suportado num conjunto de elevados critérios de ética, na exceléncia
do relacionamento com os seus diferentes “stakeholders” e manifestando uma
forte sensibilidade e aderéncia aos principios de responsabilidade social
corporativa.
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Proposta de Aplicacao de Resultados da
empresa Modelo Continente, SGPS, S.A.

Sera proposta a Assembleia Geral uma distribuicdo de 75 milhGes de Euros, a
titulo de dividendos, a que corresponde um “dividend pay-out ratio” de
aproximadamente 50% dos resultados liquidos consolidados de caracter
recorrente.

O resultado liquido do exercicio da empresa Modelo Continente, SGPS, S.A., a
titulo individual, foi de 80.335.955,37 Euros, relativamente ao qual o Conselho
de Administracdo propde a seguinte distribuicdo:

Reserva Legal 4.800.000,00 Euros
Reservas Livres 535.955,37 Euros
Dividendos 75.000.000,00 Euros
Total 80.335.955,37 Euros

Agradecimentos

Um agradecimento a todos os clientes, fornecedores, instituicdes financeiras e
accionistas pelo apoio e preferéncias demonstrados. Aos auditores e revisores
oficiais de contas é também devido o reconhecimento pela cooperacgdo
evidenciada ao longo do periodo. Finalmente, uma palavra de especial
reconhecimento a todos os colaboradores da Modelo Continente pelo
entusiasmo, dedicacdo e competéncia uma vez mais demonstrados.

Matosinhos, 12 de Margo de 2007

O Conselho de Administracado
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Glossario

= Vendas brutas (vb): valor de todas as transaccGes de frente de caixa do parque de lojas da
empresa, acrescido das vendas a empresas ndo incluidas no perimetro de consolidagdo da Modelo
Continente SGPS, S.A.

= Vendas liquidas (vl): valor das vendas brutas, deduzido dos impostos directamente relacionados
(ex: IVA em Portugal)

= Volume de negdcios (vn): valor das vendas liquidas e das prestacGes de servicos

= Cash-flow operacional (EBITDA): resultado operacional + amortizagdes e depreciagdes + provisdes
+ perdas de imparidade - reversao de perdas de imparidade

= Resultado operacional (EBIT): resultado consolidado + imposto sobre o rendimento - resultados
relativos a investimentos - resultados relativos a empresas associadas - resultados financeiros

= Resultado corrente: resultado operacional + resultados financeiros

= Cash-flow econdémico: resultado liquido do periodo + amortizacdes e depreciacbes + provisGes +
perdas de imparidade - reversao de perdas de imparidade

= Investimento liquido: aumento do imobilizado técnico (corpdéreo e incorpdreo) bruto -
desinvestimento em imobilizado técnico (corpdreo e incorpéreo)

= Endividamento liquido: empréstimos correntes + empréstimos ndo correntes + credores por
locagdo financeira + passivos por derivados financeiros - caixa e equivalentes de caixa -
investimentos correntes detidos para negociagao

= Endividamento médio: média do endividamento liquido final dos quatro trimestres do ano.

Modelo Continente, SGPS, S.A. 10
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Relatorio sobre o Governo da Sociedade

Modelo Continente, SGPS, S.A.
31 de Dezembro de 2006

O presente anexo contém uma breve descricdo das praticas da Modelo Continente, SGPS, S.A.
sobre o Governo da Sociedade (“Corporate Governance”). Porque se trata de um anexo ao
relatorio de gestdo Unico deve ser lido em complemento e em conjugacdo com esse documento,
para o qual contem remissdes sempre que for considerado mais adequado descrever o assunto no
corpo do relatério de gestdo, evitando assim a duplicagcdo de informacao.

Este documento foi elaborado nos termos do disposto no Regulamento n.°© 7/2001 de 20 de
Dezembro de 2001 da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios, com as alteracGes
introduzidas pelo Regulamento n.© 11/2003 de 19 de Novembro de 2003 e pelo Regulamento
n°10/2005 de 3 de Novembro de 2005.

Dado que a Modelo Continente, SGPS, S.A., perdeu a qualidade de sociedade aberta e se encontra
excluida do mercado regulamentado Euronext Lisbon desde o dia 22 de Setembro de 2006, apds a
aquisicdo do dominio total da empresa pela Sonae, SGPS, S.A., o documento que se segue
reveste-se de um caracter voluntario, tendo sido elaborado com o propdsito de melhor informar o
Mercado.

Capitulo 0 - Declaragdo de cumprimento

A adopcdo das recomendacGes da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios sobre governo das sociedades
estad expressa no corpo deste relatério em cada um dos capitulos em que esta organizado.

Capitulo 1 - Divulgacao de informacao
1.1 Reparticdo de competéncias no quadro do processo de decisdao empresarial

A 31 de Dezembro de 2006, o Conselho de Administracao da Modelo Continente, SGPS, S.A. era
composto por cinco membros, tal como se pode apreciar na listagem anexa.

= Eng.° Belmiro Mendes de Azevedo (Presidente)

= Dr. Nuno Manuel Moniz Trigoso Jordao (CEO)

= Eng.° Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério (CFO)
= Eng.° Alvaro Carmona e Costa Portela (Vogal)

= Eng.° Duarte Paulo Teixeira de Azevedo (Vogal)

Os membros do Conselho de Administracdo tém funcdes de coordenacdo e de gestdo das fungoes
de soberania (direcgdes funcionais), funcionando colegialmente.
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Ao longo de 2006, o organigrama funcional da sociedade assumiu a seguinte estrutura:

Conselho de Administracao

+

Direcces funcionais

Dperacdes

Comerciais

Logiskica

Frocurament

Desenvolamento loja

Marketing

FecUrsos Humanos

Sisternas de [nformacio

Financeira

Flaneamenta e Cankrolo de Gestida

Auditoria e Controlo de Risco

Assessoria Legal

armbnente

Cuebra

A empresa conta igualmente com uma Comissao de Vencimentos, tal como descrito no ponto 1.9.,
ndo integrando qualquer outra Comissdao com competéncias em matéria de gestdo.

1.2 Controlo de risco

Na Modelo Continente, a gestdao de risco faz parte da sua Cultura, encontrando-se presente nas
diferentes funcdes da empresa. Compete a cada gestor identificar, avaliar e gerir os riscos que
possam pOr em causa a concretizacdo dos objectivos de negodcio.

A analise e a gestdo dos riscos estratégicos e de envolvente sdo desenvolvidas pelo Conselho de
Administracdo da empresa no ambito do ciclo de planeamento anual.

Ao nivel dos processos de negdcio, sao identificados e avaliados os principais riscos e planeadas
accoes de mitigacdo, que sao monitorizadas pelas diferentes unidades funcionais.
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A analise e cobertura dos riscos financeiros é realizada no ambito da actividade da funcado
financeira da Modelo Continente.

Nos riscos de natureza mais transversal, nomeadamente nos grandes projectos de mudanca
organizacional e na elaboracdo de planos de contingéncia e de recuperacao de negdcios, sao
desenvolvidos programas estruturados de gestdo de risco com a participacdo dos responsaveis
das unidades envolvidas.

A actividade de Gestdo de Risco é apoiada e suportada de forma mais directa pelas fungbes de
Auditoria e Gestdo de Risco, cujas principais areas de actuagdo se apresentam em seguida:

Gestao de Risco

No d&mbito do processo de avaliagcdo dos riscos de negdcio relevantes para a empresa, a fungdo de
auditoria e gestdo de risco definiu uma matriz de riscos da Empresa (BRM - “Business Risk
Model”). Este processo enquadra-se no padrao internacional “Enterprise Risk Management -
Integrated Framework” do COSO (“"The Committee of Sponsoring Organizations of the Tredaway
Commission”) e compreende a identificacdo e sistematizacdao dos riscos que afectam a
organizagao, a sua prioritizacdo em funcdo do impacto e da probabilidade de ocorréncia e a
identificacdo das suas causas mais importantes.

No ambito da gestdo do risco da seguranca fisica das pessoas e activos criticos do negdcio
encontra-se implementado nas lojas um processo periddico de auto-controlo de seguranca fisica
com o objectivo de efectuar o diagndstico da exposicdo aos riscos de seguranca fisica,
identificacdo das principais causas e implementacdo de medidas de correcgao.
Complementarmente sdao desenvolvidas auditorias de verificacdo do nivel de implementacgao
dessas medidas. Nos restantes activos que asseguram as principais actividades da empresa
(entrepostos, centros de fabrico e edificios administrativos) sao realizadas periodicamente
analises de risco de seguranca fisica sendo implementadas acgdes preventivas e correctivas dos
riscos identificados.

Na vertente da continuidade do negdcio a companhia desenvolveu manuais de gestdo de crise e
planos de continuidade de negdcio para as lojas, entrepostos e sistemas informaticos com os
principais objectivos de, em caso de ocorréncia de um sinistro de alto impacto, garantir a
continuidade das operagdes e minimizar as perdas financeiras e de imagem. Regularmente é
ainda reavaliada a cobertura financeira dos riscos seguraveis.

Auditoria de Processos e Cumprimento

No ambito dos processos de maior risco operacional para a empresa, a funcao de auditoria de
processos e cumprimento efectua a monitorizacdo sistematica das transacgbes de risco,
nomeadamente vendas, devolucdes de vendas e compra de mercadorias.
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Auditoria de Sistemas de Informacao

A funcdo de auditoria de sistemas de informagado analisa e verifica os controlos informaticos que
asseguram a operacionalidade e a eficiéncia da empresa, nomeadamente ao nivel da
confidencialidade, integridade e disponibilidade de dados. Neste ambito, a empresa adoptou o
standard internacional 1ISO27001 (“British Standard”) e encontra-se em processo de finalizagao de
adopgao do COBIT (“Control Objectives for IT” do ISACA) que cobrem o ciclo de vida da gestao
dos sistemas de informacao.

No quadro desta actividade realiza-se, entre outras, auditorias especificas as bases de dados e
aplicacdes criticas do negobcio, aos servidores e infra-estrutura de comunicacdes, testes de
intrusdo aos sites de comércio electréonico e seguranca fisica dos centros informaticos. No dominio
da continuidade de negdcio, encontram-se definidos cendrios de recuperacdo dos sistemas
informaticos e planos operacionais de contingéncia.

1.3 Divulgacao relativa ao capital social

Em 31 de Dezembro de 2006, o capital social, integralmente subscrito e realizado, esta
representado por 1.100.000.000 acgdes ordinarias, com o valor nominal de 1 Euro cada uma.

Em Assembleia Geral de Accionistas realizada em 20 de Setembro de 2006 foi deliberado a perda
de qualidade de sociedade aberta a qual foi posteriormente autorizada pela Comissao de Mercado
de Valores Mobiliarios em 22 de Setembro de 2006.

Em 16 de Outubro de 2006 a Sonae, SGPS, S.A. tornou publico que nos termos do n° 3 do artigo
4900 do Cddigo das Sociedades Comerciais adquiriu naquela data a totalidade das acgoes
representativas do capital social da Modelo Continente, SGPS, S.A., nao detidas por suas filiais,
tendo passado a dominar totalmente de forma directa e através de sociedade por si dominada a
Modelo Continente, SGPS, S.A.

No final do exercicio, a empresa adquiriu 100.000.000 acgbes proprias, com um custo de 2,05
euros por accdo, as empresas detentoras do seu capital, Sonae, SGPS, S.A. (52.800.000 acgdes)
e Sonae Investments, B.V. (47.200.000 acgdes).

Em 31 de Dezembro de 2006 o capital subscrito da sociedade era detido como segue:

Entidade %

Sonae, SGPS, S.A. 74,98
Sonae Investments, B.V. 15,93
Accoes proprias 9,09

Em 31 de Dezembro de 2006, a Efanor, SGPS, S.A. e suas filiais detinham 52,94% das accles
representativas do capital social da Sonae, SGPS, S.A.
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1.4 Evolucao da cotacgdao das accoes

Com a aquisicdo do dominio total da Modelo Continente SGPS, S.A., mencionada no ponto
anterior, a Modelo Continente SGPS, S.A. perdeu a qualidade de sociedade aberta, estando
excluida do mercado regulamentado Euronext Lisbon, desde o dia 22 de Setembro de 2006.

No entanto, e até a data referida, os titulos representativos do capital social da Modelo
Continente, SGPS, S.A. encontravam-se admitidos a cotacdo no Mercado de Cotacbes Oficiais da
Euronext Lisbon com as seguintes caracteristicas técnicas:

Denominagao: Modelo Continente, SGPS, SA
Capital social: 1.100.000.000 Euros

Valor nominal das acgdes: 1 Euro

N© de acgoes: 1.100.000.000

Negociacdo das accdes: Euronext Lisbon

ISIN/Cédigo Euronext: PTMOCOAEQ007

Reuters: MDCT.IN1

Bloomberg : MCON PL

Codigo central: MOCAE

Ao longo do periodo de 1 de Janeiro a 22 de Setembro de 2006, verificamos que a cotagdo média
do titulo representativo do capital social da Modelo Continente, SGPS, S.A. foi de 1,88 Euros,
tendo atingido o maximo de 2,04 Euros e um valor minimo de 1,55 Euros. A Ultima cotacdo do
titulo foi registada no dia 22 de Setembro de 2006 e cifrou-se em 2,03 Euros. O comportamento
do titulo ao longo deste periodo encontra-se descrito no grafico apresentado de seguida, quer em
termos de desempenho individual quer em termos de evolugdo comparativa face ao indice de
referéncia do mercado bolsista portugués (Psi20).

Evolucdo da cotacio do titulo da Modelo Continente e do Psi20
ao longo de 2006

10,500 5 OPA T 2,2
sobre a
10,000 A

=, empresa
I \j{/ﬁix_,\ 1
9,500 T 118

YA

9.000 + T 16
fh Modelo Continente, SGPS, S.A.
3-5013 + PSI20 (escala da direita) - 1"4
(escala da esquerda)
8,000 + + 1,2
7.500 1.0

Jan-06  Jan-06  Few-06  Mar-06  Abr-06  Mai-08  Jun-06  Jul-06  Age-D&  Set-D&
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Evolucdo da cotacdo do titulo e volume de negdcios da Modelo Continente
a0 longo de 2008

14,000, 00 OPA T2.5
sobre a
Cotagdo do titulo empresa
12,000, 000 (escala da direita)
L— 1 %20
M *
10, 000, O
WYY e
£,000,000 T L3
& 000, 000
T 1.0
&, 000, Q00
Volume de negocios
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2,000,000 I |
o —‘-_1 Lau . ﬂ__l | 0.0
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Nota: Os intervalos na linha de evolucdo das cotacdes dizem respeito a sessées de bolsa onde néo foi efectuado qualquer negécio com os
titulos da empresa.
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A evolugdo dos principais indicadores bolsistas no computo dos 3 Ultimos exercicios pode ser
analisada no quadro anexo.

2004

1Jan.a 31 Dez.

2005

1 Jan. a 31 Dez.

2006
1Jan. a 22 Set.

Referéncias
Camtal sooal (£

Me de accdes

1.100,000,000
1.100.000.000

1.100,000,000
1.100.000,000

1.100,000.000
1.100.000.000

Yalor nommal por accao {€) 1,0 1,0 1,0
Cotagao (€)

Inicio do periodo 1,45 1,47 1,95

M &= a 1,64 2,08 2,04

Minima 1,35 1,49 1,55

Meda 1,45 1,69 1,38

Final do periodo 1,456 1,98 2,02
Transaccdes {quantidade didria)

M &wirmno 2,824 880 475,427 6,279 351

rirmmo o 0 o

Medio 35.290 17.642 a4.382
Transaccies (montante diario, €)

M dmmo 2.615.745 710.233 12.013.793

rinimo o o o

Medio 51166 29,499 165.483

Capitalizagdo bolsista
Final do periodo £}

Yanagao

1.606,000,000  2.17&.000,000

3%

2695

2.233.000.000
3%

* O resutado conzohdado referente a 2004 aprezenta-s2 de acerdo come Plano Oficd de Contabilidade porugués (POC), encer rardo -se
oz valores de 2005 & de 2006 de acordo com 3s nomas intemadciongis de relato finanoexin (FR5)

De forma a auxiliar a adequada analise da evolugcdao das cotagdes da empresa ao longo de 2006,
evidenciamos em seguida as datas mais relevantes dos eventos e comunicados ao mercado da

empresa.
SITE SITE SITE JORNAL
LA EMITENTE cmvm | EURONEXT | hepN LOCAL
1 INFORMACI\O PRIVILEGIADA
1.1 Inforrpggao sobre resultados consolidados do 03.03.2006 02.03.2006 03.03.2006 -
exercicio de 2005
Informacgdo sobre oferta de aquisicao pela Sonae, -
1.2 SGPS,SA de acgbes da Modelo Continente,{ 06.10.2006 06.10.2006 06.10.2006
S.G:P.S., S.A.
Informacdo sobre o registo da aquisicdo das acgdes -
1.3 pela Sonae, SGPS, S.A. 16.10.2006 | 17.10.2006 | 17.10.2006
Modelo Continente, SGPS, S.A. 7
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2 PRESTACI\O DE CONTAS
2.1 Inforrp{:lgao sobre re§ultadqs Eonsolidados do 03.03.2006 03.03.2006 03.03.2006 B -
exercicio de 2005 (versdao em inglés)
2.2 | Contas anuais/ exercicio de 2005 05.04.2006 | 05.04.2006 | 06.04.2006 11.05.2006 B
2.3 Contas anuais/ exercicio de 2005 (versdo inglés) 05.04.2006 : 05.04.2006 06.04.2006 - B
2.4 Informacgdo sobre os resultados consolidados do 1° 06.09.2006 | 06.09.2006 | 07.09.2006 R -
semestre/2006
2.5 Informacdo sobre os resultados consolidados do 1° 06.09.2006 | 06.09.2006 | 07.09.2006 R -
semestre/2006 (versdao em inglés)
2.6 Contas do 1°. Semestre/2006 20.09.2006 20.09.2006 - - :
2.7 Contas do 1°. Semestre/2006 (versdo em inglés) 20.09.2006 20.09.2006 - - B
Comunicagdo sobre os resultados consolidados do R -
2.8 10 trimestre/2006 04.05.2006 04.05.2006 05.05.2006
5.9 | Comunicagdo sobre os resultados consolidados do 05.05.2006 | 05.05.2006 | 05.05.2006 B -
10 trimestre/2006 (versao em inglés)
2.10 | Informacdo relativa ao 1° trimestre/2006 19.05.2006 19.05.2006 19.05.2006 - -
= - e = -
2.11 g:‘ioi;nslaégsa)o relativa ao 1° trimestre/2006 (versao 19.05.2006 19.05.2006 19.05.2006 R
2.12 (Ijréfc;rorgzgao sobre os resultados a 30 de Setembro 03.11.2006 03.11.2006 06.11.2006 B -
2.13 Informacdo sobre os resultados a 30 de Setembro 03.11.2006 | 03.11.2006 | 06.11.2006 R -
de 2006 (versdo em inglés)
Informagdo sobre os resultados consolidados do -
2.14 30, Trimestre/2006 22.11.2006 22.11.2006 - -
Informagdo sobre os resultados consolidados do _ R -
2.15 5o, Trimestre/2006 (versdo em inglés) 22.11.2006 | 22.11.2006
3 INFORMACAO SOBRE O GOVERNO DAS
SOCIEDADES
3.1 Relatério sobre o Governo das Sociedades 28.08.2006 28.08.2006 - - B
3.2 Relatorio sobre o Governo das Sociedades (versdo 28.08.2006 | 28.08.2006 ~ ~ -
em inglés)
4 ORGAOS SOCIAIS
4.1 Renuncia de administradores 25.01.2006 25.01.2006 25.01.2006 30.03.2006 B
4.2 | Orgdos Sociais 05.04.2006 | 05.04.2006 | 06.04.2006 11.05.2006 B
5 DIVIDENDOS E JUROS DE OBRIGAcﬁES
5.1 ;ggasmento do dividendo relativo ao exercicio de 31.03.2006 31.3.2006 03.04.2006 | 03.04.2006 -
Pagamento do 1°. Cupdo das Obrigagdes “Modelo -
5.2 Continente 2005/2012" 13.01.2006 13.01.2006 13.01.2006 12.01.2006
Pagamento do 1°. Cupé&o das ObrigagSes “Modelo -
5.3 Continente 2005/2010" 13.01.2006 13.01.2006 13.01.2006 12.01.2006
5.4 Paga_mento do 4°. Cupdo das Obrigagdes Modelo 02.03.2006 02.03.2006 03.03.2006 24.02.2006 03.03.2006
Continente/2004
5.5 Paga_mento do 59. Cupdo das Obrigagbes Modelo 22.03.2006 22.03.2006 23.03.2006 21.03.2006 24.03.2006
Continente/2003
Pagamento do 2°. Cupé&o das ObrigagSes “Modelo -
5.6 Continente 2005/2010" 13.07.2006 13.07.2006 13.07.2006 14.07.2006
Pagamento do 2°. Cupdo das Obrigagdes “Modelo -
5.7 Continente 2005/2012" 17.07.2006 17.07.2006 17.07.2006 17.07.2006
o 3 i o) -
5.8 | Pagamento do 5. Cupdo das Obrigagbes Modelo | o4 o9 5006 | 04.09.2006 | 04.09.2006 | 04.09.2006
Continente/2004
5.9 | Pagamento do 6. Cupdo das Obrigages Modelo | »; o9 5006 | 22.09.2006 | 22.09.2006 | 25.9.2006 -
Continente/2003
6. CONVOCATORIAS
6.1 Assembleia geral Anual 13.02.2006 13.02.2006 17.02.2006 13.02.2006 B
6.2 | Assembleia geral Extraordinaria 10.08.2006 10.08.2006 10.08.2006 11.08.2006 B
7 PARTICIPACOES EM SOCIEDADES ABERTAS
7.1 Informagéo sobre participagdes qualificadas 24.04.2006 24.04.2006 24.04.2006 - B
7.2 Informacdo sobre participacGes qualificadas 08.09.2006 08.09.2006 08.09.2006 - B
8 TRANSACCAO DE ACGCOES PROPRIAS

Modelo Continente, SGPS, S.A.
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Informacao sobre deliberagao de -

8.1 ) = I ~ P 05.04.2006 | 05.04.2006 | 06.04.2006 -
alienagdo/aquisicdo de acgdes proprias
° PERDA DE QUALIDADE DE SOCIEDADE
ABERTA E AQUISICOES POTESTATIVAS
9.1. Informagao sobre o pedido de perda de qualidade 22.09.2006 22.09.2006 25.09.2006 R -
de sociedade aberta
Outra informagdo sobre a perda de qualidade de R -
9.2 sociedade aberta 16.10.2006 | 16.10.2006 17.10.2006
10 ADMISSAO A NEGOCIACAO DE VALORES
MOBILIARIOS
10.1 Publicagdo do prospecto de admissao a negociagao 02.03.2006 01.03.2006 03.03.2006 _ -

das Obrigagdes “Modelo Continente 2005/2010”
11 SINTESE ANUAL INFORMA(;I"\O DIVULGADA

11.1 | Informacdo divulgada relativa ao ano de 2005 15.05.2006 : 15.05.2006 15.05.2006 -

12 OUTRAS INFORMAGOES

12.1 Publicagéo promovida pela Conservatoria Comercial R _ B 11.05.2006 -

da alteragdo parcial do contrato
Publicagdo promovida pela Conservatéria do -
12.2 | Comercial, quanto a aquisicdo de acgdes pela - - - 19.10.2006

Sonae, SGPS, S.A.

1.5 Distribuicao de dividendos

N&o foi distribuido qualquer dividendo referente ao exercicio de 2004. No que respeita a 2005, foi
efectuada uma distribuicao de 0,05 Euro por acgdo, num total de 55 milhdes de Euros. Para 2006
sera proposta a Assembleia Geral uma distribuicdo de 75 milhdes de Euros, a titulo de dividendos,
a que corresponde um “dividend pay-out ratio” de aproximadamente 50% dos resultados liquidos
consolidados de caracter recorrente.

1.6 Planos de atribuicao de accoes e planos de atribuicdo de opcdoes de aquisicao de
accoes

A Comissao de Vencimentos da Modelo Continente, SGPS, S.A. aprovou em 16 de Margo de 2005
um regulamento que define as condigdes de atribuicdo de um plano de compensacao diferida.
Este plano tem como fundamento proporcionar a partilha do valor criado pela intervengdo directa
dos aderentes na definicdo da estratégia e na gestdo dos negdcios, sendo para tal elegiveis os
administradores e quadros da Modelo Continente, SGPS, S.A. cuja intervengao tem maior impacto
sobre o desempenho dos negdcios.

A compensacao diferida é atribuida pelo érgdo de gestdo em relacdo aos quadros e pela Comissao
de Vencimentos em relacdo aos administradores, dependendo tais montantes, adicionalmente, do
desempenho anual global da empresa.

O valor da compensacao diferida varia em funcdo directa de uma carteira padrao de acgdes
constituida por acgdes da Sonae, SGPS, S.A.. Os planos de compensacdo sdo valorizados a data
de atribuicdo a precos representativos da cotacdo, no mercado de accées em Portugal, dos titulos
que compdem a carteira. Considera-se para tal o valor mais baixo entre a cotacao de fecho do
primeiro dia Util subsequente a assembleia-geral ou a cotacdo média de fecho dos ultimos 30 dias
anteriores a assembleia-geral.

O Administrador/Quadro pode optar por:
= adquirir a custo zero, trés anos apods a atribuicdo, um nimero de acgdes igual ao valor em
euros da compensacao diferida atribuida e o valor da cotacdo mencionada anteriormente,
ou
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= adquirir ao valor de cotacdo a data de atribuicdo, trés anos apds a atribuicdo, um nimero
de acgbes determinado pela aplicagdo do modelo de Black-Scholes ao valor em euros da
compensacao diferida atribuida.

Em qualquer dos casos a aquisicao podera efectuar-se entre a data homodloga do terceiro ano
apds a atribuicdo e o final desse ano. A sociedade reserva-se o direito de entregar, em
substituicdo das accGes, o valor equivalente em dinheiro. O direito a compensacao diferida caduca
com a saida do Administrador/Quadro do grupo Modelo Continente e mantém-se até ao
vencimento no caso de reforma. Em caso de morte ou invalidez permanente o plano de
compensacao diferida é valorizado a precos de mercado e entregue aos herdeiros ou ao proprio.

1.7 Divulgacao relativa a transacgdoes com partes relacionadas

A sociedade nao efectuou nenhum negdcio ou operacdo com os membros do Conselho de
Administracao.

As transacgdes com o Fiscal Unico decorrem exclusivamente do exercicio da sua funcdo, estando
os honorarios pagos descritos no ponto 1.10.

As transaccbes com sociedades em relacdo de dominio ou de grupo sdo realizadas em condicGes
normais de mercado e fazem parte da actividade normal da sociedade. Neste ponto merece
divulgacdo especifica a aquisicdao, durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2006, de 100
milhdes de acgdes préoprias com um custo de 2,05 Euros por accao as empresas detentoras do seu
capital, Sonae, SGPS, S.A. e Sonae Investments, BV.

1.8 Relagdes com investidores

A Modelo Continente sempre fundamentou as suas opgOes estratégicas na criacdo das melhores
condicBes para a remuneracdo dos capitais que |he foram colocados a disposicdao pelos detentores
do seu capital social, ai radicando um dos principais compromissos da gestdo. Até a presente
data, as politicas desenvolvidas facultaram uma valorizacdo do activo da sociedade e niveis de
rentabilidade proporcionados aos accionistas que traduzem o integral cumprimento dos
compromissos assumidos, com resultados bem acima dos referenciais de mercado.

Até 2006, a Modelo Continente assumiu o estatuto de sociedade aberta ao investimento publico,
admitida a cotacdo na Euronext Lisbon. Enquanto sociedade aberta ao investimento publico, a
empresa teve sempre como regra informar o mercado de capitais, de forma imediata e eficaz, dos
factos relevantes, garantindo a igualdade de tratamento entre os varios agentes do mercado e
prevenindo assimetrias no acesso a informacdo por parte dos investidores.

Para o efeito, utilizou os meios habituais de comunicagdo, privilegiando a utilizacdo das novas
tecnologias de informacdo, com destaque para o site institucional da empresa
(“www.modelocontinente.pt”) que funciona como meio de centralizacdo de um conjunto variado
de questbes (formuladas pelos investidores e pelo publico em geral) bem como repositério de
informacgdo histérica da empresa, nomeadamente ao nivel de Relatérios e Contas, Comunicados
de Resultados e Apresentagdes Corporativas mais relevantes.

Mesmo se, em 2006, a empresa perdeu a qualidade de sociedade aberta ao investimento publico,
na sequéncia de uma oferta publica de venda que alocou a totalidade do capital social ao seu
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accionista de referéncia de sempre, a Sonae, SGPS, S.A., tais praticas de transparéncia e partilha
de informagdao mantiveram-se inalteradas.

Como inalterado se mantém, igualmente, o funcionamento do Gabinete de Apoio a Investidores,
uma infra-estrutura criada pela Modelo Continente, dotada de meios técnicos e de uma equipa de
trabalho especifica, o qual tem vindo a centralizar os contactos com a comunidade de
investidores, nacional e internacional.

O Gabinete de Apoio a Investidores acompanha um vasto conjunto de agentes do mercado, com
destaque para pequenos investidores particulares e para a comunidade universitaria, bem como
as principais equipas de analise a actuar no sector de retalho nacional e estrangeiro, encontrando-
se disponivel através dos seguintes contactos:

Rua Jodo Mendonca, 529 - 6°Dto

4464-501 Senhora da Hora (Matosinhos - Portugal)
Telefone: +351.22.9561958

Fax: +351.22.9561318

Email: investor.relations@modelocontinente.pt

1.9 Comissao de Vencimentos

A Assembleia Geral elege, com a mesma periodicidade com que elege os 6érgdos sociais, uma
Comissdo de Vencimentos que, nos termos do numero dois do artigo vigésimo sexto dos
Estatutos, tem como fungao fixar as remuneracdes dos membros do Conselho de Administracao.

Na sociedade Modelo Continente, SGPS, SA, a Comissdo de Vencimentos é composta pela Sonae,
SGPS, S.A., representada pelo Senhor Professor Dr. José Manuel Trindade Neves Adelino, e pelo
Senhor Eng.° Bruno Walter Lehmann, que ndo sao membros do Conselho de Administracdo da
sociedade.

1.10 Remunerac¢ao Anual do Auditor

A auditoria a sociedade é realizada pela Deloitte & Associados, SROC, S.A., que em 2006, em
conjunto com outras sociedades da rede Deloitte, facturou a sociedade e as suas filiais e
associadas, incluidas no perimetro de consolidacdo, o valor total de 1.189.000 Euros (dos quais
145.000 Euros relativos a servigos prestados a filiais no estrangeiro), sendo 31 % relativos a
servicos de auditoria e revisao legal de contas e 69 % relativos a outros servicos.

Os outros servicos sdo prestados por técnicos diferentes dos que estao envolvidos no processo de
auditoria, pelo que consideramos estar dessa forma assegurada a independéncia do auditor.

Capitulo 2 - Exercicio de direitos de voto e representacdo de accionistas

A Assembleia Geral é constituida somente pelos accionistas com direito a voto, possuidores de
accOes ou titulos de subscricdo que as substituam e que até oito dias antes da realizacdo da
assembleia as tenham:

- registado em seu nome nos registos da sociedade;
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- feito o depdsito em intermediario financeiro autorizado nos termos da lei;
- ou as tenham inscrito em contas de valores mobiliarios escriturais.

O depodsito junto de intermedidrio financeiro ou a inscricdo em contas de valores mobilidrios
escriturais, tem de ser comprovado por carta emitida pela instituicdo e que dé entrada na
sociedade pelo menos oito dias antes da data da realizacao da Assembleia.

Os accionistas sé poderao comparecer na Assembleia se comunicarem essa intencdo ao presidente
da mesa da Assembleia Geral, por escrito, até trés dias antes da data da sua realizagdo, salvo se
tiverem comprovado o depdsito junto do intermediario financeiro ou a inscricdo em contas de
valores mobilidrios escriturais.

A cada grupo de mil acgdes, corresponde um voto, tendo os accionistas tantos votos quantos os
correspondentes a parte inteira que resultar da divisdo por mil do nimero de acgdes que
possuam, sem qualquer limite.

Os accionistas que sejam pessoas singulares poder-se-ao fazer representar nas reunides da
Assembleia Geral por cOnjuge, ascendente ou descendente, administrador ou outro accionista,
mediante carta dirigida ao Presidente da Mesa indicando nome, domicilio do representante e data
da Assembleia.

As pessoas colectivas far-se-do representar pela pessoa que para o efeito designarem através de
carta cuja autenticidade sera apreciada pelo Presidente da Mesa.

Enquanto a sociedade for considerada “sociedade com o capital aberto ao investimento do
publico”, os accionistas poderdo votar por correspondéncia, no que se refere exclusivamente a
alteracdo do contrato social e a eleicdo dos érgdos sociais.

S6 serao considerados os votos por correspondéncia, desde que recebidos na sede da sociedade,
por meio de carta registada com aviso de recepcgdo dirigida ao Presidente da Mesa da Assembleia
Geral, com pelo menos trés dias de antecedéncia em relacdao a data da Assembleia, sem prejuizo
da obrigatoriedade da prova da qualidade de accionista.

A declaragdo de voto devera ser assinada pelo titular das acgdes ou pelo seu representante legal,
devendo o accionista, se pessoa singular, acompanhar a declaracdo de cdpia autenticada do seu
bilhete de identidade, se pessoa colectiva deverd a assinatura ser reconhecida notarialmente na
qualidade e com poderes para o acto.

S6 serdo consideradas validas as declaragdes de voto de onde conste de forma expressa e

inequivoca:

a) a indicacdao do ponto ou pontos da ordem de trabalhos a que respeita;

b) a proposta concreta a que se destina, com indicagdao do ou dos proponentes;

c) a indicacdo precisa e incondicional do sentido de voto para cada proposta, bem como se o
mesmo se mantém caso a proposta venha a ser alterada pelo seu proponente.

Ndo obstante, é permitido a um accionista que envie declaracdo de voto relativamente a certa
proposta declarar que vota contra as demais propostas no mesmo ponto da ordem de trabalhos,
sem outras especificagoes.
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Entender-se-a que os accionistas que enviem declaracdes de voto por correspondéncia se abstém
na votacdo das propostas que ndo sejam objecto dessas declaracdes.

Nao obstante, pode o accionista condicionar o sentido de voto para certa proposta a aprovacdo ou
rejeicdo de outra, no ambito do mesmo ponto da ordem de trabalhos.

Compete ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral, ou ao seu substituto, verificar da
conformidade das declaragbes de voto por correspondéncia, valendo como ndo emitidos os votos
correspondentes as declaracGes ndo aceites.

Atento o previsto no n°. 2 do artigo 22°. do contrato social, o accionista devera, com pelo menos
8 dias antes da data da realizacdo da Assembleia Geral, fazer a conveniente e necessaria prova
das accdes que possui.

Estardo a disposicdo dos accionistas, para consulta, na sede social e no Site da Emitente na
Internet (“www.modelocontinente.pt”), nos quinze dias anteriores a data da Assembleia Geral
Anual, as contas individuais e consolidadas e demais documentos previstos na lei, bem como as
propostas a submeter pelo Conselho de Administracdo a aprovacao da Assembleia Geral.

A Assembleia podera deliberar em primeira convocacdo desde que se achem presentes ou
representados accionistas que representem mais de cinquenta por cento do capital social, salvo se
lei imperativa exigir outro quérum.

Estatutariamente ndo estd prevista a possibilidade de exercicio do direito de voto por meios
electrdnicos.

Com a publicacdo do Dec. Lei 76 A/2006 de 29 de Marco, e dentro do prazo legal a Modelo
Continente, SGPS, S.A., procedera a alteracdo parcial do contrato social, dai resultando alguns
ajustamentos quanto ao exercicio do voto, em face da lei e das recomendacbes da CMVM.

Capitulo 3 - Regras societarias
3.1 Codigo de Conduta e Regulamentos Internos

Os valores e principios da Modelo Continente, SGPS, S.A. sdo profusamente difundidos e estdo
profundamente enraizados na cultura dos seus colaboradores. Os principais vectores sao a cultura
empresarial (lideranca, disponibilidade para a mudancga, lealdade e rigor, transparéncia), a
responsabilidade com os colaboradores (igualdade no tratamento, desenvolvimento profissional,
seguranga), a responsabilidade social (consciéncia ambiental, consciéncia social, abertura a
sociedade, confianca e ética) e a independéncia face ao poder politico. O corpo de colaboradores
da empresa actua em estrito respeito pelo cumprimento dos deveres de diligéncia e
confidencialidade nas relagbes com terceiros, salvaguardando a posicao da sociedade em
situacGes de conflitos de interesses. Neste ambito, ndo existe um cddigo de conduta formal dos
orgaos da sociedade ou outro regulamento interno respeitante a esta matéria.

3.2 Gestao de Risco
i) Auditoria interna e gestao de risco

Em 2006, a companhia melhorou a capacidade de efectuar monitorizacdes na area de Vendas,
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com o auxilio de um novo aplicativo adquirido pela empresa, que possibilita 0 acompanhamento
diario de alguns indicadores, e com isso a antecipagdao do tempo de detecgdo de fraude.

Adicionalmente, a empresa realiza auditorias de cumprimento as varidveis criticas do negdcio,
incluindo compras, vendas, anulacbes, devolucbes, talées de desconto e inventarios, outras
auditorias de cariz mais operacional, tais como cumprimento da legislacdo ambiental, acesso de
pessoas com mobilidade condicionada, correcta rotulagem de artigos e rupturas de produtos em
folheto e até auditorias a processos chave do negdcio, incluindo, alteragdes locais de preco de
venda, crédito ao consumo e a conferencia central de mercadoria expedida dos varios entrepostos
para as lojas.

A empresa deu especial relevancia as questdes relacionadas com a seguranga dos sistemas de
informacdo, tendo realizado varias actividades nessa esfera, tais como a elaboragdo, no decorrer
do ano, do Plano de Continuidade de negdcio que contou com a participagdo das principais areas
de negbcio e que foi elaborado na perspectiva de disponibilizar a Modelo Continente um
instrumento de gestdo para ser utilizado em situacdes de crise, resultante de um acidente com
destruicdo total do Centro Informatico. No mesmo periodo, foi realizada uma auditoria aos perfis
de acesso a aplicacdo Retek, como forma de avaliar o actual nivel de proteccdo no acesso a
informacdo da aplicacdo, no que toca as vertentes de integridade, disponibilidade e
confidencialidade dos dados, assim como outras auditorias de seguranca e testes de intrusao.

Em 2006, a gestdo de risco esteve focada na analise de risco dos activos criticos do negdcio, (tais
como os entrepostos, os centros de Producdo de Carne, Pescado, e Padaria/Pastelaria), na andlise
sistematica dos riscos que possam poér em causa a continuidade das operacdes e a seguranga de
colaboradores e clientes e na auditoria de seguranca alimentar através da realizacao diaria de
auditorias de seguranca alimentar nas lojas e entrepostos.

Ainda em 2006 foi desenvolvida uma analise ao Processo da Cadeia de Frio, tendo sido efectuado
o levantamento do frio em todas as fases da Cadeia de Distribuicdao, com o objectivo de aumentar
o conhecimento dos problemas existentes e a melhoria das condicdes de refrigeragao.

Respeitando o principio de desenvolvimento, formagao e valorizagdo dos seus recursos humanos,
varios colaboradores integrantes da direccao de Auditoria e Gestdao de Risco da Modelo Continente
SGPS, S.A. obtiveram certificagOes profissionais internacionais, que enriquecem os conhecimentos
especificos da equipa neste dominio. Alguns exemplos sdo a certificagdo CIA (“Certified Internal
Auditor”) do IIA (“The Institute of Internal Auditors”, a certificacdao “Lead Auditor BS ISO/IEC
27001:2005” do BSI (“British Standards Institution”) reconhecida pela IRCA (“International
Register of Certified Auditors”) e a certificagdo CCSA (“Certification in Control Self Assessment”
atribuida também pelo IIA.

De salientar também, a atribuicdo em 2006 do prémio “Highly Commended” no ambito dos
“European Risk Management Awards”, pela implementacdao do processo de “Control Risk Self
Assessment” nas lojas de base alimentar da companhia.

if) Riscos financeiros

Em termos de riscos financeiros, a Modelo Continente estd maioritariamente exposta a riscos
derivados das flutuacOes das taxas de juro e das taxas de cambio. Com o objectivo de assegurar a
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gestdo destes riscos, o grupo utiliza instrumentos financeiros derivados com o objectivo de limitar
a exposicdo a essas flutuacdes. A contratagdo dos instrumentos derivados ndo tém como objectivo
a especulacao.

3.3 Limites ao exercicio dos direitos de voto ou a transmissibilidade de ac¢oes, acordos
parassociais e direitos especiais de accionistas

Para além do numero de acgdes (1.000) a que corresponde o direito a um voto, e das obrigacGes
de representacdo, mencionadas anteriormente, ndo existem limitacGes ao exercicio do direito de
voto. A sociedade ndo adoptou quaisquer medidas impeditivas do éxito de Ofertas Publicas de
Aquisigao.

Capitulo 4.
4.1 Orgaos de administracdo

A 31 de Dezembro de 2006, o Conselho de Administracao da Modelo Continente, SGPS, S.A. era
composto por cinco membros, com fungdes de coordenacdo e de gestdo das fungdes de soberania
(direccbes funcionais), funcionando colegialmente. O mandato do Conselho de Administracdo é de
quatro anos e termina em 2009. Os administradores foram eleitos em lista Unica, ndo tendo sido
apresentada lista alternativa por nenhum dos accionistas. Durante 2006, o Conselho reuniu 10
vezes, estando as actas correspondentes registadas no respectivo livro de actas.

Na presente data, o Conselho de Administracdo é composto pelos seguintes elementos:

Emecutivo Nin_ . Nio .

Executive  Independente
Eng.® Belniire Mendes de Arevedo [Preadanta) ® %
Dx. Muno Manuel Moniz Trigoso Jordie [CECH ] ]
Eng.® ingelo Gabiiel Fibeirinho dos 5 antos Paupério [CFG) " “
Eng.® Alvare Carmona ¢ [os 't Portela [Megall ® ®
Eng® Duarte Pauloe Teixeira de Azevedo [Wogall " ]

* caracterizagcdo de acordo com a redacgao dada pelo Regulamento da CMVM n°10/2005

No quadro do processo de decisdao empresarial, os membros do Conselho de Administragdao com
fungdes executivas assumem as seguintes competéncias:

= Dr. Nuno Manuel Moniz Trigoso Jordao
assume funcgdes de coordenacgdo global no dmbito das tradicionalmente adstritas a figura
de CEO, com ambito de actuacao alargado.

= Eng.° Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério
assume fungdes de coordenacgdo global no ambito das tradicionalmente adstritas a figura
de CFO, com ambito de actuacdo alargado.

Modelo Continente, SGPS, S.A. 15
Relatério sobre o Governo da Sociedade relativo ao exercicio de 2006



Modelo Continente, SGPS, SA

Apresenta-se em seguida um breve resumo do curriculum vitae de cada um dos administradores,
com indicacao das respectivas qualificacdes, actividades profissionais e cargos mais relevantes
exercidos noutras sociedades.

Belmiro Mendes de Azevedo
Curriculum Vitae

Dados pessoais

Naturalidade: Marco de Canaveses Data de nascimento: 17-02-1938
Estado Civil: casado Filhos: 3

Curriculum académico

1963 Licenciado em Engenharia Quimica Industrial (FEUP)

1973 PMD (Programme for Management Development) - Harvard Business School
1985 Financial Management Programme - Stanford University

1987 Strategic Management - Wharton University

Curriculum profissional

1963-1964 Técnico na Industria Téxtil

1965-1967 Director de Investigacao e Desenvolvimento da Sonae

1967-1984 Director-Geral e Administrador Delegado da Sonae

1985-1988 Presidente da Comissdo Executiva da Sonae IndUstria e Investimentos, SA
1989-1999 Presidente do Conselho de Administracao da Sonae Investimentos, SGPS, SA
Desde 1999 Presidente do Conselho de Administracao da Sonae SGPS, SA

Outros cargos

Membro do European Union Hong-Kong Business Cooperation Committee
Membro do International Advisory Board da Allianz AG

Membro do Harvard Business School European Advisory Board

Membro da Direccdao da Cotec - Portugal

Membro do European Round Table of Industrialists

Membro fundador do Manufuture Portugal Forum

Distingcoes

“Gra-cruz da Ordem do Infante D. Henrique” outorgada por Sua Exceléncia o Presidente da
Republica de Portugal.

“Encomienda de Numero de la Orden del Mérito Civil” outorgada por Sua Majestade o Rei D. Juan
Carlos de Espanha.

“Ordem do Cruzeiro do Sul” outorgada por Sua Exceléncia o Presidente da Republica Federativa do
Brasil.

Honorary Fellow da London Business School.
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Cargos exercidos em outras sociedades

1

Presidente do Conselho de Administracao de:

Sonae, SGPS, SA

Sonae Industria, SGPS, SA
Sonae Sierra, SGPS, SA
Sonaecom, SGPS, SA

Sonae Capital, SGPS, SA

Efanor Investimentos, SGPS, S.A.
Tableros de Fibras, SA

Nuno Manuel Moniz Trigoso Jordao
Curriculum Vitae

Dados pessoais

Naturalidade: Lisboa Data de nascimento: 27-04-1956
Estado Civil: casado Filhos: 4

Curriculum académico

1978 Licenciado em Economia - ISCTE (Universidade de Lisboa)

Curriculum profissional

1984-1986 Director de Operagoes do Pingo Doce Supermercados (Retalho)

1986-1987 Director do Hipermercado Continente da Amadora (Retalho)

1988-1989 Director Geral da Modelo Continente (Retalho)

Desde 1990 Administrador da Modelo Continente Hipermercados, SA (Retalho)

Desde 1991 Presidente do Conselho de Administragdo da Modelo Continente, SGPS, S.A. e de

varias das suas filiais (Retalho)

Desde 2000 Vice-Presidente Executivo da Sonae, SGPS, SA

Cargos exercidos em outras sociedades!

Presidente do Conselho de Administracdo da generalidade das sociedades dominadas ou
maioritariamente detidas pela Modelo Continente, SGPS, S.A. e pela Sonae Turismo, SGPS, S.A.
(listadas nas Notas do Anexo ao Balango e a Demonstracdo dos Resultados das respectivas

1 ) 5 ) R . .
Esta lista ndo é exaustiva estando apenas incluidas as sociedades mais relevantes.
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empresas).

Membro do Conselho de Administracdo da Sonae, SGPS, SA, da Sonae Capital, SGPS, S.A. e da
Sonae Turismo, SGPS, S.A..

Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério
Curriculum Vitae

Dados pessoais

Naturalidade: Vila Nova de Gaia Data de nascimento: 14-09-1959
Estado Civil: casado Filhos: 4

Curriculum académico

1982 Licenciado em Engenharia Civil (FEUP)
1988 Mestrado em Gestdo de Empresas - MBA (ISEE)

Curriculum profissional

1982-1984 Projectista de Estruturas na Tecnopor

1984-1989 Técnico Superior na EDP (Energia)

1989-1991 Director do Projecto de Televisdao na Sonae Tecnologias de Informagao

1991-1994 Director de Planeamento e Controlo de Gestao na Sonae Investimentos, SGPS, SA

Desde 1994 Administrador de varias empresas da Sonae Distribuicdo, SGPS, S.A. (Retalho)

Desde 1996 CFO da Sonae Distribuicdo, SGPS, S.A. e Administrador da Modelo Continente,
SGPS, S.A. e de varias das suas filiais (Retalho)

Desde 2000 Vice-Presidente Executivo e CFO da Sonae, SGPS, SA, Administrador da Sonae
Sierra, SGPS, SA, Administrador Executivo da Sonae Capital, SGPS, S.A. e
Presidente da Comissao de Financas da Sonae, SGPS, SA

Outros cargos

Desde 1989 Membro dos o¢rgaos sociais da APGEI (Associacdo Portuguesa de Gestdo e
Engenharia Industrial)
Professor convidado do Instituto Superior de Estudos Empresariais

Cargos exercidos em outras sociedades!

Membro do Conselho de Administracdo da generalidade das sociedades dominadas ou
maioritariamente detidas pela Modelo Continente, SGPS, SA, pela Sonae Capital, SGPS, S.A. e
pela Sonae Turismo, SGPS, S.A. (listadas nas Notas do Anexo ao Balango e a Demonstracdo dos
Resultados das respectivas empresas).

1 . . . . . . .
Esta lista ndo é exaustiva estando apenas incluidas as sociedades mais relevantes.
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Membro do Conselho de Administracao de:
e Sonae, SGPS, SA
e Sonae Sierra, SGPS, SA
e Sonae Capital, SGPS, SA
e Sonae Turismo, SGPS, SA

e Sonae Investments BV

Alvaro Carmona e Costa Portela
Curriculum Vitae

Dados pessoais

Naturalidade: Porto Data de nascimento: 04-07-1951
Estado Civil: casado Filhos: 3

Curriculum académico

1974 Licenciado em Engenharia Mecanica (FEUP)
1983 Mestrado em Gestdao de Empresas - MBA (Universidade Nova de Lisboa)
1997 AMP / ISMP - Harvard Business School

Curriculum profissional

1972-1976 Director de Laboratdrios BIAL (Industria Farmacéutica)

1974-1977 Assistente do Departamento de Mecénica (FEUP)

1976-1979 Presidente da Direccdo da Laboratdrios BIAL (Industria Farmacéutica)

1979-1985 Administrador com responsabilidades nas dareas Financeira, Planeamento e
Exportacdo da COPAM - Companhia Portuguesa de Amidos, SA (Industria de
Amidos) e varias empresas afiliadas

1985-1986  Director Geral Adjunto e posteriormente Director Geral da Moddis (Logistica e
Compras na Sonae Distribuicao)

1986-1991  Administrador, posteriormente Presidente da Comissdao Executiva e posteriormente
Presidente do Conselho de Administracdao da Sonae Distribuicao, SGPS, SA

Desde 1990 Presidente da Comissao Executiva da Sonae Sierra, SGPS, SA

Desde 1999 Vice-presidente Executivo da Sonae, SGPS, SA

Outros cargos

1999-2002 Co-fundador e Administrador da EPRA- European Public Real Estate Association
1996-2001 Membro do ICSC Europe Jury Award

Desde 2004 Trustee do European Shopping Centre Trust

Desde 2004 Membro do Eurohypo International Advisory Board

Desde 2005 Trustee do International Council of Shopping Centres
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Cargos exercidos em outras sociedades

Membro do Conselho de Administracao de:

e Sonae, SGPS, SA
e Sonae Sierra, SGPS, SA
e Sonae Capital, SGPS, SA

Presidente do Conselho de Administracdo da generalidade das sociedades dominadas ou
maioritariamente detidas pela Sonae Sierra, SGPS, S.A. (listadas nas Notas do Anexo ao Balango
e a Demonstracdo dos Resultados da empresa).

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo
Curriculum Vitae

Dados pessoais

Naturalidade: Porto Data de nascimento: 31-12-1965
Estado Civil: casado Filhos: 3

Curriculum académico

1986 Licenciatura em Engenharia Quimica - Ecole Polytechnique Féderale de Lausanne
1989 Mestrado em Gestdo de Empresas - MBA (ISEE)

1994 Executive Retailing Program - Babson College

1996 Strategic Uses of Information Technology Program - Stanford Business School
2002 IMD - Breakthrough Program for Senior Executives - Lausanne

Curriculum profissional

1988-1990 Analista e Director de Projectos de investimento na Sonae Tecnologias de
Informacao

1990-1993 Director de Projectos de Desenvolvimento Organizativo e Director Comercial de
Novos Negdcios na Sonae Industria (Painéis Derivados de Madeira)

1993-1996 Director de Planeamento e Controlo de Gestdao na Sonae Investimentos, SGPS, SA

1996-1998 Administrador da Modelo Continente Hipermercados. (Retalho)

1998-2000 Presidente da Comissao Executiva da Optimus (Operador de Telecomunicagoes
Méveis).

Desde 2000 Presidente da Comissdao Executiva da Sonaecom, SGPS, S.A. e Vice-Presidente
Executivo da Sonae, SGPS, SA

Outros cargos

Desde 1988 Membro da APGEI (Associacdo Portuguesa de Gestdo e Engenharia Industrial)
Desde 2000 Membro Fundador da EGP (Escola de Gestao do Porto)

Modelo Continente, SGPS, S.A. 20
Relatério sobre o Governo da Sociedade relativo ao exercicio de 2006



Modelo Continente, SGPS, SA

2001-2002 Presidente da Apritel (Associacao dos Operadores de Telecomunicagdes)
2003 Co-autor do livro “Reformar Portugal”
Desde 2004 Membro Grupo Consultivo "Compromisso Portugal”

Cargos exercidos em outras sociedades!
Membro do Conselho de Administracao de:
e Sonae, SGPS, SA
e Sonae Industria, SGPS, SA
e Sonaecom, SGPS, SA
e Sonae Capital, SGPS, SA
e Efanor Investimentos, SGPS, SA
o Imparfin - Investimentos e Participagdes Financeiras, SGPS, SA

Presidente do Conselho de Administracdo da generalidade das sociedades dominadas ou
maioritariamente detidas pela Sonaecom, SGPS, S.A. (listadas nas Notas do Anexo ao Balanco e a
Demonstracdo dos Resultados da empresa).

Nenhum dos administradores mencionados anteriormente detém acgbes na sociedade Modelo
Continente, SGPS, SA.

Apresenta-se em seguida o histérico de cada um dos administradores acima referidos, como
membros do Conselho de Administracdo da Modelo Continente, SGPS, S.A.:

- Eng.°. Belmiro Mendes de Azevedo

E administrador desde 13 de Abril de 1999 em mandatos ininterruptos de 1998 a 2001, de 2002 a
2005 e de 2006 a 2009. Anteriormente foi eleito em 7 de Agosto de 1985, para o mandato que
tinha o seu termo no ano de 1986 e posteriormente foi eleito para o mandato de 1987 a 1989,
tendo renunciado em 31 de Margo de 1989.

- Dr. Nuno Manuel Moniz Trigoso Jordao

E administrador desde 31 de Marco de 1989 em mandatos ininterruptos de 1987 a 1989, de 1990
a 1993, de 1994 a 1997, de 1998 a 2001, de 2002 a 2005 e de 2006 a 2009.

- Eng.°. Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério

E administrador desde 29 de Agosto de 1995 em mandatos ininterruptos de 1994 a 1997, de
1998 a 2001, de 2002 a 2005 e de 2006 a 2009.

- Eng.C°. Alvaro Carmona e Costa Portela

E administrador desde 31 de Marco de 2006 para o mandato 2006 a 2009. Anteriormente foi
eleito para o mandato de 1987 a 1989, posteriormente foi eleito para o mandato de 1990 a 1993,
tendo renunciado em 26 de Margo de 1991. Posteriormente foi eleito para o mandato de 1994 a
1997, tendo renunciado em 6 Setembro de 1996.
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- Eng.° Duarte Paulo Teixeira de Azevedo.

E administrador desde 31 de Marco de 2006 para o mandato 2006 a 2009. Anteriormente foi
eleito em 6 de Setembro de 1996 para o mandato de 1994 a 1997 e posteriormente foi eleito para
0 mandato de 1998 a 2001, tendo renunciado em 31 de Marco de 2000 e sendo novamente
reeleito para o mesmo mandato em 12 de Junho de 2001.

Adicionalmente, nao existe qualquer Comissao Executiva, ou uma qualquer outra Comissdo, com
competéncias em matéria de gestdo. Ndo foram constituidas comissGes de controlo interno para
avaliacdo da estrutura e governo societarios uma vez que essa avaliagdo é efectuada no plenario
do Conselho de Administragao.

Nao foi definida lista de incompatibilidades nem nimero maximo de cargos acumulaveis pelos
administradores em o6rgaos de administracdo de outras sociedades, na medida em que, na
generalidade dos casos, os administradores exercem fungbes de gestdao nas sociedades
pertencentes ou participadas pela Modelo Continente.

4.2 Remuneragoes

No exercicio de 2006, os membros do Conselho de Administracdo auferiram remuneragoes totais
de 1.609.248 Euros no ambito do Grupo Modelo Continente, das quais 855.888 Euros a titulo de
prémio de desempenho.

O prémio de desempenho é indexado a evolugao de um conjunto de indicadores financeiros que
permitem o alinhamento dos interesses dos administradores com os interesses da sociedade e dos
seus accionistas. Metade desse prémio tem caracter diferido, e apenas sera liquidado em 2009,
podendo ser majorado ou minorado em fungao da evolucao da cotacao.

O presidente do Conselho de Administracao auferiu uma remuneracdo total de 50.000 Euros, com
um caracter fixo. O conjunto dos membros executivos, auferiram em 2006, uma remuneragao
total 1.559.248 Euros, incluindo 855.888 Euros com respeito a prémio de desempenho. Os
membros ndo executivos do Conselho de Administracdo ndo auferiram qualquer remuneracdo no
seio do grupo Modelo Continente.

O Conselho de Administracao considera que a informacdo sobre as suas remuneracdes prestada
acima é suficientemente extensiva, e que a prestacdo dessa informacdao numa base individual,
recomendada pela CMVM, se traduz num requisito excessivo de acordo com os principios gerais
que regem os deveres de informacdao, porque de utilidade marginal para o interesse dos
accionistas.

4.3 Politica de comunicacdo de irregularidades

A Modelo Continente dedica uma atengdo muito especial a questdo da deteccdo, responsabilizacdo
e correcgao oportuna das irregularidades que eventualmente ocorram no seio da organizacao.
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As questdes mais frequentes prendem-se com incorreccdes pontuais na operacao de loja (ao nivel
do atendimento, da gama de produtos ou do equipamento fisico, entre outros) sendo os cerca de
2.400.000 de clientes semanais que visitam as lojas da empresa em Portugal os principais
detectores destas ocorréncias. Muitos dos clientes deixam uma indicacao das situacbes ocorridas
ao fazer uma reclamacdao ou deixar uma sugestdo junto da equipa de loja onde tais
irregularidades foram detectadas.

A Modelo Continente valoriza muito estes contactos, na medida em que o cliente estd a dar a
empresa uma oportunidade de resolugdo do problema e de identificacdo de areas de melhoria que
0 beneficiem directamente a si e a outros igualmente afectados.

De forma a tratar de forma cabal e atempada estas questbes, a empresa desenvolveu ha cerca de
10 anos um Sistema de Sugestdes e Reclamagdes, com uma estrutura de pivots descentralizada
em varias direccbes da organizacdo e sob o acompanhamento e responsabilidade directa do
Conselho de Administracdo. A direccdo de Marketing é responsavel pela coordenagdo e controlo
central de todo o processo, ainda que as questdes sejam tratadas e respondidas pela entidade a
gquem o cliente se dirige, com conhecimento e co-responsabilidade das areas especificas que
estejam em causa (ex: Controlo de Qualidade, Departamento Juridico, etc).

Ainda no ano de 2006, com a entrada em vigor, no dia 01 de Janeiro de 2006, do Dec. Lei
156/2005, que instituiu a obrigatoriedade do livro de reclamagbes nos estabelecimentos
comerciais, foi o sistema anteriormente referido reforgado.

Simultaneamente, a Modelo Continente SGPS, S.A. (no dmbito do grupo Sonae) disponibiliza a
sua equipa de colaboradores e publico em geral o acesso ao Provedor.

O Provedor funciona como uma entidade que complementa o processo de sugestbes e
reclamacdes. Esta figura depende directamente do Presidente do Grupo Sonae, e tem por fungao
dar andamento oportuno a reclamagdes, queixas ou sugestdes que Ihe sdo dirigidas por clientes,
fornecedores e colaboradores da empresa.

As suas atribuicdes sdo a afirmacdo e promocdo pela via apropriada dos direitos e interesses
legalmente protegidos dos clientes, utentes ou fornecedores das empresas, a reposicdo da justica
e da regularidade violadas e a melhoria da qualidade e da eficiéncia dos servigos prestados pelas
empresas. Pode ser contactado através do enderego electrénico provedor@sonae.pt, ou no
seguinte endereco:

Lugar do Espido, Via Norte
Apartado 1011 - 4471-909 Maia - Portugal
Tel: +351 22 010 4631 - Fax: +351 22 010 4784

Matosinhos, 12 de Marco de 2007
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ANEXO A QUE SE REFERE O ARTIGO 447° DO CODIGO DAS SOCIEDADES COMERCIAIS

TITULOS DETIDOS PELOS MEMBROS DOS ORGAOS SOCIAIS E RESPECTIVAS TRANSACCOES DURANTE 2006

Saldo em
ACCOES Data Aquisicdes Alienagdes 31.12.2006
Quantidade Valor Md. € Quantidade Valor Md. € Quantidade
CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Belmiro Mendes de Azevedo

Efanor Investimentos, SGPS, SA (1) 49.999.997
Sonae, SGPS, SA 14.901
Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério

Sonae, SGPS, SA 4.564
Alvaro Carmona e Costa Portela

Sonae, SGPS, SA 25.934
Duarte Paulo Teixeira de Azevedo

Efanor Investimentos, SGPS, SA (1) 1
Imparfin, SGPS, SA (3) 150.000
Sonae, SGPS, SA

Acgdes entregues ao abrigo do Plano
de Atribuicdo Diferida de Acgbes 11.05.2006 236.318 0 596.909

Notas:

(1) Efanor Investimentos, SGPS, SA

Sonae, SGPS, SA 658.804.410
Pareuro, BV (2) 20.000
(2) Pareuro, BV

Sonae, SGPS, SA 400.000.000

(3) Imparfin, SGPS, SA
Sonae, SGPS, SA 4.105.273




Modelo Continente, SGPS, S.A.

ANEXO A QUE SE REFERE O ARTIGO 448° DO CODIGO DAS SOCIEDADES COMERCIAIS

TITULARES DE PARTICIPAGOES SOCIAIS

Numero de ac¢des a 31.12.2006

Sonae, SGPS, SA (1) 824.780.810
Sonae Investments, BV 175.219.190
Notas:
(1) Efanor Investimentos, SGPS, SA
Sonae, SGPS, SA 658.804.410
Pareuro, BV (2) 20.000

(2) Pareuro, BV
Sonae, SGPS, SA 400.000.000
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PARTICIPAGOES QUALIFICADAS

Dando cumprimento ao art®. 8° alinea e) do Regulamento da CMVM n° 04/2004, indicamos os
titulares de participagdes qualificadas a 31 de Dezembro de 2006:

Accionista N° de accoes % Direitos de voto
Sonae, SGPS, SA 824.780.810 82,48%
Sonae Investments, BV 175.219.190 17,52%
Total imputavel 1.000.000.000 100,00%
Acgdes Proprias (1) 100.000.000
Total imputavel 100.000.000

Nota:
(1) Adquiridas em 22 de Novembro de 2006
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BALANCOS CONSOLIDADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2006 E 2005

(Montantes expressos em euros)

IFRS
ACTIVO Notas 31-12-2006 31-12-2005
ACTIVOS NAO CORRENTES:
Imobilizagdes corporeas 7 1.245.522.480 1.159.162.807
Diferengas de consolidagao 8 61.141.604 47.164.598
Imobilizagdes incorpoéreas 7 149.164.529 61.715.276
Investimentos em empresas associadas 5,9 17.823.351 8.080.761
Outros investimentos financeiros 9 34.230.053 53.807.682
Impostos diferidos activos 14 23.413.248 24.126.376
Outros activos ndo correntes 10 1.825.831 839.152
Total de activos n&o correntes 1.533.121.096 1.354.896.652
ACTIVOS CORRENTES:
Existéncias 15 340.651.297 325.206.095
Clientes 30.300.343 18.487.609
Outras dividas de terceiros 1 75.878.963 174.993.339
Estado e outros entes publicos 12 58.282.812 37.793.072
Outros activos correntes 13 12.315.265 10.661.819
Outros investimentos financeiros 9 33.261.362 10.560.475
Caixa e equivalentes de caixa 16 359.415.148 563.855.996
Total de activos correntes 910.105.190 1.141.558.405
TOTAL DO ACTIVO 2.443.226.286 2.496.455.057
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 17 1.100.000.000 1.100.000.000
Acgdes Proprias (205.000.000)
Reservas e resultados transitados (307.971.049) (467.504.160)
Resultado liquido do periodo atribuivel aos Accionistas da Empresa- Mae 158.079.602 214.122.570
Total do capital proprio atribuivel aos Accionistas da Empresa-Mae 745.108.553 846.618.410
Interesses Minoritarios 18 10.930.910 8.717.734
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 756.039.463 855.336.144
PASSIVO:
PASSIVOS NAO CORRENTES:
Empréstimos bancarios 19 1.400.000
Empréstimos obrigacionistas 19 593.166.278 592.279.778
Credores por locagdes financeiras 19, 20 8.051.112 8.197.376
Outros empréstimos 19 313.779 326.063
Outros passivos ndo correntes 22 13.001.800 17.719.446
Impostos diferidos passivos 14 36.985.189 37.487.973
Provisées 27 21.978.393 27.775.929
Total de passivos ndo correntes 673.496.551 685.186.565
PASSIVOS CORRENTES:
Empréstimos bancarios 19 163.539.818 164.093.367
Credores por locagdes financeiras 19, 20 4.195.233 4.119.488
Derivados 19, 21 116.043 198.293
Outros empréstimos 19 12.285
Fornecedores 24 637.520.855 598.484.705
Outras dividas a terceiros 25 77.110.117 89.880.848
Estado e outros entes publicos 12 44.717.120 29.088.267
Outros passivos correntes 26 86.339.698 70.067.380
Provisdes 27 139.103 -
Total de passivos correntes 1.013.690.272 955.932.348

TOTAL DO PASSIVO

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO

1.687.186.823

1.641.118.913

2.443.226.286

2.496.455.057

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.

O Conselho de Administragéo
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DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DE RESULTADOS POR NATUREZAS

PARA OS TRIMESTRES FINDOS EM 31 DEZEMBRO DE 2006 E 2005

(Montantes expressos em euros)

(Demonstracdes de Resultados ndo auditadas)

IFRS
4°Trimestre 2006 4°Trimestre 2005
Actividades
TOTAL Continuadas Descontinuadas TOTAL
Proveitos operacionais:
Vendas 863.287.660 805.484.023 242.560.562 1.048.044.585
Prestagbes de servigos 30.046.529 4.950.154 823.929 5.774.083
Outros proveitos operacionais 88.094.984 94.140.451 5.690.411 99.830.862
Total de proveitos operacionais 981.429.173 904.574.628 249.074.902 1.153.649.530

Custos operacionais:

Custo das vendas (673.146.983) (632.256.310) (188.871.019) (821.127.329)
Fornecimentos e servigos externos (107.115.180) (76.389.357) (30.799.173) (107.188.530)
Custos com o pessoal (88.937.904) (81.984.051) (27.557.374) (109.541.425)
Amortizagdes e depreciagbes (20.985.151) (17.480.542) (4.658.592) (22.139.134)
Provisdes e perdas por imparidade 49.223 92.605 (611.154) (518.549)
Outros custos operacionais (14.694.982) (14.047.400) (2.126.139) (16.173.539)
Total de custos operacionais (904.830.977) (822.065.055) (254.623.451) (1.076.688.506)
Resultados operacionais 76.598.196 82.509.573 (5.548.549) 76.961.024
Resultados financeiros (5.220.383) (7.642.514) (42.237) (7.684.751)
Resultados relativos a empresas associadas 344.266 (1.359.835) 144.454 (1.215.381)
Resultados relativos a investimentos (820.407) 13.482 89.303.833 89.317.315
Resultado antes de impostos 70.901.672 73.520.706 83.857.501 157.378.207
Imposto sobre o rendimento (1.511.965) (6.824.054) (557.680) (7.381.734)
Resultado depois de impostos 69.389.707 66.696.652 83.299.821 149.996.473
Resultado consolidado do trimestr: 69.389.707 66.696.652 83.299.821 149.996.473
Atribuivel a:
Accionistas da Empresa-Mae 68.882.978 66.302.508 83.299.821 149.602.329
Interesses Minoritarios 506.729 394.144 - 394.144
Resultados por acgdo (basico e diluido 0,07 0,06 0,08 0,14

O Conselho de Administragédo
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DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DE RESULTADOS POR NATUREZAS

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2006 E 2005

(Montantes expressos em euros)

IFRS
31-12-2006 31-12-2005
Actividades
Notas TOTAL Continuadas  |Descontinuadas TOTAL
Proveitos operacionais:
Vendas 33 2.959.534.901 2.726.117.684 1.135.533.327 3.861.651.011
Prestagbes de servigos 33 131.025.942 19.272.399 3.701.147 22.973.546
Outros proveitos operacionais 34 268.460.965 269.214.290 73.462.997 342.677.287
Total de proveitos operacionais 3.359.021.808 3.014.604.373 1.212.697.471 4.227.301.844
Custos operacionais:
Custo das vendas 15 (2.323.628.133)| (2.163.345.697) (884.934.138)| (3.048.279.835)
Fornecimentos e servigos externos (396.209.755) (272.385.001) (134.880.790) (407.265.791)
Custos com o pessoal (336.614.501) (300.696.784) (113.585.723) (414.282.507)
Amortizagbes e depreciagdes 7 (80.340.741) (69.238.310) (22.246.655) (91.484.965)
Provisbes e perdas por imparidade 27 (4.591.593) (800.929) (9.115.840) (9.916.769)
Outros custos operacionais 35 (42.651.395) (40.106.500) (27.007.225) (67.113.725)
Total de custos operacionais (3.184.036.118)| (2.846.573.221) (1.191.770.371)|  (4.038.343.592)
Resultados operacionais 174.985.690 168.031.152 20.927.100 188.958.252
Resultados financeiros 36 (18.561.033) (27.568.281) (18.424.666) (45.992.947)
Resultados relativos a empresas associadas 9 836.951 260.299 485.334 745.633
Resultados relativos a investimentos 37 12.709.145 (434.322) 89.303.833 88.869.511
Resultado antes de impostos 169.970.753 140.288.848 92.291.601 232.580.449
Imposto sobre o rendimento 38 (9.709.157) (17.140.447) 41.755 (17.098.692)
Resultado depois de impostos 160.261.596 123.148.401 92.333.356 215.481.757
Resultado consolidado do trimestre 160.261.596 123.148.401 92.333.356 215.481.757
Atribuivel a:
Accionistas da Empresa-Mae 39 158.079.602 121.789.214 92.333.356 214.122.570
Interesses Minoritarios 2.181.994 1.359.187 1.359.187
Resultados por accéo (basico e diluido 39 0,15 0,11 0,08 0,19

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.

O Conselho de Administragao
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DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2006 E 2005

Montantes expressos em euros)

Atribuivel aos Accionistas da Empresa-Mae

Outras Interesses Total do
Notas Capital Acgdes Reservas Reservas Reservas Reservas Resultado Minoritarios Capital Préprio
Social Préprias Legais Converséo Cobertura | Result.Transitados Liquido Total
Saldo em 1 de Janeiro de 200 17 1.100.000.00C - 86.000.00C 8.384.88€ 907.257 (672.289.083)| 119.088.49¢ 642.091.55¢ 7.331.008 649.422.567
Aplicagdo do resultado consolidado de 2004 - -
Transferéncia para reserva legal e resultados transitados - - 4.200.00C 114.888.49¢ | (119.088.499, - - -
Variagdo nas reservas
Geradas no exercicic - - - 127.910.02C - - - 127.910.02C - 127.910.02C
Transferidas para resultados 6 - - - (136.169.517, (907.257) - - (137.076.774, - (137.076.774,
Variagéo Perimetro Consolidagéc - - - - - - - - 27.539 27.539
Outros - - - - - (428.965) - (428.965) - (428.965)
Resultado liquido consolidado do exercicic - - - - - - 214.122.57C 214.122.57C 1.359.187 215.481.757
Saldo em 31 de Dezembro de 200 1.100.000.00C 90.200.00C 125.389 - (557.829.549)| 214.122.57C 846.618.41C 8.717.734 855.336.144
Saldo em 1 de Janeiro de 200€ 17 1.100.000.00C - 90.200.00C 125.389 - (557.829.549)| 214.122.57C 846.618.41C 8.717.734 855.336.144
Aplicagdo do resultado liquido consolidado de 2005 -
Transferéncia para reserva legal e resultados transitados - - - - - 214.122.57C | (214.122.570, - - -
Dividendos distribuidos 40 - - - - - (55.000.000) - (55.000.000) - (55.000.000)
Aquisicao de acgdes proprias 17 (205.000.000; - - - - - (205.000.000; - (205.000.000;
Variagdo nas reservas - -
Variagéo de justo valor - - - - - 22.000 - 22.000 - 22.000
Geradas no exercicio - - - 385.320 - - - 385.320 - 385.320
Entradas de novas Empresas 18 - - - - - - - - 31.182 31.182
Outros - - - - - 3.221 - 3.221 - 3.221
Resultado liquido consolidado do exercicic - - - - - - 158.079.602 158.079.602 2.181.994 160.261.59€
Saldo em 31 de Dezembro de 200€ 1.100.000.00C (205.000.000;] 90.200.00C 510.709 - (398.681.758)|  158.079.60Z 745.108.55% 10.930.91C 756.039.46%

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas

O Conselho de Administragac
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DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DOS FLUXOS DE CAIXA

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2006 E 2005

(Montantes expressos em euros)

31-12-2006 31-12-2005
Notas Actividades
ACTIVIDADES OPERACIONAIS: TOTAL Continuadas Descontinuadas TOTAL
Recebimento de clientes 3.162.265.711 2.742.171.597| 1.141.959.171 3.884.130.768
Pagamentos a fornecedores (2.533.510.663) (2.252.219.857)| (1.018.563.757) (3.270.783.614)
Pagamentos ao pessoal (331.977.598) (289.643.314) (103.882.106) (393.525.420)
Fluxo gerado pelas operacoes 296.777.450 200.308.426 19.513.308 219.821.734
Pagamento/recebimento imposto s/rendimento (18.178.530) (16.588.337) 1.002.466 (15.585.871)
Outros recebim./pagam.rel.a activ.operacional 13.082.081 (30.085.939) 21.536.811 (8.549.128)
Fluxos das actividades operacionais (1) 291.681.001 153.634.150 42.052.585 195.686.735
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros
Alienacao de subsidiarias 37 12.564.414 223.142 540.147.438 540.370.580
Outros investimentos financeiros 9 16.573.114 28.411.642 115.351 28.526.993
Imobilizagdes corpéreas e incorpdreas 22.268.037 15.839.524 60.623.672 76.463.196
Juros e proveitos similares 8.812.177 12.271.414 10.953.040 23.224.454
Dividendos 162.169 64.641 - 64.641
Empréstimos concedidos 1.102.358.000 185.428.992 214.008 185.643.000
1.162.737.911 242.239.355 612.053.509 854.292.864
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros
Aquisicao de subsidiarias 6 235.751 (10.301.382) (10.301.382)
Outros investimentos financeiros 9 (43.275.936) (11.081.013) 7.021.869 (4.059.144)
Imobilizagdes corpdreas e incorpdreas (220.199.054) (223.913.989) (46.147.434) (270.061.423)
Empréstimos concedidos (1.089.388.739) (206.611.000) - (206.611.000)
Outros (63.500.000) - (63.500.000)
(1.352.627.978) (515.407.384) (39.125.565) (554.532.949)
Fluxos das actividades de investimento (2) (189.890.067) (2/3.168.029) 0/2.927.944 299.759.915
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 1.639.076.000 1.049.743.621 201.675.731 1.251.419.352
Aumento de capital em filiais 16.000 - - -
1.639.092.000 1.049.743.621 201.675.731 1.251.419.352
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos (1.656.064.963)|| (1.125.086.071) (262.830.601) (1.387.916.672)
Juros e custos similares (27.879.887) (42.096.921) (26.723.978) (68.820.899)
Dividendos (54.999.980) - - -
Aquisicdes de acgdes (quotas) proprias (205.000.000) - - -
(1.943.944.830)| | (1.167.182.992) (289.554.579)| (1.456.737.571)
Fluxos das actividades de financiamento (3) (304.852.830) (117.439.371) (87.878.848) (205.318.219)
Variacao de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) + (3) (203.061.896) (236.973.250) 527.101.681 290.128.431
Efeito das diferencas de cambio 20.759 (6.988.813) (7.947.086) (14.935.899)
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 16 (560.773.649) (226.754.010) (28.955.309) (255.709.319)
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio 6,16 357.690.994 (3.230.427) 564.004.076 560.773.649

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.

O Conselho de Administragédo




2.1.

2.2.

MODELO CONTINENTE, SGPS, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2006

(Montantes expressos em euros)

NOTA INTRODUTORIA

A MODELO CONTINENTE, SGPS, S.A. (“Empresa” ou “Modelo Continente”) tem a sua
sede na Rua Jodo Mendonga n° 529, 4464-501 Senhora da Hora, Portugal, sendo a
empresa-mae de um universo de empresas conforme indicado nas Notas 4 e 5 (“Grupo
Modelo Continente”).

As demonstragdes financeiras anexas sao apresentadas em Euros dado que esta é a divisa
utilizada preferencialmente no ambiente econémico em que o Grupo opera. As operacgdes
estrangeiras cuja moeda funcional ndo seja o Euro sado incluidas nas demonstragdes
financeiras de acordo com a politica descrita no ponto 2.2.d).

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adoptadas na preparagdo destas demonstragdes
financeiras consolidadas foram as seguintes:

Bases de apresentacido

As demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas no pressuposto da
continuidade de operacdes, a partir dos livros e registos contabilisticos das empresas
incluidas na consolidagdo (Notas 4 e 5) as quais foram preparadas de acordo com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) em vigor em 1 de Janeiro de 2006
conforme adoptadas pela Unido Europeia.

As demonstragdes financeiras intercalares sao apresentadas trimestralmente de acordo
com a IAS 34 — “Relato Financeiro Intercalar”.

Estas demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas tomando por base o custo
historico, excepto para alguns instrumentos financeiros que se encontram registados ao
justo valor (Nota 2.11).

A 31 de Dezembro de 2006, a IFRS 7 - "Instrumentos Financeiros" estava ja emitida, mas a
sua aplicagdo apenas € obrigatdria para os exercicios com inicio em ou posterior a 1 de
Janeiro de 2007, tendo a Modelo Continente, SGPS, SA decidido ndo optar pela adopgao
antecipada da mesma. Da aplicagdo desta norma resultara apenas um acréscimo de
informacgao divulgada.

Principios de consolidacdo

Sao os seguintes os métodos de consolidagdo adoptados pelo Grupo:

a) Investimentos financeiros em empresas do Grupo

As participagbes financeiras em empresas nas quais o Grupo detenha, directa ou
indirectamente, mais de 50% dos direitos de voto em Assembleia Geral de Accionistas
ou detenha o poder de controlar as suas politicas financeiras e operacionais (definicdo
de controlo utilizada pelo Grupo), foram incluidas nas demonstragbes financeiras
consolidadas anexas, pelo método de consolidagédo integral. O capital préprio e o
resultado liquido destas empresas correspondente a participagdo de terceiros nas
mesmas, é apresentado no balango consolidado e na demonstragdo de resultados
consolidada, respectivamente, na rubrica interesses minoritarios. As empresas incluidas
nas demonstracdes financeiras pelo método de consolidagao integral encontram-se
detalhadas na Nota 4.
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Quando os prejuizos atribuiveis aos minoritarios excedem o interesse minoritario no
capital préprio da filial, o Grupo absorve esse excesso e quaisquer prejuizos adicionais,
excepto quando os minoritarios tenham a obrigacdo e capacidade de cobrir esses
prejuizos. Se a filial subsequentemente reportar lucros, o Grupo apropria todos os lucros
até que a parte minoritaria dos prejuizos absorvidos pelo Grupo tenha sido recuperada.

Os activos e passivos de cada filial sdo identificados ao seu justo valor na data de
aquisicao. Qualquer excesso do custo de aquisi¢cdo face ao justo valor dos activos e
passivos liquidos adquiridos é reconhecido como diferenca de consolidacdo (Nota
2.2.c)). Caso o diferencial entre o custo de aquisicdo e o justo valor de activos e
passivos liquidos adquiridos seja negativo, 0 mesmo € reconhecido como proveito do
exercicio apos reconfirmagdo do justo valor atribuido. Os interesses de accionistas
minoritarios sdo apresentados pela respectiva proporgao do justo valor dos activos e
passivos identificados.

Os resultados das filiais adquiridas ou vendidas durante o exercicio estdo incluidos nas
demonstracdes de resultados desde a data da sua aquisicdo ou até a data da sua
venda.

Sempre que necessario, sdo efectuados ajustamentos as demonstragbes financeiras
das filiais para adequar as suas politicas contabilisticas as usadas pelo Grupo. As
transacgbes, os saldos e os dividendos distribuidos entre empresas do Grupo sao
eliminados no processo de consolidagao.

Nas situagdes em que o Grupo detenha, em substéncia, o controlo de outras entidades
criadas com um fim especifico, ainda que ndo possua participagdes de capital
directamente nessas entidades, as mesmas sdo consolidadas pelo método de
consolidacdo integral.

Investimentos financeiros em empresas associadas

Os investimentos financeiros em empresas associadas (empresas onde o Grupo exerce
uma influéncia significativa mas ndo detém o controlo ou o controlo conjunto das
mesmas através da participacédo nas decisdes financeiras e operacionais da empresa -
geralmente investimentos representando entre 20% a 50% do capital de uma empresa)
sao registados pelo método da equivaléncia patrimonial.

De acordo com o método da equivaléncia patrimonial, as participagbes financeiras sao
registadas pelo seu custo de aquisicdo ajustado pelo valor correspondente a
participacdo do Grupo nas variagdes dos capitais préprios (incluindo o resultado liquido)
das associadas por contrapartida de ganhos ou perdas do exercicio e pelos dividendos
recebidos.

As diferengas entre o custo de aquisicdo e o justo valor dos activos e passivos
identificaveis da associada na data de aquisigdo, se positivas sdo reconhecidas como
diferengas de consolidagdo e mantidas no valor da rubrica investimento financeiro em
associadas (Nota 2.2.c)). Se essas diferencas forem negativas sao registadas como
proveito do exercicio na rubrica resultados relativos a empresas associadas apos
reconfirmagao do justo valor atribuido.

E feita uma avaliagdo dos investimentos em associadas quando existem indicios de que
0 activo possa estar em imparidade, sendo registadas como custo as perdas por
imparidade que se demonstrem existir. Quando as perdas por imparidade, reconhecidas
em exercicios anteriores deixam de existir, sdo objecto de reversao.

Quando a propor¢éao do Grupo nos prejuizos acumulados da associada excede o valor
pelo qual o investimento se encontra registado, o investimento é reportado por valor
nulo, excepto quando o Grupo tenha assumido compromissos para com a associada,
situagdo em que é registada uma provisao por aqueles montantes.
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Os ganhos né&o realizados em ftransacgbes com associadas s&o eliminados
proporcionalmente ao interesse do Grupo na associada por contrapartida do
investimento nessa mesma associada. As perdas nao realizadas s&o similarmente
eliminadas, mas somente até ao ponto em que a perda ndo evidencie que o activo
transferido esteja em situagéo de imparidade.

Os investimentos financeiros em empresas associadas encontram-se detalhados na
Nota 5.

Diferencas de consolidacdo

As diferencas entre o custo de aquisicao dos investimentos em empresas do Grupo e
associadas e o justo valor dos activos e passivos identificaveis dessas empresas a data
da sua aquisicdo, quando positivas sdo registadas na rubrica Diferengas de
consolidagdo ou mantidas na rubrica Investimentos em empresas associadas (Nota 8).
As diferengas entre o custo de aquisigdo dos investimentos em filiais sedeadas no
estrangeiro cuja moeda funcional n&o € o Euro e o justo valor dos activos e passivos
identificaveis dessas filiais a data da sua aquisi¢éo, encontram-se registadas na moeda
funcional dessas filiais, sendo convertidas para a moeda de reporte do Grupo (Euro) a
taxa de cambio em vigor na data de balango. As diferengas cambiais geradas nessa
conversao sdo registadas na rubrica Reservas de conversdo cambial incluida na rubrica
Reservas e Resultados Transitados.

O valor das diferencas de consolidagdo ndao € amortizado, sendo testado anualmente
para verificar se existem perdas por imparidade. As perdas por imparidade das
diferengas de consolidagdo constatadas no exercicio séo registadas na demonstragéo
de resultados do exercicio na rubrica Provisdes e perdas por imparidade.

As perdas por imparidade relativas a diferengcas de consolidagdo ndo podem ser
revertidas.

As diferengas entre o custo de aquisicdo dos investimentos em empresas do Grupo e
associadas e o justo valor dos activos e passivos identificaveis dessas empresas a data
da sua aquisicdo, quando negativas s&do reconhecidas como proveito na data de
aquisicao, apos reconfirmagao do justo valor dos activos e passivos identificaveis.

Diferencas de consolidacdo anteriores a data de transicdo

As diferencgas de consolidagéo originadas em aquisi¢cdes anteriores a data de transigao
para IFRS (1 de Janeiro de 2004) foram mantidas pelos valores apresentados de acordo
com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal, ajustados pelos
activos incorpdreos nao aceites pelos IFRS e objecto de testes de imparidade, sendo os
impactos desses ajustamentos registados em resultados transitados, conforme IFRS 1.
No caso de filiais estrangeiras, as diferencas de consolidagdo foram reexpressas na
moeda funcional de cada filial, retrospectivamente. As diferengas cambiais geradas no
processo de conversdo foram registadas em resultados transitados (IFRS 1).

Converséo de demonstracdes financeiras de entidades estrangeiras

Os activos e passivos das demonstragdes financeiras de entidades estrangeiras séo
convertidos para euros utilizando as taxas de cambio a data do balanco e os custos e
proveitos bem como os fluxos de caixa sdo convertidos para euros utilizando a taxa de
cambio média verificada no exercicio. A diferenca cambial resultante gerada apds 1 de
Janeiro de 2004, é registada no capital préprio na rubrica de Reserva de conversao
cambial. As diferencas cambiais geradas até 1 de Janeiro de 2004 (data de transigéo
para IFRS) foram anuladas por contrapartida de resultados transitados.

O valor das diferengas de consolidagdo e ajustamentos de justo valor resultantes da
aquisicdo de entidades estrangeiras sao tratados como activos e passivos dessa
entidade e transpostos para euros de acordo com a taxa de cambio em vigor no final do
exercicio.
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2.3.

2.4,

Sempre que uma entidade estrangeira é alienada, a diferenga cambial acumulada é
reconhecida na demonstragéo de resultados como um ganho ou perda na alienacao.

As cotagbes utilizadas na conversdo para euros das contas das filiais, empresas
controladas conjuntamente e empresas associadas estrangeiras foram as seguintes:

31.12.06 31.12.05
Final do Média do Final do Média do
exercicio exercicio exercicio exercicio
Real brasileiro 0,35564 0,36658 0,36443 0,33279

Imobilizacdes corpéreas

As imobilizagbes corpéreas adquiridas até 1 de Janeiro de 2004 (data de transigéo para
IFRS), encontram-se registadas ao custo de aquisicéo, ou custo de aquisicéo reavaliado de
acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal até aquela data,
deduzido das amortizagdes e das perdas por imparidade acumuladas.

As imobilizagdes adquiridas apds aquela data encontram-se registadas ao custo de
aquisicao, deduzido das amortiza¢des e das perdas por imparidade acumuladas.

As amortizagbes sao calculadas, apds o inicio de utilizagdo dos bens, pelo método das
quotas constantes em conformidade com o exercicio de vida util estimado para cada Grupo
de bens.

As taxas de amortizagdo utilizadas correspondem aos seguintes periodos de vida util
estimada:

Anos
Edificios e outras construgdes 50
Equipamento basico 10a15
Equipamento de transporte 5
Ferramentas e utensilios 4
Equipamento administrativo 10
Outras imobiliza¢des corporeas 5

As despesas com reparagao e manutencao de imobilizado sdo consideradas como custo no
exercicio em que ocorrem.

As imobilizagbes em curso representam imobilizado ainda em fase de construgio,
encontrando-se registadas ao custo de aquisicdo deduzido de eventuais perdas de
imparidade. Estas imobilizagbes sdo amortizadas a partir do momento em que os activos
subjacentes estejam concluidos ou em estado de uso.

As mais ou menos valias resultantes da venda ou abate do imobilizado corpéreo sao
determinadas como a diferenga entre o prego de venda e o valor liquido contabilistico na
data de alienagéo/abate, sendo registadas na demonstragdo de resultados como Outros
proveitos operacionais ou Outros custos operacionais.

Imobilizacbes incorpéreas

As imobilizagdes incorporeas encontram-se registadas ao custo de aquisi¢do, deduzido das
amortizagdes e eventuais perdas por imparidade acumuladas. As imobilizagbes incorporeas
sO sao reconhecidas se for provavel que delas advenham beneficios econdmicos futuros
para o Grupo, sejam controlaveis pelo Grupo e se possa medir razoavelmente o seu valor.

As despesas de investigagdo incorridas com novos conhecimentos técnicos sao
reconhecidas na demonstragéo de resultados quando incorridas.
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2.5.

2.6.

As despesas de desenvolvimento, para as quais o Grupo demonstre capacidade para
completar o seu desenvolvimento e iniciar a sua comercializagcdo e/ou uso e para as quais
seja provavel que o activo criado venha a gerar beneficios econémicos futuros, séo
capitalizadas. As despesas de desenvolvimento que n&do cumpram estes critérios séo
registadas como custo do exercicio em que s&o incorridas.

Os custos internos associados a manutencdo e ao desenvolvimento de Software sdo
registados como custos na demonstracdo de resultados quando incorridos, excepto na
situagcdo em que estes custos estejam directamente associados a projectos para os quais
seja provavel a geracéo de beneficios econdmicos futuros para o Grupo. Nestas situagdes
estes custos sao capitalizados como activos incorporeos.

As amortizagbes sdo calculadas, apds o inicio de utilizagdo dos bens, pelo método das
quotas constantes em conformidade com o periodo de vida util estimado o qual
corresponde genericamente a 5 anos.

Nos casos de marcas e patentes sem vida util definida ndo sédo calculadas amortizagoes,
sendo o seu valor objecto de testes de imparidade numa base anual.

Locacdes

Situacdes em que o Grupo age como Locatario

Os contratos de locagao sao classificados como (i) locagdes financeiras se através deles
forem transferidos substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes a posse e como
(ii) locagbes operacionais se através deles nao forem transferidos substancialmente todos
0s riscos e vantagens inerentes a posse.

A classificacdo das locagdes em financeiras ou operacionais € feita em fungdo da
substancia e ndo da forma do contrato.

Os activos imobilizados adquiridos mediante contratos de locagao financeira, bem como as
correspondentes responsabilidades, sdo contabilizados pelo método financeiro,
reconhecendo o imobilizado corpéreo, as amortizagdes acumuladas correspondentes e as
dividas pendentes de liquidagdo de acordo com o plano financeiro contratual.
Adicionalmente, os juros incluidos no valor das rendas e as amortiza¢cdes do imobilizado
corporeo sao reconhecidos como custos na demonstragédo de resultados do periodo a que
respeitam.

Nas locagdes consideradas como operacionais, as rendas devidas s&o reconhecidas como
custo na demonstragédo de resultados numa base linear durante o periodo do contrato de
locacéo.

Situacdes em que o Grupo age como Locador

Na situagdo em que o Grupo age como locador ao abrigo de contratos de locagéo
operacional, o valor dos bens afectos sdo mantidos no balango do Grupo e os proveitos séo
reconhecidos de forma linear durante o periodo de contrato de locacao.

Subsidios governamentais ou de outras entidades publicas

Os subsidios governamentais sédo reconhecidos de acordo com o seu justo valor quando
existe uma garantia razoavel que irédo ser recebidos e que a Empresa ira cumprir com as
condi¢bes exigidas para a sua concessao.

Os subsidios ao investimento, relacionados com a aquisicdo de imobilizado, s&o incluidos
na rubrica Outros passivos nao correntes e sao creditados na demonstragédo de resultados
em quotas constantes durante o periodo estimado de vida util dos activos adquiridos.

Os subsidios relacionados com custos incorridos sdo registados como proveito na medida
em que exista uma garantia razoavel que vao ser recebidos, que a Empresa ja tenha
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27.

2.8.

2.9.

incorrido nos custos subsidiados e que cumpra com as condi¢des exigidas para sua
concessao.

Imparidade dos activos ndo correntes, excepto Diferencas de consolidagéo

E efectuada uma avaliagdo de imparidade & data de cada balango e sempre que seja
identificado um evento ou alteragdo nas circunstancias que indiquem que o montante pelo
qual o activo se encontra registado possa nao ser recuperado.

Sempre que o montante pelo qual o activo se encontra registado é superior a sua quantia
recuperavel, é reconhecida uma perda por imparidade, registada na demonstracao de
resultados na rubrica Provisdes e perdas por imparidade.

A quantia recuperavel é a mais alta do prego de venda liquido e do valor de uso. O prego de
venda liquido, € o montante que se obteria com a alienagdo do activo, numa transacgao
entre entidades independentes e conhecedoras, deduzido dos custos directamente
atribuiveis a alienagdo. O valor de uso é o valor presente dos fluxos de caixa futuros
estimados que sdo esperados que surjam do uso continuado do activo e da sua alienagéao
no final da sua vida util. A quantia recuperavel é estimada para cada activo, individualmente
ou, no caso de nao ser possivel, para a unidade geradora de fluxos de caixa a qual o activo
pertence.

A reversédo de perdas por imparidade reconhecidas em exercicios anteriores é registada
quando se conclui que as perdas por imparidade reconhecidas ja nao existem ou
diminuiram. Esta analise & efectuada sempre que existam indicios que a perda de
imparidade anteriormente reconhecida tenha revertido. A reversdo das perdas por
imparidade € reconhecida na demonstragdo de resultados como Outros proveitos
operacionais. Contudo, a reversdo da perda por imparidade é efectuada até ao limite da
quantia que estaria reconhecida (liquida de amortizagdo ou depreciagéo) caso a perda por
imparidade nao se tivesse registado em exercicios anteriores.

Encargos financeiros com empréstimos obtidos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos s&o geralmente
reconhecidos como custo de acordo com o principio da especializagdo dos exercicios.

Os encargos financeiros de empréstimos obtidos directamente relacionados ou imputaveis a
aquisi¢ao, construgdo ou produgao de activos fixos, sdo capitalizados, fazendo parte do
custo do activo. A capitalizagdo destes encargos comega apods o inicio da preparagéo das
actividades de construgdo ou desenvolvimento do activo e € interrompida apés o inicio de
utilizagao ou final de produgado ou construgédo do activo ou quando o projecto em causa se
encontra suspenso. Quaisquer proveitos financeiros gerados por empréstimos obtidos,
directamente relacionados com um investimento especifico, sdo deduzidos aos encargos
financeiros elegiveis para capitalizagao.

Existéncias

As mercadorias encontram-se registadas ao custo de aquisicdo, deduzido do valor dos
descontos de quantidade respectivos, concedidos ou a conceder pelos fornecedores, o qual
¢é inferior ao respectivo valor de mercado, utilizando como método de custeio o prego da
ultima compra. Tendo em consideragdo a elevada rotagdo das mercadorias, o critério
utilizado na sua valorizagdo nao diverge substancialmente da utilizagdo do FIFO ou do
custo médio ponderado.

As diferengas entre o custo e o respectivo valor liquido de realizagdo das existéncias, no
caso deste ser inferior ao custo, sdo registadas como custos operacionais em Custo das
vendas.
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2.10. Provisdes

2.11.

As provisdes sdo reconhecidas, quando e somente quando, o Grupo tem uma obrigagédo
presente (legal ou implicita) resultante de um evento passado, seja provavel que para a
resolugdo dessa obrigagdo ocorra uma saida de recursos e o montante da obrigagéo possa
ser razoavelmente estimado. As provisdes sdo revistas na data de cada balangco e sado
ajustadas de modo a reflectir a melhor estimativa a essa data.

As provisbes para custos de reestruturagdo sdo reconhecidas pelo Grupo sempre que
exista um plano formal e detalhado de reestruturagdo e que o mesmo tenha sido
comunicado as partes envolvidas.

Instrumentos financeiros

a) Investimentos
Os investimentos classificam-se como segue:

- Investimentos detidos até ao vencimento
- Investimentos mensurados ao justo valor através de resultados
- Investimentos disponiveis para venda

Os investimentos detidos até ao vencimento sdo classificados como investimentos
nao correntes, excepto se o seu vencimento for inferior a 12 meses da data do
balango, sendo registados nesta rubrica os investimentos com maturidade definida
para os quais o Grupo tem intengédo e capacidade de os manter até essa data. Os
investimentos mensurados ao justo valor através de resultados sado classificados
como investimentos correntes. Os investimentos disponiveis para venda séo
classificados como Activos ndo correntes.

Todas as compras e vendas destes investimentos sdo reconhecidas a data da
assinatura dos respectivos contratos de compra e venda, independentemente da data
de liquidagéao financeira.

Os investimentos sao inicialmente registados pelo seu valor de aquisi¢cdo, que é o
justo valor naquela data do preco pago, no caso dos investimentos detidos até ao
vencimento e investimentos disponiveis para venda sao incluidas as despesas de
transacc¢ao.

Apds o reconhecimento inicial, os investimentos mensurados a justo valor através de
resultados e os investimentos disponiveis para venda sao reavaliados pelos seus
justos valores por referéncia ao seu valor de mercado a data do balango, sem
qualquer dedugéo relativa a custos da transacg¢ao que possam vir a ocorrer até a sua
venda. Os investimentos em instrumentos de capital proprio que n&o sejam cotados e
para os quais nao seja possivel estimar com fiabilidade o seu justo valor, séo
mantidos ao custo de aquisicdo deduzido de eventuais perdas por imparidade.

Os ganhos ou perdas provenientes de uma alteragao no justo valor dos investimentos
disponiveis para venda sao registados no capital préprio, na rubrica de Reserva de
justo valor incluida na rubrica Reservas e resultados transitados até o investimento
ser vendido, recebido ou de qualquer forma alienado, ou até que o justo valor do
investimento se situe abaixo do seu custo de aquisigdo e que tal corresponda a uma
perda por imparidade, momento em que o ganho ou perda acumulada é registado(a)
na demonstracao de resultados.

Os ganhos ou perdas provenientes de uma alteragao no justo valor dos investimentos
mensurados ao justo valor através de resultados sao registados(as) na demonstragao
de resultados do exercicio.

Os investimentos detidos até ao vencimento s&do registados ao custo amortizado
através da taxa de juro efectiva, liquido de amortizagbes de capital e juros recebidos.
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Dividas de terceiros

As dividas de terceiros s&o registadas pelo seu valor nominal deduzido de eventuais
perdas por imparidade, reconhecidas na rubrica de Perdas por imparidade em contas
a receber, por forma a que as mesmas reflictam o seu valor realizavel liquido.

Classificacdo de capital préprio ou passivo

Os passivos financeiros e os instrumentos de capital proprio sdo classificados de
acordo com a substancia contratual independentemente da forma legal que
assumem.

Empréstimos

Os empréstimos séo registados no passivo pelo valor nominal recebido liquido de
comissdes com a emissdo desses empréstimos. Os encargos financeiros sao
calculados de acordo com a taxa de juro efectiva, e contabilizados na demonstragéao
de resultados de acordo com o principio de especializagao dos exercicios, conforme
politica definida na nota 2.8. A parcela do juro efectivo relativa a comissdes com a
emissdo de empréstimos é adicionada ao valor contabilistico do empréstimo caso
nao sejam liquidados durante o periodo.

Fornecedores e dividas a terceiros

As dividas a fornecedores ou a outros terceiros sdo registadas pelo seu valor
nominal.

Instrumentos derivados

O Grupo utiliza instrumentos derivados na gestdo dos seus riscos financeiros como
forma de garantir a cobertura desses riscos, nao sendo utilizados instrumentos
derivados com o objectivo de negociacao.

Os instrumentos derivados utilizados pelo Grupo definidos como instrumentos de
cobertura de fluxos de caixa respeitam fundamentalmente a instrumentos de
cobertura de taxa de juro de empréstimos obtidos. Os indexantes, as convengodes de
calculo, as datas de refixagdo das taxas de juro e os planos de reembolso dos
instrumentos de cobertura de taxa de juro sdo em tudo idénticos as condi¢des
estabelecidas para os empréstimos subjacentes contratados, pelo que configuram
relagdes perfeitas de cobertura.

Os critérios utilizados pelo Grupo para classificar os instrumentos derivados como
instrumentos de cobertura de fluxos de caixa s&o os seguintes:

- Espera-se que a cobertura seja altamente eficaz ao conseguir a compensagao de
alteragdes nos fluxos de caixa atribuiveis ao risco coberto;

- A eficacia da cobertura pode ser fiavelmente mensurada;

- Existe adequada documentacdo sobre a transacgdo a ser coberta no inicio da
cobertura;

- Atransacgdo objecto de cobertura é altamente provavel.

Os instrumentos de cobertura de taxa de juro sdo inicialmente, registados pelo seu
valor, se algum, e subsequentemente reavaliados ao seu justo valor. As alteracdes de
justo valor destes instrumentos sdo reconhecidas em capitais proprios na rubrica
Reservas de cobertura incluida na rubrica Reservas e resultados transitados, sendo
transferidas para resultados no mesmo exercicio em que o instrumento objecto de
cobertura afecta resultados.

A contabilizagdo de cobertura de instrumentos derivados é descontinuada quando o

instrumento se vence ou é vendido. Nas situagbes em que o instrumento derivado
deixe de ser qualificado como instrumento de cobertura, as diferengas de justo valor
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acumuladas e diferidas em capital proprio na rubrica Reservas de cobertura incluida
em Reservas e resultados transitados sdo transferidas para resultados do exercicio,
ou adicionadas ao valor contabilistico do activo a que as transacgbes objecto de
cobertura deram origem, e as reavaliacbes subsequentes sao registadas
directamente nas rubricas da demonstragao de resultados.

Nos casos em que os instrumentos derivados, embora contratados com o objectivo
especifico de cobertura dos riscos financeiros inerentes ao negdcio
(fundamentalmente, “forwards” de taxas de cambio para cobertura de importacdes
futuras), ndo se enquadram nos requisitos definidos no IAS 39 para classificagao
como instrumentos de cobertura, as variagdes do justo valor afectam directamente a
demonstragao de resultados.

Quando existam derivados embutidos em outros instrumentos financeiros ou outros
contratos, os mesmos sao tratados como derivados reconhecidos separadamente
nas situagbes em que os riscos e caracteristicas ndo estejam intimamente
relacionados com os contratos de acolhimento e nas situagbes em que os contratos
ndao sejam apresentados pelo seu justo valor com os ganhos ou perdas nao
realizadas registadas na demonstragao de resultados.

Adicionalmente, o Grupo procede também a contratacdo de derivados de taxa de juro
e de taxa de cambio com o objectivo de cobertura de justo valor. Nestas situagdes, os
derivados sao registados pelo seu justo valor através da demonstracao de resultados.
Nas situagbes em que o instrumento objecto de cobertura ndo é mensurado ao justo
valor (nomeadamente, empréstimos que estdo mensurados ao custo amortizado) a
parcela eficaz de cobertura é ajustada no valor contabilistico do instrumento coberto
através da demonstragéo de resultados.

g) Instrumentos de capital préprio

Os instrumentos de capital proprio evidenciam um interesse residual nos activos do
Grupo ap6s dedugao dos passivos e sdo registados pelo valor recebido, liquido de
custos suportados com a sua emissao.

h)  Caixa e equivalentes de caixa

Os montantes incluidos na rubrica de caixa e equivalentes de caixa correspondem
aos valores de caixa, depdsitos bancarios, depodsitos a prazo e outras aplicagbes de
tesouraria, venciveis a menos de trés meses, e que possam ser imediatamente
mobilizaveis com risco insignificante de alteragéo de valor.

Para efeitos da demonstracéo dos fluxos de caixa, a rubrica de caixa e equivalentes
de caixa compreende também os descobertos bancarios incluidos na rubrica de
passivo corrente - Empréstimos Bancarios.

i) Accdes proprias
As acgbes proprias sao contabilizadas pelo seu valor de aquisicdo como dedugéo ao
Capital Proprio. Os ganhos ou perda resultantes da alienagédo de acgbes proprias séo
reconhecidos directamente em Capital Proprio, ndo afectando o resultado do

exercicio.

2.12. Responsabilidades por pagamentos baseados em accdes

As responsabilidades resultantes da atribuicdo de prémios de desempenho diferidos estéo
indexadas a evolugéo das cotacdes das acgbes da Sonae, SGPS, S.A.
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2.13.

2.14.

2.15.

O valor dessas responsabilidades é determinado no momento da sua atribuicao
(normalmente em Margo de cada ano) e posteriormente actualizado no final de cada
exercicio de reporte em fungdo do nimero de acgdes atribuidas e o justo valor destas a
data de reporte. A responsabilidade é registada em custos com pessoal e outros passivos
correntes e nao correntes, de forma linear entre a data da atribuicio e a data de
vencimento, na propor¢ao do tempo decorrido entre essas datas, no caso de atribuicdo de
accdes ou opgdes sobre acgdes remiveis em dinheiro. Quando ndo existe a opgédo de
remicdo em dinheiro a responsabilidade é registada em custos com pessoal e em reservas
de forma linear entre a data da atribuicdo e a data de vencimento, na proporgao do tempo
decorrido entre essas datas.

Activos e passivos contingentes

Os passivos contingentes ndo sado reconhecidos nas demonstragbes financeiras
consolidadas, sendo os mesmos divulgados no anexo, a menos que a possibilidade de uma
saida de fundos afectando beneficios econdmicos futuros seja remota, caso em que néo
sdo objecto de divulgacao.

Os activos contingentes n&o sao reconhecidos nas demonstrag¢des financeiras consolidadas
mas divulgados no anexo quando é provavel a existéncia de um beneficio econdmico futuro.

Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento do exercicio é calculado com base nos resultados tributaveis
das empresas incluidas na consolidagao e considera a tributagao diferida.

O imposto corrente sobre o rendimento é calculado com base nos resultados tributaveis das
empresas incluidas na consolidagado de acordo com as regras fiscais em vigor no local da
sede de cada empresa do Grupo.

Os impostos diferidos sao calculados com base no método da responsabilidade do balancgo
e reflectem as diferengas temporarias entre o montante dos activos e passivos para efeitos
de reporte contabilistico e os respectivos montantes para efeitos de tributagao. Os impostos
diferidos activos e passivos sdo calculados e anualmente avaliados as taxas de tributagéo
em vigor ou anunciadas para estarem em vigor na data expectavel da reversdo das
diferengas temporarias.

Os impostos diferidos activos sdo reconhecidos unicamente quando existem expectativas
razoaveis de lucros fiscais futuros suficientes para a sua utilizagao, ou nas situagbes em
que existam diferengas temporarias tributaveis que compensem as diferengas temporarias
dedutiveis no periodo da sua reversao.

Os activos e passivos por impostos diferidos ndo sédo reconhecidos quando as diferengas
temporarias resultem de diferencas de consolidagdo ou do reconhecimento inicial de activos
e passivos que nao através de operagdes de concentragdo empresarial.

No final de cada exercicio é efectuada uma revisdo desses impostos diferidos, sendo os
mesmos reduzidos sempre que deixe de ser provavel a sua utilizagao futura.

Os impostos diferidos sédo registados como custo ou proveito do exercicio, excepto se
resultarem de valores registados directamente em capital préprio, situagdo em que o
imposto diferido é também registado na mesma rubrica.

Rédito e especializacdo dos exercicios

Os proveitos decorrentes de vendas sao reconhecidos na demonstragdo de resultados
consolidada quando os riscos e beneficios inerentes a posse dos activos séo transferidos
para o comprador e o montante dos proveitos possa ser razoavelmente quantificado. As
vendas sao reconhecidas liquidas de impostos e descontos inerentes a sua concretizagéo,
pelo justo valor do montante recebido ou a receber.
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2.16.

2.17.

2.18.

Os proveitos decorrentes da prestagdo de servigos sao reconhecidos na demonstragéo de
resultados consolidada com referéncia a fase de acabamento da prestagado de servigos a
data do balanco.

Os dividendos recebidos ou a receber sdo reconhecidos como proveitos no exercicio em
que sao atribuidos pelos sécios ou accionistas das empresas participadas.

Os custos e proveitos sdo contabilizados no exercicio a que dizem respeito,
independentemente da data do seu pagamento ou recebimento. Os custos e proveitos cujo
valor real nao seja conhecido sdo estimados.

Nas rubricas de Outros activos correntes e Outros passivos correntes, séo registados os
custos e os proveitos imputaveis ao exercicio corrente e cujas despesas e receitas apenas
ocorrerdao em exercicios futuros, bem como as despesas e as receitas que ja ocorreram,
mas que respeitam a exercicios futuros e que serdo imputadas aos resultados de cada um
desses exercicios, pelo valor que Ihes corresponde.

Saldos e transaccdes expressos em moeda estrangeira

As transacgdes sao registadas nas demonstragbes financeiras individuais das filiais na
moeda funcional da filial, utilizando as taxas em vigor na data da transacgéo.

Todos os activos e passivos monetarios expressos em moeda estrangeira nas
demonstragdes financeiras individuais das filiais sdo convertidos para a moeda funcional de
cada filial, utilizando as taxas de cambio vigentes a data do balango de cada exercicio.
Activos e passivos ndo monetarios denominados em moeda estrangeira e registados ao
justo valor sdo convertidos para a moeda funcional de cada filial, utilizando para o efeito a
taxa de cambio em vigor na data em que o justo valor foi determinado.

As diferengas de cambio, favoraveis e desfavoraveis, originadas pelas diferengas entre as
taxas de cadmbio em vigor na data das transacgdes e as vigentes na data das cobrangas,
pagamentos ou a data do balango, dessas mesmas transacgbes, sdo registadas como
proveitos e custos na demonstragao consolidada de resultados do exercicio, excepto as
relativas a valores ndo monetarios cuja variagao de justo valor seja registada directamente
em capital préprio.

Quando pretende diminuir a exposi¢cdo ao risco de taxa de cémbio o Grupo contrata
instrumentos financeiros derivados de cobertura (Nota 2.11.1)).

Eventos subsequentes

Os eventos apdés a data do balango que proporcionem informacédo adicional sobre
condicdes que existiam a data do balango sao reflectidos nas demonstragdes financeiras
consolidadas. Os eventos apds a data do balango que proporcionem informacao sobre
condigbes que ocorram apos a data do balango s&o divulgados no anexo as demonstragdes
financeiras consolidadas, se materiais.

Informacé&o por segmentos

Em cada exercicio sao identificados os segmentos geograficos aplicaveis ao Grupo, nao
tendo sido identificados segmentos secundarios.

A informacéo financeira relativa aos segmentos geograficos identificados € incluida na Nota
40.

ALTERACOES DE POLITICAS CONTABILISTICAS E CORRECCAO DE ERROS
FUNDAMENTAIS

N&o ocorreram durante o exercicio alteracbes de politicas contabilisticas nem erros
materiais relativos a exercicios anteriores.
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4.

EMPRESAS FILIAIS INCLUIDAS NA CONSOLIDACAO

As empresas filiais incluidas na consolidagdo, suas sedes sociais e propor¢cado do capital
detido em 31 de Dezembro de 2006 e 2005, s&o as seguintes:

Percentagem do
Capital detido

Percentagem do
Capital detido

Sede 31.12.06 31.12.05
Firma Social Directo Total Directo Total
Empresa méae
Modelo Continente SGPS, S. A. Matosinhos
Modelo Continente
Best Offer — Prestagéo de Informagdes pela Internet, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
b) Bertimével - Sociedade Imobiliaria, S.A. Matosinhos 100,00% 100,00%
Bikini, Portal de Mulheres, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Cacetinho — Comércio Retalhista e Expl. Centros Comerciais, S.A. Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Canasta — Empreendimentos Imobiliarios, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Carnes do Continente — Industria e Distribuicdo Carnes, S.A. Santarém 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Chao Verde - Sociedade de Gestdo Imobiliaria, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Citorres - Sociedade Imobiliaria, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Cumulativa - Sociedade Imobiliaria, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Contibomba - Comércio e Distribuicdo de Combustiveis, S.A. Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Contimobe - Imobiliaria de Castelo de Paiva, S.A. Castelo Paiva 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Difus&o - Sociedade Imobiliaria, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Distrifin - Comercio y Prestacion de Servicios, S.A. Madrid(Espanha) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Efanor — Design e Servigos, S.A. Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Efanor - Industria de Fios, S.A. Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
a) Equador & Mendes - Agencia de Viagens e Turismo, Lda Lisboa 75,00% 67,50% - -
Estevéo Neves - Hipermercados da Madeira, S.A. Madeira 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
a) Exit - Travel - Agencia de Viagens e Turismo On Line, S.A. Maia 100,00%  90,00% - -
Fozimo - Sociedade Imobiliaria, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Fozmassimo — Comércio e Industria de Produtos Alimentares, S.A. Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Fundo Fechado de Investimento Imobiliario Efisa Imobiliario Lisboa 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Fundo de Investimento Imobiliario Imosonae Dois Maia 100,00% 100,00% 99,98%  99,98%
Global S Hipermercado, Lda. Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
IGI — Investimento Imobiliario, S.A. Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Igimo — Sociedade Imobiliaria, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imoconti — Sociedade Imobiliaria, S.A. Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imoestrutura — Sociedade Imobiliaria, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imomuro — Sociedade Imobiliaria, S.A. Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imoponte — Sociedade Imobiliaria, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imoresultado — Sociedade Imobiliaria, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imosistema — Sociedade Imobiliaria, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
f) Informeios - Projectos e Representagdes, S.A. Lisboa 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Infofield — Informatica, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Inventory - Acessérios de Casa, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Marcas MC, zRT Budapest 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Maxoffice — Artigos e Servigos para Escritério, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
MJLF-Empreendimentos Imobiliarios, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Modelo - Distribuigdo de Materiais de Construgéo, S.A. Maia 50,00% 50,00% 50,00% 50,00%
e) Modis International Trade, S.A. Madrid(Espanha) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Modalfa — Comércio e Servigos, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Modelo.Com - Vendas por Correspondéncia, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Modelo — Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Modelo Continente Hipermercados, S.A. Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Modelo Continente — Operagdes de Retalho, S.G.P.S., S.A. Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Modelo Hiper Imobiliaria, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
c) Modelo Investimentos Brasil, S.A. Sao Paulo(Brasil) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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Percentagem do
Capital detido

Percentagem do
Capital detido

Sede 31.12.06 31.12.05
Firma Social Directo Total Directo Total
Modis - Distribuigdo Centralizada, S.A. Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

a) Nova Equador Internacional - Agencia de Viagens e Turismo, Lda Lisboa 75,00% 67,50% - -
Ok Bazar - Comércio Geral, S.A. Ermesinde 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

h) Parcium Imobiliaria, S.A. Porto 100,00% 100,00% - -
Predicomercial — Promocgao Imobiliaria, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Peixes do Continente-Industria e Distribuigéo de Peixes, S.A. Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

g) Solaris Supermercados, S.A. Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Selifa - Sociedade de Emprendimentos Imobiliarios de Fafe, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sempre a Mo - Sociedade Imobiliaria, S.A. Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sesagest — Projectos e Gestédo Imobiliaria, S.A. Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sociloures — Sociedade Imobiliaria, S.A. Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Socijofra — Sociedade Imobiliaria, S.A. Gondomar 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Soflorin, B.V. Amsterdam(Holanda) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

c) Sonae Capital Brasil, Ltda Séo Paulo(Brasil) 100,00% 100,00% - -

d) SM Empreendimentos Imobiliarios, Ltda Porto Alegre(Brasil) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sonae Retalho Espafia — Servicios Generales, S.A. Madrid(Espanha) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sondis Imobiliaria, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sontaria - Empreendimentos Imobiliarios, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sonvecap, B.V. Amsterdam(Holanda) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sport Zone — Comércio de Artigos de Desporto, S.A. Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
SRE - Projectos e Consultadoria, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

a) Star-Viagens e Turismo, S.A. Lisboa 90,00% 90,00% 50,00% 50,00%
Tlantic Sistemas de Informagéo, Ltda Porto Alegre(Brasil) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Todos os Dias — Comércio Ret. E Explor.Centros Comerciais, S.A. Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Worten — Equipamentos para o Lar, S.A. Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Estas empresas filiais foram incluidas na consolidagao pelo método de consolidagéao integral,

conforme indicado na Nota 2.2.a).

a) Em 31 de Janeiro de 2006 foi adquirida uma participagéo adicional correspondente a 40%
do capital social da Star — Viagens e Turismo, S.A. que implicou a alteragdo do método de
consolidagdo daquela empresa e das respectivas filiais (equivaléncia patrimonial em

Dezembro de 2005).
b) Filial adquirida em 26 de Maio de 2006.

c) A filial Modelo Investimentos Brasil, Ltda, foi incorporada por fusdo na Sonae Capital

Brasil, Ltda. em 31 de Marg¢o de 2006.

d) A filial Sonae Medicamentos, Ltda alterou a designacao social para SM Empreendimentos

Imobiliarios, Ltda.

e) A Filial Modis International Trade, S.A., foi incorporada por fusdo na Sonae Retalho

Espafa S.A. em 12 de Junho de 2006.

f) Filial liguidada em 25 de Agosto de 2006.

g) A Filial Pinto Ribeiro - Supermercados, S.A., alterou a designacdo social para Solaris

Supermercados, S.A.

h) Filial adquirida em 21 de Dezembro de 2006.
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5. INVESTIMENTOS EM ASSOCIADAS

As empresas associadas, suas sedes sociais, propor¢ao do capital detido e valor de
balango em 31 de Dezembro de 2006 e de 2005 sao os seguintes:

Percentagem do Percentagem do
Capital detido Capital detido Valor de balango
Sede 31.12.06 31.12.05

Firma Social Directo Total Directo Total 31.12.06 31.12.05
¢) Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado

Imosede Maia 33,81% 33,81% - - 13.734.183 -
a) Star - Viagens e Turismo, S.A. Lisboa - - 50,00% 50,00% - 7.478.262
b) Mundo Vip - Operadores Turisticos, S.A. Lisboa 33,33% 33,33% - - 3.023.478 -

Sonaegest - Soc. Gestora de Fundos de

Investimento,S.A. Maia 40,00% 40,00%  40,00% 40,00% 558.894 554.402

Sempre a Postos - Produtos Alimentares e

Utilidades, S.A. Lisboa 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 506.796 48.097

17.823.351 8.080.761

As empresas associadas foram incluidas na consolidagdo pelo método de equivaléncia
patrimonial, conforme indicado na Nota 2.2.b).

a) Em resultado da aquisicdo adicional de 40% de capital passou a ser considerada como
filial e consequentemente consolidada pelo método de integragéo global.

b) Associada adquirida em 31 de Janeiro de 2006.

c) Associada adquirida em 31 de Julho de 2006.

Adicionalmente, os montantes agregados dos principais indicadores financeiros destas
associadas era como segue:

Resultado liquido do

Total de activos Total de passivos Proveitos .
exercicio
31.12.06 31.12.05 31.12.06 31.12.05 31.12.06 31.12.05 31.12.06 31.12.05
Fundo de Investimento
Imobiliario Fechado Imosede 65.406.375 - 24.787.718 - 1.622.716 - 618.857 -
Mundo Vip - Operadores
Turisticos, S.A. a) 13.086.899 - 12.092.222 - 62.294.681 - 495.712 -
Sonaegest - Soc. Gestora de
Fundos de Investimento,S.A. 1.496.438 1.441.631 99.199 55.623 406.916 284.670 20.693 (12.313)

Sempre a Postos - Produtos
Alimentares e Utilidades, S.A. 15.011.792  13.929.542 12.984.606  12.310.978 59.443.674  57.252.845 408.622 91.578
95.001.504 15.371.173 49.963.745 12.366.601 123.767.987  57.537.515 1.543.884 79.265

a) Foi considerado nas contas consolidadas a informagcdo a Novembro de 2006, em virtude
de néo estar ainda disponivel a informacgéo relativa as contas de Dezembro de 2006.
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ALTERACOES OCORRIDAS NO PERIMETRO DE CONSOLIDACAO

As principais aquisi¢coes e alienagdes de empresas ocorridas no exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2006 e 2005 foram as seguintes:

Aaquisicdes
Percentagem do Percentagem do
Capital detido Capital detido
Sede 31.12.06 31.12.05
Firma Social Directo Total Directo Total
Bertimével-Sociedade Imobiliaria, S.A. Matosinhos 100,00% 100,00%
Equador & Mendes-Agencia de Viagens e Turismo, Lda Lisboa 75,00%  67,50% 50,00% 37,50%
Exit-Travel-Agencia de Viagens e Turismo On Line, S.A. Maia 100,00%  90,00% 50,00% 25,00%
Nova Equador Internacional-Agencia de Viagens e Turismo, Lda Lisboa 75,00%  67,50% 50,00% 37,50%
Star-Viagens e Turismo, S.A. Lisboa 90,00% 90,00% 50,00% 50,00%
Parcium Imobiliaria, S.A. Porto 100,00% 100,00%
As aquisicbes acima mencionadas tiveram o seguinte impacto nas demonstragbes
financeiras consolidadas em 31 de Dezembro de 2006:
Viagens Outras
Valor Valor Imputacéo Valor
Contabilistico Contabilistico Justo Valor Total
Activos liquidos adquiridos
Imobilizagdes corpéreas e
incorporeas (nota 7) 5.497.807 12.393.731 17.891.538
Investimentos 12.143 12.143
Outros activos correntes 17.916.289 1.069.962 83.181 19.069.432
Caixa e equivalentes de caixa 974.431 7.339.573 8.314.004
Impostos diferidos 1.035.918 (128) 1.035.790
Empréstimos (1.256.399) (21.496) (1.277.895)
Outros passivos (27.157.208) (12.766.211) (39.923.419)
(2.977.019) 8.015.431 83.181 5.121.593
Diferencas de consolidag&o (Nota 8) 8.685.939 651.388 9.337.327
Interesses minoritarios 11.809 11.809
Provisdo constituida em exercicios anteriores em
resultado da aplicagdo do método de
equivaléncia patrimonial (Nota 27) 775.929 775.929
Preco de aquisigé&o 6.496.658 8.666.819 15.246.658
Pagamentos efectuados 6.496.658 1.550.000 8.046.658
Montantes a pagar no futuro 7.200.000 7.200.000
6.496.658 8.750.000 15.246.658
Fluxo de caixa liquido decorrente da aquisicéo
Pagamentos efectuados 6.496.658 1.550.000 8.046.658
Caixa e equivalentes de caixa adquiridos (974.431) (7.339.573) (8.314.004)
5.522.227 (5.789.573) (267.346)
Participa¢des adicionais adquiridas em filiais 31.595
(235.751)
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Os impactos das aquisigdes acima na demonstracdo dos resultados consolidados foram os
seguintes:

Proveitos operacionais 117.436.998
Custos operacionais (116.039.874)
Resultado financeiro (191.559)
Resultado antes de impostos 1.205.565
Imposto sobre o rendimento (786.528)
Resultado liquido 419.037

Caso as aquisi¢oes efectuadas tivessem sido reportadas a 1 de Janeiro de 2006 o resultado
liquido do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2006 viria alterado em 288.357,57 Euros e
0s proveitos operacionais viriam aumentados em 6.423.345 Euros.

As principais aquisi¢cdes e alienagdes de empresas ocorridas no exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2005 foram as seguintes:

Aaquisicdes
Percentagem do
Capital detido
Sede 31.12.2005
Firma Social Directo Total
Cumulativa - Sociedade Imobiliaria, S.A. Maia 100,00% 100,00%
Pinto Ribeiro - Supermercados, S.A. Viana do Castelo 100,00% 100,00%
Canasta-Empreendimentos Imobiliarios, S.A. Maia 100,00% 100,00%
MJLF-Empreendimentos Imobiliarios, S.A. Maia 100,00% 100,00%
Selifa-Soc. de Empreend. Imobiliarios de Fafe,S.A. Maia 100,00% 100,00%
Fundo Fechado de Investimento Imobiliario Efisa Imobiliario Lisboa 100,00% 100,00%
Fundo de Investimento Imobiliario Imosonae Dois Maia 99,98% 99,98%

Efeito das aquisicoes e alienacdes

As aquisicbes acima mencionadas tiveram o seguinte impacto nas demonstragbes
financeiras consolidadas em 31 de Dezembro de 2005:

Data de aquisicao
Valor Imputagéo Justo Valor
Contabilistico Justo Valor Data Aquisicao

Activos liquidos adquiridos

Imobilizagdes corpdreas e incorpéreas 178.668.216 4.753.375 183.421.591
Existéncias 489.222 489.222
Outros activos correntes 1.799.942 1.799.942
Caixa e equivalentes a caixa 16.878.724 16.878.724
Impostos diferidos 629.619  (1.588.037) (958.418)
Empréstimos (592.712) (592.712)
Outros passivos (38.186.216) (38.186.216)
59.686.795 .165. .852.
Interesses Minoritarios .
Diferencas de consolidacdo geradas (Nota 8) 3.363.961
Prego de aquisigéo 166.188.362
Pagamentos efectuados 6.577.342
Montantes a pagar no futuro 159.611.020
__166.188.362_
Fluxo de caixa liquido decorrente da aquisi¢éo
Pagamentos efectuados 6.577.342
Caixa e equivalentes a caixa adquiridos (16.878.724)

(10.301.382)
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Os impactos das aquisicdes na demonstragdo dos

resultados consolidados foram os

seguintes:
Proveitos operacionais 1.910.571
Custos operacionais (2.263.501)
Resultado financeiro (103.893)
Resultado antes impostos (456.823)
Imposto sobre o rendimento (29.657)
Resultado liquido (427.166)

Se as empresas adquiridas durante o exercicio de 2005, tivessem sido consolidadas com
referéncia a 1 de Janeiro de 2005, o Resultado Liquido Consolidado relativo a 2005 seria
superior em aproximadamente 6 milhées de euros.

Alienacdes
Percentagem do Percentagem do
Capital detido Capital detido
Sede 31.12.2005 31.12.2004
Firma Social Directo Total Directo Total
Iginha - Sociedade Imobiliaria, S.A. Matosinhos - - 100,00% 100,00%
Sonae Distribui¢éo Brasil, S.A. (a) Porto Alegre(Brasil) 98,45% 98,45% 96,56% 96,56%
Sonae Promotora de Vendas. Ltd? (a) Porto Alegre(Brasil) 100,00% 100,00% - -
Modelo Investimentos Financeiros, Ltd? (a) Porto Alegre(Brasil) 100,00% 100,00% - -

(a) Filiais classificadas como actividades descontinuadas.

Activos liquidos alienados

Imobilizagbes corporeas 6.108.843 259.485.452
Imobilizagdes incorpéreas 16.621.726
Diferencas de consolidagéo 290.966.757
Outros activos nao correntes 57.559.863
Impostos diferidos activos 42.774.185
Existéncias 137.142.840
Outros activos correntes 168 89.809.803
Caixa e equivalentes a caixa 325.142 23.856.638
Outros passivos ndo correntes (332.000) (60.554.885)
Impostos diferidos passivos (5.710.217)
Outros passivos correntes (6.005.462) (265.186.050)
96.691 586.766.112
Reservas de conversao (136.169.517)
Outros Encargos com alienagéo 24.103.648
96.691 474.700.243
Ganho ou perda na alienagéo 5.309 89.303.833
Preco da alienacéo 102.000 564.004.076
Recebimentos efectivados 102.000 564.004.076
Fluxo de caixa liquido decorrente da alienagao
Recebimentos efectivados 102.000 564.004.076
Caixa e equivalentes a caixa alienados (325.142) (23.856.638)
(223.142) 540.147.438
Valor a receber 8.550.000
Divida financeira a data de alienagao 86.302.562
Valor do negdcio 635.000.000

Filial
Alienada

Data alienagao

Os activos liquidos das filiais alienadas na data da alienag&o sao os seguintes:

Actividade
Descontinuada

Data alienagao
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Os outros encargos com a alienagao incluem basicamente o registo de uma provisdo no montante
de 27.000.000 euros (em 31 de Dezembro de 2006 esta provisdo ascendia a 21.978.394 Euros)
para fazer face a responsabilidades futuras (Nota 27) bem como o proveito de 8.550.000 euros
registado na rubrica de Dividas de Terceiros (Nota 11). Este montante é relativo a valores a
receber da sociedade que adquiriu a Sonae Distribuicdo Brasil e que sera liquidado aquando do
exercicio, por parte dos anteriores accionistas, da op¢cao de venda que detém sobre a Modelo
Investimentos Brasil, S.A. (entretanto incorporada por fusdo na Sonae Capital Brasil, S.A.)

A opcao de venda estad registada nas demonstragbes financeiras consolidadas na rubrica de
passivo Outras dividas a terceiros pelo montante de 74.139.801 reais, cerca de 27 milhdes de
euros (Nota 25).

Durante o exercicio de 2006 os anteriores accionistas da Sonae Distribuicdo Brasil exerceram
50% da opgao de venda que detinham sobre o Grupo Modelo Continente, pelo que os valores
registados nas rubricas Dividas de Terceiros (Nota 11) e Outras dividas a terceiros (Nota 25)
ascendiam em 31 de Dezembro de 2006 a 4.425.465 Euros e 37.069.900 reais (cerca de
13 milhdes de Euros), respectivamente.

Do preco de alienacdao dos activos do Brasil, encontra-se depositado numa Escrow Account o

montante de 63.500.000 euros, como garantia de contingéncias assumidas no contrato de venda
(Nota 9).

Os resultados do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005 até a data de alienagdo destas
sociedades podem ser detalhados como segue:

. . Actividade
Filial alienada .
Descontinuada
2005 2005

Vendas 1.135.5633.327
Outros proveitos operacionais 77.164.144
Custo das Vendas (884.934.138)
Outros custos operacionais (10.740)  (306.836.233)
Resultado financeiro 60.778 (17.939.332)
Resultado antes impostos 50.038 2.987.768

Imposto sobre o rendimento (13.761) 41.755
Resultado liquido 36.277 3.029.523

Ganho ou perda na alienagao 5.309 89.303.833

41.586 92.333.356

7. IMOBILIZACOES CORPOREAS E INCORPOREAS

Durante os exercicios de 2006 e 2005 o movimento ocorrido no valor das imobilizacdes

corpodreas e incorporeas, bem como nas respectivas amortizagdes e perdas por imparidade
acumuladas, foi o seguinte:

Imobilizagbes corpéreas - exercicio de 2006

Outras Adiantamentos

Terrenos Equij ito Equi 1o Equ ito

Ferramentas Taras imobilizagdes Imobilizado Imobilizado Total

e edificios basico Transporte administrativo e utensilios e vasilhame corpéreas em curso a) corpéreo b) corporeo
Activo bruto:
Saldo inicial 978.230.779 405.610.342 14.117.345 89.651.881 5.710.422 80.429 1.950.524 38.286.374 5.848.553 1.539.486.649
Variag6es do perimetro - Aquisicdes 10.867.929 1.606.960 2.103.400 92.475 87.713 1.467.690 887.860 17.114.027
Investimento 14.186.123 1.307.352 89.371 5.104.729 42.819 632.350 136.010.175 10.411.186 167.784.105
Desinvestimento (20.839.853)  (16.162.273) (510.542) (1.477.901) (81.621) (32.657) (133.308) (39.238.155)
Efeito da converséo cambial (151.002) (28.885) (1.427) (13.490) - 33 (4.013) (198.784)
Transferéncias / abates 45.494.675 86.710.079 1.651.654 777.664 2.555.280 (631.841)  (146.223.978) (9.666.467)
Saldo final 1.027.788.651 479.043.575 15.346.401 96.146.283 8.319.375 80.429 2.006.122 29.402.940 17.147.599 1.675.281.375
Amortizagoes e perdas por
imparidade acumuladas
Saldo inicial 111.186.506 198.616.711 11.511.048 53.769.753 3.401.061 80.429 1.758.334 380.323.842
Variagdes do perimetro - Aquisi¢des 479.243 438.036 1.156.155 8.514 56.986 2.138.934
Depreciagao do exercicio 16.879.167 40.167.142 975.817 10.263.167 1.207.842 45.452 69.538.587
Desinvestimento (156.148)  (12.249.774) (456.175) (1.108.825) (75.916) (32.657) (14.079.495)
Efeito da conversao cambial (8.336) (4.285) (262) (2.607) (15.490)
Transferéncias / abates 334.619 (2.522.222) (19.360) (5.939.509) 3.034 (4.045) (8.147.483)
Saldo final 128.715.051 224.445.608 12.011.068 58.138.134 4.544.535 80.429 1.824.070 - 429.758.895
Valor liquido 899.073.600 254.597.967 3.335.333 38.008.149 3.774.840 182.052 29.402.940 17.147.599 1.245.522.480
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Imobilizagées incorpéreas - exercicio de 2006

Despesas Propriedade QOutras Imobilizado Adiantamentos
de Indust. e outros Software Trespasses Imobilizagoes em Imobilizado Total
desenvolvimento direitos ( c) Incorpéreas curso a) incorpéreo b) incorpéreo
Activo bruto:
Saldo inicial 369.198 3.930.825 86.413.655 11.679.303 7.374.640 109.767.621
Variagbes do perimetro - Aquisi¢des 26.400 1.498.648 3.051.103 626.982 5.203.133
Investimento 75.307.566 114.140 50.000 19.144.076 459.500 95.075.282
Desinvestimento (2.478) (2.478)
Efeito da conversao cambial (3.113) (3.113)
Transferéncias/Abates 95.642 4.724.248 10.282.895 (871.699) (13.826.328) (184.500) 220.258
Saldo final 464.840 83.980.039  98.303.747  13.908.707 13.319.370 275.000 210.260.703
Amortizagoes e perdas por
imparidade acumuladas
Saldo inicial 71.896 1.813.564 35.776.724 10.390.161 48.052.345
Variagbes do perimetro - Aquisigdes 19.670 797.700 1.469.318 2.286.688
Depreciagéo do periodo 76.412 910.988 8.882.504 932.250 10.802.154
Desinvestimento (826) (826)
Efeito da conversao cambial (946) (946)
Transferéncias/Abates 584.955 (573.145) (55.051) (43.241)
Saldo final 148.308 3.329.177 44.882.011 12.736.678 - - 61.096.174
Valor liquido 316.532 80.659.862 53.421.736 1.172.029 13.319.370 275.000 149.164.529

a) Os valores mais significativos incluidos na rubrica de “Imobilizado em curso corpéreo e

incorpéreo”, referem-se aos seguintes projectos:

31.12.06 31.12.05
Remodelacédo e Expansao de lojas em Portugal 27.214918 36.850.888
Licencas de instalagao 3.352.407 3.621.399
Projectos informaticos 8.752.631 3.113.895
39.319.956 43.586.182

b) Os valores mais significativos incluidos na rubrica de “Adiantamentos por conta de
imobilizagdes corpdreas”, referem-se fundamentalmente a projectos de lojas Modelo e
Continente para os quais foram efectuados os respectivos adiantamentos.

c) Durante o primeiro semestre de 2006, o Grupo adquiriu a Sonae, SGPS, S.A. um
conjunto de marcas comerciais, incluindo a marca Continente, pelo montante global de

75.000.000 Euros.

Este conjunto de marcas foi classificado como um activo intangivel com vida util

indefinida pelo que ndo se encontra a ser amortizado.
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Imobilizagées corpéreas- exercicio de 2005

Outras Adiantamentos
Terrenos Equ ito Equi > Ferramentas Taras ilizagd > ili Total
e edificios basico Transporte o e utensilios e vasilhame corpéreas em curso corpéreo corpéreo
Activo bruto:
Saldo inicial 828.855.869 556.452.919 17.713.519 118.774.183 4.576.316 251.533 1.892.006 33.632.508 27.621.815 1.589.770.668
Variagbes do perimetro - Aquisi¢des (b) (Nota 6) 182.331.961 1.304.691 64.413 121.028 - 183.822.093
Variagdes do perimetro - Alienagdes (b) (Nota 6) (117.394.899) (240.883.468) (5.849.337) (36.916.027) - (10.159.425) (608.298) (411.811.454)
Investimento 24.545.309 11.954.433 960.674 3.965.562 84.551 5.031 139.045.509 2.795.418 183.356.487
Desinvestimento (a) (50.258.449) (43.480.699) (1.824.503) (8.366.827) (620.927)  (171.104) (132.797) (674.956) (105.530.262)
Efeito da conversdo cambial 33.552.124 61.204.665 1.382.359 9.351.436 479 992.362 55.474 106.538.899
Transferéncias / abates 76.598.864 59.057.801 1.670.220 2.722.526 1.670.482 185.805 (124.549.624)  (24.015.856) (6.659.782)
Saldo final 978.230.779 405.610.342 14.117.345 89.651.881 5.710.422 80.429 1.950.524 38.286.374 5.848.553 1.539.486.649
Amortizagoes e perdas por
imparidade acumuladas
Saldo inicial 112.412.641 255.785.555 14.475.941 64.929.062 3.305.830 251.533 1.875.357 453.035.919
Variagdes do perimetro - Aquisigdes (b) 126.459 226.526 22.789 24.728 - 400.502
Variagdes do perimetro - Alienagdes (c) (17.190.937)  (104.671.446) (3.821.090)  (20.533.686) - (146.217.159)
Depreciagéo do exercicio 15.346.683 49.649.555 1.446.452 13.106.290 720.276 18.685 80.287.941
Desinvestimento (4.688.339) (23.523.113) (1.510.008) (5.778.125) (616.284)  (171.104) (132.788) (36.419.761)
Efeito da conversdo cambial 4.346.911 24.273.321 895.572 4.798.191 34.313.995
Transferéncias /abates 833.088 (3.123.687) 1.392 (2.776.707) (8.761) (2.920) (5.077.595)
Saldo final 111.186.506 198.616.711 11.511.048 53.769.753 3.401.061 80.429 1.758.334 - - 380.323.842
Valor liquido 867.044.273 206.993.631 2.606.297 35.882.128 2.309.361 - 192.190 38.286.374 5.848.553 1.159.162.807
Imobilizag6es incorpéreas - exercicio de 2005
Despesas Propriedade Outras Imobilizado Adiantamentos
de Indust. e outros Software Trespasses Imobilizagdes em Imobilizado Total
desenvolvimento direitos Incorpéreas curso incorpéreo incorpéreo
Activo bruto:
Saldo inicial 233.669 5.011.725 80.410.148 11.679.303 3.681.437 101.016.282
Variagdes do perimetro - Alienagdes (b) (Nota 6) (13.696.463) (10.401.826) (24.098.289)
Investimento 10.955.029 1.452.260 18.331.285 30.738.574
Desinvestimento (816.716) (1.042.853) (74.568) (1.934.137)
Efeito da converséo cambial 1.579.230 2.278.160 3.857.390
Transferéncias/Abates 135.529 898.020 13.717.766 (14.563.514) 187.801
Saldo final 369.198 3.930.825 86.413.655 11.679.303 7.374.640 109.767.621
Amortizagdes e perdas por
imparidade acumuladas
Saldo inicial 22.903 1.989.451 32.099.533 9.489.173 43.601.060
Variagdes do perimetro - Alienagdes (b) (Nota 6) (1.048.430) (6.428.133) (7.476.563)
Depreciag&o do exercicio 48.993 1.280.940 8.966.106 900.985 11.197.024
Desinvestimento (559.730) (303.918) (863.648)
Efeito da conversao cambial 146.878 1.444.530 1.591.408
Transferéncias/Abates 4.455 (1.394) 3 3.064
Saldo final 71.896 1.813.564 35.776.724 10.390.161 - 48.052.345
Valor liquido 297.302 2.117.261 50.636.931 1.289.142 7.374.640 61.715.276
a) Os valores mais significativos incluidos na rubrica “desinvestimento” referentes a

Terrenos e Edificios e Equipamento Basico sdo referentes a alienagdo pela Sonae
Distribuicao Brasil, S.A. de um conjunto de 10 estabelecimentos comerciais que explorava
sob a insignia Big, no Estado de S. Paulo, Brasil. A alienagéo representou um encaixe
financeiro de, aproximadamente, 326 milhdes de Reais e uma mais valia consolidada de,
aproximadamente, 29 milhdes de euros, registados na rubrica Outros Proveitos
Operacionais (Nota 34).

b) Os valores mais significativos incluidos nas rubricas de “Imobilizado corpéreo” e
“Imobilizado incorpéreo “Variagbes do perimetro de consolidacdo - Alienagdes”, séo
referentes a alienacgao das filiais no Brasil (valor liquido 276.107.178 euros).

c) Os valores mais significativos incluidos nas rubricas de “Imobilizado corpéreo” “Variagbes
do perimetro de consolidagdo - Aquisigoes”, sdo referentes a compra de Unidades de
Participacdo em Fundos Imobiliarios que detém, na sua quase totalidade, activos
imobiliarios associados a exploragdo da actividade de retalho em Portugal (174.980.901
euros) e empresas adquiridas cujos activos sdo quase na sua totalidade “Terrenos” (cerca
de 8 milhdes de euros).
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DIFERENCAS DE CONSOLIDACAO

Durante o exercicio de 2006 e 2005, o movimento ocorrido nas diferencas de consolidacgéo,

bem como nas respectivas perdas por imparidade, foi o seguinte:

31.12.06 31.12.05
Valor Bruto:
Saldo inicial 47.164.598 265.293.994
Novas empresas no consolidado (Nota 6) 9.337.327 3.363.961
Transferencias (Nota 9) 7.478.262 -
Diminuigbes (Nota 6) (290.966.757)
Variagdo cambial - 69.473.400
Saldo final 63.980.187 47.164.598
Perdas por imparidade
acumuladas:
Aumentos (nota 27) 2.838.583 -
Saldo final 2.838.583 -
Valor liquido 61.141.604 47.164.598

A Diminuicdo do valor de Diferencas de Consolidagdo durante o ano de 2005, esta
associado a alienagdo das filiais no Brasil.

O montante apresentado como transferéncias refere-se integralmente as diferengas de
consolidagdo da filial Star-Viagens e Turismo, S.A., que se encontravam em 31 de
Dezembro de 2005 registadas na rubrica de “Investimentos em empresas associadas” (Nota
9) e que foram transferidas para esta rubrica em resultado da aquisicao adicional de 40%
daquela sociedade (nota 6).

INVESTIMENTOS

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005 esta rubrica pode ser decomposta como segue:

31.12.06 31.12.05
Nao correntes Correntes Nao correntes Correntes
Investimentos em associadas
Saldo em 1 de Janeiro 8.080.761 - 40.536.824 -
Aquisicdes durante o exercicio 16.383.901 - 7.622.547 -
Alienagdes durante o periodo - - (39.491.435) -
Transferéncias (nota 8) (7.478.262) - - -
Efeito da aplicagdo do método de equivaléncia patrimonial 836.951 - (587.175) -
Saldo em 31 de Dezembro 17.823.351 - 8.080.761 -
Outros Investimentos Financeiros
Saldo em 1 de Janeiro 54.278.095 10.500.000 1.278.095 -
Aquisigdes durante o exercicio 11.335.309 1.512.346 53.000.000 10.500.000
Alienagdes durante o exercicio (11.308.993) (778.925) - -
Aumento/(diminuig&o) no justo valor 1.921.716 (442.863) - -
Transferéncias (22.421.346)  22.421.346 -
Saldo em 31 de Dezembro 33.804.781 33.211.904 54.278.095 10.500.000
Perdas por imparidade acumuladas (Nota 27) (474.728) - (470.413) -
33.330.053 33.211.904 53.807.682 10.500.000
Instrumentos Financeiros derivados
Justo valor em 1 de Janeiro - 60.475 - 87.325.645
Aquisigbes durante o exercicio - 49.458 - -
Alienagdes durante o exercicio - (60.475) - -
Aumento/(diminuigéo) no justo valor - - - (87.265.170)
Saldo em 31 de Dezembro - 49.458 - 60.475
Adiantamentos para Investimentos Financeiros
Saldo em 1 de Janeiro - - 7.760.486 -
Aquisigdes concretizadas durante o periodo 900.000 - (8.947.081) -
Efeito da actualizagdo cambial - - 1.186.595 -
Saldo em 31 de Dezembro 900.000 - - -
Total em outros Investimentos Financeiros 52.053.404 33.261.362 61.888.443 10.560.475
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11.

As aquisi¢cdes e alienagbes de investimentos ocorridas no exercicio de 2006 foram as

seguintes:

Alienagbes Aquisicdes
Empresas Preco total Valor recebido Preco total Valor pago

Fundo de Investimento Imobiliério fechado Imosede - - 13.525.000 13.525.000

Mundo VIP - Operadores Turisticos, S.A - - 2.846.757 2.846.757

Aquisicdo de acgdes e venda subsequente (Notas 11 e 25) 4.425.465 4425465 13.183.888,00 13.183.888,00

Outros 12.147.649 12.147.649 13.720.291 13.720.291

16.573.114 16.573.114 43.275.936 43.275.936
O detalhe dos outros investimentos financeiros € como segue:

a) 1.316.522 Euros (1.278.095 Euros em 31 de Dezembro de 2005), corresponde
fundamentalmente a acgbes em empresas. Os investimentos em empresas nao
cotadas e cujo justo valor ndo foi estimado por ndo ser mensuravel de forma
fiavel mantém-se ao custo de aquisicdo deduzidos de eventuais perdas de
imparidade. As ac¢cdes em empresas cotadas sao registadas pelo seu justo valor.

b) 65.000.740 euros (63.500.000 Euros em 31 de Dezembro de 2005), relativos a

montantes depositados numa Escrow Account € que se encontram aplicados em
Unidades de Participagdo num fundo de investimento monetario de rating
superior, estando este montante repartido entre activo corrente 32.500.370 Euros
(10.500.000 Euros em 31 de Dezembro de 2005) e activo ndo corrente
32.500.370 Euros (53.000.000 Euros em 31 de Dezembro de 2005) de acordo
com o prazo de vencimento da garantia prestada.

OUTROS ACTIVOS NAO CORRENTES

O detalhe dos outros activos ndo correntes em 31 de Dezembro de 2006 e 2005, é o

seguinte:
31.12.06 31.12.05
Empréstimos concedidos a empresas associadas 1.006.538
Clientes e outros devedores 819.293 839.152
1.825.831 839.152

Os valores registados em Clientes e outros devedores nao correntes, correspondem
fundamentalmente a Depdsitos judiciais efectuados por uma filial brasileira.

OUTRAS DIiVIDAS DE TERCEIROS

O detalhe das outras dividas de terceiros em 31 de Dezembro de 2006 e 2005, é o

seguinte:
31.12.06 31.12.05
Outros devedores
Fornecedores c/c-saldos devedores 27.974.728 28.107.111
Regime esp.reg.dividas ao Fisco e Seg.Social(Dec.Lei 248-A) 14.576.053 14.576.053
Iva-Iméveis 15.533.273 8.572.458
Vendas de imobilizado 8.148.867 324.191
Vendas c/ créditos s/ terceiros 4.226.904 2.070.958
Subsidios a Exploragédo 1.999.584
Outros 9.549.364 31.659.410
Adiantamentos a fornecedores de imobilizado 333.380 75.201.741
Outros empréstimos concedidos (nota 30) 21.018.647
82.342.153 181.530.569
Perdas de imparidade acumuladas (nota 27) (6.463.190) (6.537.230)
75.878.963 174.993.339
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A rubrica “Outros” inclui: valores a receber relativos a venda das filiais no Brasil no
montante de 4.425.465 Euros (8.550.000 Euros em 31 de Dezembro de 2005); bem como
IVA a recuperar relativo as operagdes das agéncias de viagens de acordo com D.L.221/85
no montante de 1.083.925 euros.

Em 31 de Dezembro de 2005 este valor inclui ainda o montante de 17.585.870 euros a
receber de entidades relacionadas referente a receitas com abertura de lojas.

O montante relacionado com o Regime Especial de Regularizagéo de Dividas ao Fisco e
Segurancga Social, corresponde basicamente a impostos pagos, que foram reclamados junto
das autoridades competentes, sendo entendimento do Conselho de Administracdo que as
reclamagbes apresentadas terao um desfecho favoravel para o Grupo facto pelo qual ndo
registou qualquer perda por imparidade relativamente a estes activos.

A rubrica Subsidios a Exploragao corresponde a montantes a receber de entidades
governamentais a titulo de subsidios a exploragéo, fundamentalmente para fazer face a
custos com formagdo. Durante o exercicio foram reconhecidos proveitos no montante de
1.771.027 Euros relacionados com estes subsidios (nota 34).

ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

O detalhe da rubrica Estado e outros entes publicos em 31 de Dezembro de 2006 e 2005, é
0 seguinte:

Valores devedores 31.12.06 31.12.05
Imposto sobre o rendimento 15.165.745 7.734.512
Imposto sobre o valor acrescentado 42.325.229 29.048.377
Outros Impostos 791.838 1.010.183

58.282.812 37.793.072

Valores credores

Imposto sobre o rendimento 7.875.537 11.322.140
Imposto sobre o valor acrescentado 29.069.914 10.702.313
Retencéo na Fonte - IRS trabalho dependente 1.444.148 1.403.121
Contribuigdes para a Seguranga Social 6.265.659 5.594.173
Outros Impostos e Retengéo na Fonte 61.862 66.520

44.717.120 29.088.267

OUTROS ACTIVOS CORRENTES

O detalhe dos outros activos correntes em 31 de Dezembro de 2006 e 2005, é o seguinte:

31.12.06 31.12.05

Receitas comerciais 3.341.600 3.055.670
Juros a receber 444314 252.324
Sinistros 314.225 330.085
Rendas 2.922.485 2.707.938
Servigos de gestdo de condominios 1.596.516 1.607.429
Seguros 969.948 1.038.293
Comissdes a receber 701.512
Outros 2.024.665 1.670.080

12.315.265 10.661.819
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14. IMPOSTOS DIFERIDOS

O detalhe dos activos e passivos por impostos diferidos em 31 de Dezembro de 2006 e
2005, de acordo com as diferengas temporarias que os geraram, € o seguinte:

Imputagdo do justo valor em aquisiggo filiais (Nota 6)
Homogeneizagdo de amortizagdes

Provisdes e perdas por imparidade de activos ndo aceites fiscalmente
Anulacéo de imobilizagdes

Anulagéo de custos diferidos

Valorizag&o de instrumentos derivados

Mais/menos-valias reinvestidas

Reavaliagdes de imobilizado corpéreo reintegravel

Diferengas de cambio ndo tributadas

Prejuizos fiscais reportaveis

Impostos diferidos activos Impostos diferidos passivos

31.12.06 31.12.05 31.12.06 31.12.05
- - 1.588.037 1.588.037
181.106 252.939 27.903.609 29.115.608
4.270.132 2.925.739 - -
9.340.215 11.100.684 - -
20.165 37.385 43.932 -
30.751 47.738 13.106 16.631
- 3.512.705 3.726.929
- 2328427 3.040.768

1.595.373

9.570.879 9.761.891 -
23.413.248 24.126.376 36.985.189 37.487.973

O movimento ocorrido nos activos e passivos por impostos diferidos activos nos exercicios findos

em 31 de Dezembro de 2006 e 2006 foi como segue:

31.12.06 31.12.05
Activos Passivos Activos Passivos
Saldo inicial 24.126.376 37.487.973 59.731.623  43.623.446
Efeito em resultados:
Anulagao de imobilizagbes incorpéreas (1.097.634) - (1.261.659) -
Anulagao de imobilizagées corpéreas (275.560) - 78.801 -
Reavaliagdes - (669.661) - (78.281)
Homogeneizagao de amortizagdes (67.181) (155.031) (1.256.961) -
Anulagédo de acréscimos e diferimentos (16.459) 44.592 (174.378) 245.436
Provisdes do exercicio ndo aceites para efeitos fiscais 1.461.770 - 99.000 -
Imparidade de activos - - - -
Instrumentos financeiros (15.826) (3.030) (2.771.191)  (3.082.220)
Prejuizos fiscais reportaveis (281.319) - 2.150.084 -
Mais/menos valias reinvestidas - (81.669) - (81.669)
Diferengas de cambio nao tributadas em filiais brasileiras 1.644.410
Efeito de variagéo de taxa de imposto (1.407.762) (1.190.259)
Outros - - - -
(1.699.971) (410.648) (3.136.304)  (2.996.734)
Efeito em reservas:
Valorizagéo de instrumentos derivados de cobertura - - (851.449) (495.160)
Efeito de conversdo cambial (49.075) (49.957) 10.527.129 1.477.964
Efeito de variagéo de taxa de imposto - (35.231) - -
Outros - (7.076) - -
(49.075) (92.264) 9.675.680 982.804
Efeito de Variagdo de Perimetro (Nota 6)
Aquisicdes 1.035.918 128 629.619 695
Imputagao de justo valor em aquisigao de filiais - - - 1.588.037
Alienagdes - - (42.774.242) (5.710.275)
1.035.918 128 (42.144.623)  (4.121.543)
Saldo final 23.413.248 36.985.189 24.126.376  37.487.973

Durante o exercicio de 2006 e em resultado da alteragdo para 2007 das normas para calculo da
derrama, o Grupo procedeu a alteragdo da taxa de imposto sobre o rendimento para efeito de
célculo de activos e passivos por impostos diferidos de 27,5% para 26,5%, excepto no que
respeita a activos por impostos diferidos resultantes de prejuizos fiscais reportaveis, situagdo em

que é utilizada uma taxa de 25%.
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De acordo com as declaragbes fiscais das empresas que registam impostos diferidos activos por
prejuizos fiscais, em 31 de Dezembro de 2006 e 2005, utilizando para o efeito as taxas de cambio
naquelas datas, os mesmos eram reportaveis como segue:

31-12-06 31-12-05
Prejuizo Activos por Data limite Prejuizo Activos por Data limite
fiscal impostos diferidos de utilizagdo fiscal impostos diferidos  de utilizagao
Com limite de data de utilizagao
Gerados em 2000 16.638 4.160 2006
Gerados em 2001 2.509.559 627.389 2007 3.229.649 888.154 2007
Gerados em 2002 12.905.938 3.226.484 2008 12.876.252 3.540.969 2008
Gerados em 2003 10.304.696 2.576.173 2009 9.154.493 2.517.486 2009
Gerados em 2004 3.172.510 793.128 2010 2.848.318 783.287 2010
Gerados em 2005 7.435.642 1.858.911 2011 7.389.076 2.031.995 2011
Gerados em 2006 362.870 90.718 2012 2012
36.707.853 9.176.963 35.497.788 9.761.891
Sem limite de data de utilizagdo 1.158.580 393.916
37.866.433 9.570.879

Foram avaliados os activos por impostos diferidos a reconhecer, os quais s6 foram
registados na medida em que é provavel que ocorram lucros tributaveis no futuro que
possam ser utilizados para recuperar as perdas fiscais ou diferengas tributarias dedutiveis
ou até a concorréncia de passivos por impostos diferidos que sejam registados pela mesma
entidade e que cuja reverséo seja expectavel que ocorra na mesma data. Esta avaliagéo
baseou-se nos planos de negocios das empresas do Grupo Modelo Continente,
periodicamente revistos e actualizados, e nas oportunidades de planeamento fiscal
disponiveis e identificadas.

Em 31 de Dezembro de 2006 existem prejuizos fiscais reportaveis no montante de
166.813.143 Euros (252.556.905 Euros em 31 de Dezembro de 2005), cujos activos por
impostos diferidos ndo se encontram registados numa 6ptica de prudéncia.

31-12-06 31-12-05
Prejuizo Crédito por Data limite Prejuizo Crédito por Data limite
fiscal impostos diferidos de utilizagdo fiscal impostos diferidos de utilizagcdo
Com limite de data de utilizagao
Gerados em 2000 46.285 12.729 2006
Gerados em 2001 3.661.629 915.408 2007 2.079.478 571.856 2007
Gerados em 2002 3.871.960 967.991 2008 68.969.158 18.966.518 2008
Gerados em 2003 1.675.290 418.823 2009 64.524 17.744 2009
Gerados em 2004 1.521.758 380.440 2010 49.655 13.655 2010
Gerados em 2005 146.488.121 36.622.030 2011 181.347.805 49.870.646 2011
Gerados em 2006 340.626 85.156 2012 2012
157.559.384 39.389.848 252.556.905 69.453.148
Com limite de data de utilizagao
diferente do mencionado acima 9.250.041 3.237.514
Sem limite de data de utilizagdo 3.718 1.264
166.813.143 42.628.626
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15. EXISTENCIAS

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005 esta rubrica tinha a seguinte composigéao:

31.12.06 31.12.05
Mercadorias 352.193.769 335.902.568
Perdas de imparidade acumuladas em existéncias (nota 27) (11.542.472) (10.696.473)
340.651.297 325.206.095

O custo das vendas nos exercicios findos a 31 de Dezembro de 2006 e 2005, incluindo o
montante relativo a actividades descontinuadas (nota 6), ascendeu a 2.323.628.133 Euros e
3.048.279.835 Euros, respectivamente, e foi apurado como segue:

31.12.06 31.12.05

Existéncias iniciais 335.902.568 397.854.239
Efeito da conversao cambial 32.630.323
Variagdo de perimetro-Aquisi¢cdes 541.845
Variagdo de perimetro-Alienagdes (137.142.840)
Compras 2.346.937.968 3.098.876.922
Regularizagdes de existéncias 7.864.634 8.938.086
Existéncias finais 352.193.769 335.902.568

2.322.782.133 3.047.919.835
Perdas de imparidade ( Nota 27) 846.000 360.000

2.323.628.133 3.048.279.835

Os montantes inscritos na rubrica de ‘Regularizagbes de existéncias’, em 31 de Dezembro de
2006 e 2005, referem-se, essencialmente, a regularizagbes do montante de descontos
concedidos ou a conceder por fornecedores, que estio incluidas no valor de existéncias.

16. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005 o detalhe de caixa e equivalentes de caixa era o

seguinte:
31.12.06 31.12.05
Numerario 3.396.197 1.964.645
Depositos bancarios 355.570.923 555.850.840
Aplicagdes de tesouraria 448.028 6.040.511
Caixa e equivalentes de caixa no balango 359.415.148 563.855.996
Descobertos bancarios (nota 19) (1.724.154) (3.082.347)
Caixa e equivalentes de caixa na demonstragdo de fluxos de caixa 357.690.994 560.773.649

A rubrica de caixa e equivalentes a caixa compreende os valores de caixa, depositos
imediatamente mobilizaveis, aplicagdes de tesouraria com vencimento a menos de trés

meses, e para os quais 0 risco de alteracdo de valor é insignificante podendo ser
imediatamente mobilizaveis.

Em descobertos bancarios estdo considerados os saldos credores de contas correntes com
instituicdes financeiras, incluidos no balango na rubrica de empréstimos bancarios.
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17.

CAPITAL SOCIAL E RESERVAS

Capital Social

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005, o capital social, integralmente subscrito e realizado,
esta representado por 1.100.000.000 acgbes ordinarias, sem direito a uma remuneragéo
fixa, com o valor nominal de 1 euro cada uma as quais foram adquiridas durante o exercicio

Em Assembleia Geral de Accionistas realizada em 20 de Setembro de 2006 foi deliberado a
perda de qualidade de sociedade aberta, a qual foi posteriormente outorgada pela
Comissao de Mercados de Valores Mobiliarios em 22 de Setembro de 2006.

Em 16 de Outubro de 2006, a Sonae, SGPS, S.A. tornou publico que, nos termos do n.° 3
do artigo 490° do Cdodigo das Sociedades Comerciais, adquiriu naquela data a totalidade
das acgles representativas do capital social da Sociedade em circulagdo que nao detidas
por sociedades por si dominadas, passando a dominar de forma directa, por intermédio da
Sociedade por si dominada a Modelo Continente, SGPS, S.A..

Em 31 de Dezembro de 2006, o capital subscrito da sociedade era detido como segue:

Entidade %
Sonae, SGPS, S.A. 74,98
Sonae Investiments, BV 15,93
Accgdes Proéprias 9,09

Em 31 de Dezembro de 2006, a Efanor Investimentos, SGPS, S.A. e suas filiais detinham
52,94% das acgbes representativas do capital social da Sonae, SGPS, S.A..

Accdes Préprias

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005, o detalhe das acgbes préprias era o seguinte:

31.12.06 31.12.05
Acgoes Proprias - Valor nominal 100.000.000
Acgoes Proprias - Prémios, descontos 105.000.000
Caixa e equivalentes de caixa na demonstragdo de fluxos de caixa 205.000.000

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2006 a empresa adquiriu 100.000.000 de
acgdes proprias com um custo de 2,05 Euros/acgao as empresas detentoras do seu capital
social: Sonae, SGPS, S.A. (52.800.000 acgbes) e Sonae Investments, BV (47.200.000
acgoes).

Reservas e Resultados Transitados

31.12.06 31.12.05

Reservas Legais 90.200.000 90.200.000
Reservas de Conversédo 510.709 125.389
Sub-total 90.710.709 90.325.389

Reservas nos termos do art.° 324 CSC 205.000.000 -
Reservas de Justo Valor 42.500 42.500
Outras reservas e resultados acumulados (603.724.258) (557.872.049)
Sub-total (398.681.758) (557.829.549)
Total (307.971.049) (467.504.160)
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18.

19.

Em 31 de Dezembro de 2006, a Empresa apresenta 90.200.000 Euros ( igual montante em
em 31 de Dezembro de 2005) relativos a reservas legais, as quais ndo podem ser objecto
de distribuicdo aos accionistas a ndo ser em caso de liquidagdo da Empresa, mas podem
ser utilizados para absorver prejuizos depois de esgotadas as outras reservas, ou
incorporadas em capital.

Em resultado da aquisigdo de acgdes proprias, a Empresa tornou indisponivel nos termos
do art. 324° do Codigo das Sociedades Comerciais, reservas livres de montante igual ao
custo de aquisicao das referidas acgoes proprias. Esta reserva s6 podera ser movimentada
apos a extingdo ou alienagado das referidas acgdes proprias para Sociedade que ndo se
encontre em relagdo de dominio ou de grupo.

INTERESSES MINORITARIOS

Os movimentos desta rubrica durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2006 e 2005
foram os seguintes:

31.12.06 31.12.05
Saldo inicial em 1 de Janeiro 8.717.734 7.331.008
Variagdes de capitais proprios - Aquisicéo filial 31.182 27.539
Resultado do exercicio atribuivel aos interesses minoritarios 2.181.994 1.359.187
Saldo final em 31 de Dezembro 10.930.910 8.717.734

EMPRESTIMOS

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005 os empréstimos tinham o seguinte detalhe:

31.12.06 31.12.05
Valor Contabilistico Valor nominal Valor Contabilistico Valor nominal

Corrente N&o Corrente Corrente N&o Corrente Corrente N&o Corrente Corrente N&o Corrente
Empréstimos bancarios 161.815.664 - 161.815.664 - 161.011.020 1.400.000 161.011.020 1.400.000
Empréstimos obrigacionistas - 593.166.278 - 597.000.000 - 592.279.778 - 597.000.000
Outros empréstimos 12.285 313.779 12.285 313.779 - 326.063 - 326.063
Descobertos bancarios (Nota 16) 1.724.154 - 1.724.154 - 3.082.347 - 3.082.347 -

163.552.103 593.480.057 163.552.103 597.313.779 164.093.367 594.005.841 164.093.367 598.726.063
Instrumentos financ. Derivados 116.043 - - - 198.293 - - -
Locagdes financeiras 4.195.233 8.051.112 4.195.233 8.051.112 4.119.488 8.197.376 4.119.488 8.197.376

167.863.379 601.531.169 167.747.336 605.364.891 168.411.148 602.203.217 168.212.855 606.923.439

Os empréstimos (incluindo empréstimos bancarios e locagao financeira) sdo reembolsaveis nos

seguintes anos:

31.12.06 31.12.05

2006 168.212.855
2007 167.747.336 4.191.861
2008 3.253.851 1.978.287
2009 102.610.174 101.629.680
2010 267.302.013 266.924.758
2011 82.029.992 82.029.992
2012 150.042.467 150.042.467
Apos 2012 126.394 126.394
773.112.227 775.136.294

Empréstimos Obrigacionistas

Os empréstimos obrigacionistas podem ser resumidos como segue:

Modelo Continente / 2003 82.000.000
Modelo Continente / 2004 100.000.000
Modelo Continente / 2005/2010 265.000.000
Modelo Continente / 2005/2012 150.000.000
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Empréstimo por obrigacdes - MODELO CONTINENTE 2003

1.640.000 obrigagdes - Valor Nominal: 50 euro.

Prazo Maximo do Empréstimo: Sera de 8 (oito) anos.

Taxa de Juro anual:

A taxa de juro é variavel, indexada a taxa EURIBOR a 6 meses verificada no segundo
dia util Target anterior ao inicio do periodo de contagem de juros, adicionada de um
spread de 0,75% a.a.

Pagamento de Juros: Semestral e postecipado com pagamentos em 15 de Abril e em
15 de Outubro de cada ano.

Reembolso: Sera amortizado ao seu valor nominal, de uma s6 vez, no termo do prazo
do empréstimo, em 15 de Outubro 2011. Nao existe possibilidade de reembolso
antecipado nem por parte da emitente nem por parte dos obrigacionistas.

Empréstimo por obrigacbes - MODELO CONTINENTE 2004

10.000.000 obrigagées - Valor Nominal: 10 euro.

Prazo Maximo do Empréstimo: Sera de 5 (cinco) anos.

Taxa de Juro anual:

A taxa de juro é variavel, indexada a taxa EURIBOR a 6 meses verificada no segundo
dia util Target anterior ao inicio do periodo de contagem de juros, adicionada de um
spread de 1,15% a.a.

Pagamento de Juros: Semestral e postecipado com pagamento em 18 de Marcgo e
em 18 de Setembro de cada ano.

Reembolso: Sera amortizado ao seu valor nominal, de uma s6 vez, no termo do prazo
do empréstimo, em 18 de Margo 2009. Nao existe possibilidade de reembolso
antecipado nem por parte da emitente nem por parte dos obrigacionistas.

Empréstimo por obrigacées - MODELO CONTINENTE 2005/2010

265 000 obrigagdes - Valor Nominal: 1.000 euro.

Prazo Maximo do Empréstimo: Sera de 5 (cinco) anos.

Taxa de Juro anual: A taxa de juro é variavel, indexada a taxa EURIBOR a 6 meses
verificada no segundo dia util Target anterior ao inicio do periodo de contagem de
juros, adicionada de um spread de 0,70% a.a.

Pagamento de Juros: Semestral e postecipado com pagamento em 3 de Fevereiro e
em 3 de Agosto de cada ano.

Reembolso: - Sera amortizado ao seu valor nominal, no final do 5° ano de vida do
empréstimo, ou seja, em 3 de Agosto de 2010, salvo se ocorrer reembolso
antecipado.

Reembolso antecipado: (Call-Option) - O empréstimo podera ser reembolsado
antecipadamente por iniciativa da Emitente total ou parcialmente por redugéo ao valor
nominal das obrigagdes, no 2° 3° ou 4° ano de vida do empréstimo, mediante o
pagamento de um prémio de 0,125% sobre o valor reembolsado.

Empréstimo por obrigacées - MODELO CONTINENTE 2005/2012

15.000.000 obrigagées - Valor Nominal: 10 euro.

Prazo Maximo do Empreéstimo: Sera de 7 (sete) anos.

Taxa de Juro anual: A taxa de juro é variavel, indexada a taxa EURIBOR a 6 meses
verificada no segundo dia util Target anterior ao inicio do periodo de contagem de
juros, com um spread de 0,85%.

Pagamento de Juros: Semestral e postecipado com pagamento em 2 de Fevereiro e
em 2 de Agosto de cada ano.

Reembolso: Ao par, na data de pagamento do 14° cupao, ou seja, em 2 de Agosto de
2012, salvo se ocorrer reembolso antecipado.

Reembolso antecipado: (Call-Option) - O empréstimo podera ser reembolsado
antecipadamente por iniciativa da Emitente, sem penalizagdo, total ou parcialmente
por reducao ao valor nominal das obrigagdes, nas datas de pagamento do 10°, 11°,
12°, 13° cupdes.
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20.

21.

Outros empréstimos — ndo correntes

Em 31 de Dezembro de 2006 esta rubrica corresponde ao montante de subsidios
reembolsaveis atribuidos pelo IAPMEI ao abrigo da Medida de Apoio ao Aproveitamento do
Potencial Energético e Racionalizagdo de Consumos (MAPE). Estes subsidios ndo vencem
juros e foram atribuidos por um periodo de 12 anos, com um periodo de caréncia de
reembolso de 3 anos apds atribuicdo. Os subsidios sdo reembolsaveis em parcelas
semestrais iguais, ocorrendo o primeiro reembolso 6 meses apds o periodo de caréncia.
Actualmente encontram-se classificados na rubrica de “Outros empréstimos-correntes”
12.285 euros.

Empréstimos bancarios

A rubrica Empréstimos bancarios inclui emissdo de papel comercial de curto prazo no
montante de 160.000.000 Euros os quais vencem juros a taxas normais de mercado, bem
como um empréstimo bancario reembolsavel em 2007 no montante de 1.400.000 Euros.

CREDORES POR LOCACOES FINANCEIRAS

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005 esta rubrica tinha a seguinte composigéao:

31.12.06 31.12.05
Valor liquido contabilistico de bens adquiridos
com recurso a locagao financeira:
Terrenos e edificios 13.598.069 13.414.106
Equipamento administrativo 5.682.069 4.662.255
19.280.138 18.076.361
Pagamentos minimos da Valor presente dos pagamentos

Credores por locagdes financeiras

locagéo financeira

minimos da locagéo financeira

Montantes a pagar por locagdes financeiras: 31.12.06 31.12.05 31.12.06 31.12.05
2006 4.408.134 4.119.488
2007 4.571.267 2.968.942 4.195.233 2.773.340
2008 3.461.396 2.073.632 3.211.384 1.942.058
2009 2.717.797 1.675.571 2.573.945 1.593.451
2010 2.315.070 1.920.862 2.265.783 1.888.527

13.065.530 13.047.141 12.246.345 12.316.864

Juros futuros (819.185) (730.277)

12.246.345 12.316.864
Componentes de curto prazo 4.195.233 4.119.488
Credores por locagoes financeiras-liquidos da parcela de curto prazo 8.051.112 8.197.376

Os contratos de locagéo financeira vencem juros a taxas de mercado e tém periodos de
vida definidos, sendo usualmente garantido ao locatario o exercicio de uma opgéo de
compra sobre o bem locado.

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005, o justo valor das obrigagdes financeiras em contratos
de locagéo financeira corresponde, aproximadamente, ao seu valor contabilistico.

As obrigagdes financeiras por locagbes sdo garantidas pela reserva de propriedade dos
bens locados.

INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

Derivados de taxa de cambio

O Grupo utiliza derivados de taxa de cambio, fundamentalmente, como forma de cobertura
da exposigao do Grupo as flutuagdes da taxa de cambio.
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Em 31 de Dezembro de 2006, o justo valor dos instrumentos derivados, calculado tendo por
base os valores de mercado actuais de instrumentos financeiros equivalentes de taxa de
cambio é estimado como segue:

31.12.06 31.12.05
Activos 49.458 60.475
Passivos (116.043) -
(66.585) 60.475

Os ganhos e perdas do exercicio associados a variagao do justo valor dos instrumentos
derivados para os quais ndo foi possivel aplicar a contabilizagdo de cobertura, ascenderam
a (127.060) euros (61.048 Euros em 2005) e foram registados directamente na
demonstracédo de resultados na rubrica de resultados financeiros.

Derivados de taxa de juro

Os instrumentos financeiros utilizados pelo Grupo existentes durante o exercicio de 2006,
respeitavam, fundamentalmente, a “swaps” contraidos com o objectivo de assegurar a
cobertura do risco de taxa de juro de empréstimos obtidos pelo Grupo. Durante o exercicio
de 2006, o passivo subjacente a esses instrumentos derivados foi reembolsado
antecipadamente pelo que, de acordo com as politicas contabilisticas adoptadas, estes
derivados deixaram de cumprir os requisitos para serem designados como instrumentos de
cobertura, embora continue a contribuir para a redugéo da exposi¢cdo do Grupo a variagao
das taxas de juro. Esses instrumentos financeiros maturaram em Dezembro de 2006.

O justo valor ascende a:
31.12.06 31.12.05

Passivos (198.293)
- (198.293)

Estes instrumentos de taxa de juro encontravam-se avaliados pelo seu justo valor, a data do
balangco, determinado por avaliagdes efectuadas pelo Grupo com recurso a sistemas
informaticos de valorizagdo de instrumentos derivados e a avaliagbes externas quando
esses sistemas n&o permitissem a valorizagdo de determinados instrumentos. A
determinacgao do justo valor destes instrumentos financeiros teve por base, para os swaps,
a actualizagao para a data do balango dos “cash-flows” futuros resultantes da diferenga
entre a taxa de juro fixa do “leg” fixo do instrumento derivado e a taxa de juro variavel
indexante do “leg” variavel do instrumento derivado.

A selecgdo das contrapartes dos derivados foi efectuada com base na solidez financeira e
no perfil de risco de crédito da mesma, sendo, esse perfil de risco mensurado normalmente
através de nota de rating atribuida por empresas de rating de reconhecido mérito. As
contrapartes dos derivados eram Instituicbes Financeiras de primeira linha de elevado
prestigio e reconhecimento nacional e internacional.

Justo valor de instrumentos derivados financeiros

O justo valor de instrumentos derivados encontra-se registado como segue:

Activos (nota 9) Passivos (nota 19)
31.12.06 31.12.05 31.12.06 31.12.05
Derivados de especulagdo 49.458 60.475 116.043 198.293
49.458 60.475 116.043 198.293
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22. OUTROS PASSIVOS NAO CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005 a rubrica “Outros passivos ndo correntes” pode ser
detalhada como segue:

31.12.06 31.12.05
Empresas participantes (Nota 31) 10.000.000 14.325.652
Outras dividas a terceiros néo correntes 767.334 1.233.523
Responsabilidades por pagamentos baseados em acgdes (nota 23) 2.234.466 2.086.929
13.001.800 17.646.104

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005 a rubrica “Outras dividas a terceiros ndo correntes”
correspondia essencialmente aos montantes estimados para cumprir com as obrigagdes
judiciais e fiscais da filial brasileira que s&o consideradas suficientes para fazer face a
eventuais perdas dos processos fiscais e judiciais em curso e para os quais existiam
depositos judiciais na rubrica de Outros devedores néo correntes (nota 10).

O valor da rubrica Empresas participantes corresponde a um empréstimo concedido por um
accionista de uma empresa filial, o qual vence juros a taxas de mercado. O justo valor deste
empréstimo é aproximadamente o seu valor contabilistico.

23. RESPONSABILIDADES POR PAGAMENTOS BASEADOS EM ACCOES

O Grupo Modelo Continente concedeu, em 2006 e em anos anteriores, a colaboradores do
Grupo prémios de desempenho diferidos sob a forma de acgbes, a adquirir a custo zero,
trés anos apoés a sua atribuicdo. Em qualquer dos casos a aquisicdo podera efectuar-se
entre a data homdloga do 3° ano apds a atribuicédo e o final desse ano. A sociedade tem o
direito de entregar, em substituicdo das acgdes, o valor equivalente em dinheiro. O
exercicio dos direitos s6 ocorre se o colaborador estiver ao servico de empresa do Grupo
Sonae na data de vencimento.

As responsabilidades com prémios de desempenho diferidos em 31 de Dezembro de 2006
e 31 de Dezembro de 2005 podem ser resumidas como segue:

Ano de Ano de Numero de Justo Valor
atribuicao vencimento participantes 31.12.06 31.12.05
Accdes
2003 2006 38 - 5.050.842
2004 2007 40 2.970.651 2.215.319
2005 2008 39 2.454.762 1.830.150
2006 2009 42 1.793.878
Total 7.219.291 9.096.311

Os valores registados nas demonstracdes financeiras a 31 de Dezembro de 2006 e 31 de
Dezembro de 2005, correspondentes ao periodo decorrido até aquelas datas, desde a
atribuicdo de cada plano de desempenho diferido em aberto, podem ser resumidos como segue:

Registado em outros passivos ndo correntes 2.234.466 2.086.929
Registado em outros passivos correntes 2.970.651 5.050.842
Registado em resultados em exercicios anteriores (1.093.837) (1.654.230)
Valor registado em custos com pessoal no exercicio 4.111.280 5.483.541

Os custos dos planos de acgbes sdo reconhecidos ao longo do periodo que medeia a
atribuicdo e o exercicio dos mesmos em custos com pessoal. Os pagamentos efectuados
relativos a prémios de desempenho diferido ascenderam, no exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2006 a 6.043.936 euros (1.485.596 euros em 31 de Dezembro de 2005).
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24.

25.

26.

FORNECEDORES

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005, esta rubrica tinha a seguinte composigao:

31.12.06 31.12.05
Fornecedores, conta corrente 476.211.283 462.356.092
Fornecedores, facturas emrecepgéo e conferéncia 161.309.572 136.128.613

637.520.855 598.484.705

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005 a rubrica de fornecedores respeitava a valores a pagar
resultantes de aquisicdes decorrentes do curso normal das actividades do Grupo. O
Conselho de Administragdo entende que o valor contabilistico destas dividas é aproximado
ao seu justo valor.

OUTRAS DiVIDAS A TERCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005 a rubrica “Outros passivos correntes” pode ser
detalhada como segue:

A

a)

31.12.06 31.12.05
Empresas participadas e participantes 319.071 340.395
Credores por fornecimentos de imobilizado 40.549.692 46.071.845
Valores a pagar a entidades relacionadas - 8.396.819
Outras dividas 36.241.354 35.071.789
77.110.117 89.880.848

rubrica Outras dividas de terceiros inclui:

Opcao de venda que a Sociedade concedeu aos accionistas de uma participada
(entretanto alienada em 2005) no montante de 37.069.900 reais (74.139.801 reais em
2005), aproximadamente 13 milhdes de Euros sobre acgdes dessa participada. Na
sequéncia do exercicio dessa opgédo, a Sociedade ira obrigatoriamente proceder a
alienagéo das mesmas pelo montante de 4.425.465 Euros em sequéncia dos acordos
efectuados na alienagdo daquela subsidiaria (valores registados na rubrica Outras
Dividas de Terceiros).

7.331.133 Euros ( 4.144.161 Euros em 31 de Dezembro de 2005) relativos a meios de
pagamento em posse de clientes, nomeadamente vouchers, cheques de oferta e taldes
de desconto.

Aproximadamente, 3 milhdes de Euros relativos a montantes a pagar ao comprador da
Sonae Distribuicdo Brasil, S.A. em resultados dos acordos celebrados com aquela
entidade e que se encontravam integralmente provisionados (Nota 6).

OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005 a rubrica “Outros passivos correntes” pode ser
detalhada como segue:

A

31.12.06 31.12.05

Custos com Pessoal 53.750.630 45.838.755
Responsabilidades por pagamentos baseados em acgdes (Nota 23) 2.970.651 5.050.842
Encargos financeiros a pagar 9.493.077 6.577.431
Publicidade e propaganda 6.378.828 4.628.911
Outros fornecimentos e servigos externos 9.074.673 3.258.734
IMI-Imposto municipal sobre iméveis 3.860.842 3.906.273
Outros passivos 810.997 806.434

86.339.698 70.067.380

rubrica de “Custos com Pessoal” diz essencialmente respeito a valores de remuneragéo a

liquidar durante o exercicio seguinte referente a valores de Férias e Subsidio de Férias.
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27.

28.

PROVISOES E PERDAS POR IMPARIDADE ACUMULADAS

O movimento ocorrido nas provisdes e nas perdas por imparidade acumuladas durante o

exercicio findo em 31 de Dezembro de 2006 foi o seguinte:

Saldo
Rubricas Inicial Aumentos a)  Diminuigdes b) Final

Perdas de imparidade acumuladas em investimentos (nota 9) 470.413 26.315 (22.000) 474.728
Perdas de imparidade acumuladas em diferengas de consolidagéo (nota 8) - 2.838.583 - 2.838.583
Perdas de imparidade acumuladas para clientes c/c 10.272.561 2.732.287 (1.837.708) 11.167.140
Perdas de imparidade acumuladas para devedores diversos (nota 11) 6.537.230 4.276.111 (4.350.151) 6.463.190
Perdas de imparidade - existéncias de mercadorias (nota 15) 10.696.473 6.537.334 (5.691.335) 11.542.472
Provisdes para perdas em associadas (nota 6) 775.929 - (775.929) -
Provisdes 27.000.000 172.613 (5.055.117) 22.117.496

55.752.606 16.583.243 (17.732.240) 54.603.609

a) Nos aumentos esta incluido o valor de 5.458.061 euros referente as empresas adquiridas

no exercicio.

b) Nas diminui¢des estao incluidos os seguintes valores:

- (775.929) Euros relativo a uma proviséo para cobertura de perdas acumuladas

registada por uma empresa associada a qual, em resultado de aquisicdo
adicional de participagdo passou a ser consolidada pelo método integral
(Nota 6);

(4.504.809) Euros relativos a contingéncias que se materializaram durante o
exercicio, bem como o efeito da actualizagdo cambial no valor de
(516.797) Euros dado que corresponde fundamentalmente a obrigagdes

denominadas em reais.

As perdas por imparidade sdo deduzidas ao valor do correspondente activo.

ACTIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES

31.12.06 31.12.05
Garantias prestadas:
por processos fiscais em curso 50.887.200 a) 54.009.154
por processos autarquicos em curso 8.568.362 8.439.969
Outras 16.099.991 b) 4.538.251

a) Inclui garantias de 29.550.873 euros relativas a processos de IRC, bem como garantias

de 18.110.885 euros relativas a processos de IVA.

b) Inclui garantias de 8.083.055 euros relativas a pedidos de reembolso de IVA.

Nao foi criada qualquer provisdo para fazer face a eventuais riscos relacionados com os
eventos/diferendos para os quais foram prestadas garantias por ser entendimento do
Conselho de Administragcdo que da resolugdo dos referidos eventos/diferendos né&o

resultardo quaisquer passivos para o Grupo.
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29.

30.

COMPROMISSOS ASSUMIDOS E NAO REFLECTIDOS NO BALANCO

Em 31 de Dezembro de 2006 o Grupo nao tinha assumido compromissos para a aquisigao
de imobilizado ou outro tipo de compromissos financeiros nao reflectidos no balango.

LOCACOES OPERACIONAIS

Em 31 de Dezembro de 2006 foi reconhecido como custo do exercicio o montante de
33.845.973 Euros relativo a rendas pagas a titulo de contratos de locagdo operacional,
fundamentalmente relativos a iméveis.

Adicionalmente, a data de balango o Grupo detinha, como locatario, contratos de locagéo
operacional, cujos pagamentos minimos de locagao vencem como segue:

31.12.06
Venciveis em:
Contratos anuais:
2007 Renovavel automaticamente 22.739.347
Contratos plurianuais
2007 14.932.536
2008 12.521.761
2009 12.009.459
2010 9.631.641
2011 6.865.087
Posteriores a 2011 8.212.621
86.912.453

Durante o exercicio de 2006 foi reconhecido como proveito do exercicio o montante de
10.582.457 Euros relativo a rendas recebidas a titulo de contratos de locagao operacional,
fundamentalmente relacionadas com galerias comerciais em lojas exploradas pelo Grupo.

Adicionalmente, a data de balango o Grupo tinha celebrado, como locador, contratos de
locagéo operacional, cujos pagamentos minimos de locagdo vencem como segue:

31.12.06
Venciveis em:

2007 Renovavel automaticamente 2.736.163
2007 7.312.065
2008 5.073.046
2009 3.568.130
2010 1.924.737
2011 1.030.393
Posteriores a 2011 611.824

22.256.358
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31. PARTES RELACIONADAS

Os saldos e transacg¢des com entidades relacionadas em 31 de Dezembro de 2006 e 2005
podem ser resumidos como segue:

Vendas e prestacdes de servicos

Compras e servigos recebidos

Juros auferidos

Juros suportados

32.

33.

Transaccées 31.12.06 31.12.05 31.12.06 31.12.05 31.12.06 31.12.05 31.12.06 31.12.05
Empresa - Mae 316.826 265.836 568.403 600.522 3.800.147 656.486 101.300 15.749
Empresas associadas 478.368 1.5687.795 318.286 2.449.367 47.413
Empresas participadas 48.047.084 46.462.392
Empresas participantes 318.967 386.267
Outras partes relacionadas 19.263.062 14.622.828 95.527.343 97.712.882 2.431 303.137 24.596 121.233

68.105.340 62.938.851 96.414.032 100.762.771 3.802.578 1.007.036 444.863 523.249

Imobilizado Imobilizado
aquisicoes alienacdes
Transaccdes de imobilizado 31.12.06 31.12.05 31.12.06 31.12.05
Empresa - Mae 75.000.000
Empresas associadas 15.769.755 41.245
Outras partes relacionadas 60.718.044 74.146.665 66.644 36.099
135.718.044 74.146.665 15.836.399 77.344
Empréstimos
Contas a receber Contas a pagar Obtidos Concedidos

Saldos 31.12.06 31.12.05 31.12.06 31.12.05 31.12.06 31.12.05 31.12.06 31.12.05
Empresa - Mae 59.854 75.000.000 203.095 260.400 13.861.000
Empresas associadas 683.776 166.988 391.909 241.837 1.000.000 7.107.000
Empresas participadas 12.804.052 12.498.470 155.357 83.436
Empresas participantes 45.955 10.000.000 14.325.652 6.538
Outras partes relacionadas 10.526.303 20.258.645 19.711.625 40.054.083 73.338

24.073.985 107.924.103 20.461.986 40.685.711 10.000.000 14.398.990 1.006.538 20.968.000

Os montantes registados como empréstimos obtidos de empresas participantes
correspondem a empréstimos obtidos de socios de empresas subsidiarias os quais
vencem juros a taxa de mercado.

Conforme referido na nota 17, a Empresa adquiriu as suas accionistas 100.000.000 de
acgoes proprias pelo montante de 205.000.000 Euros.

Em “Outras partes relacionadas” estdo registados as transacgdes com empresas do
Grupo Sonae, bem como com empresas filiais da Efanor Investimentos, SGPS, S.A.

REMUNERACOES ATRIBUIDAS AOS MEMBROS DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO
E DIRECCAQ

No exercicio de 2006, os membros do Conselho de Administracdo auferiram
remuneragdes totais de 1.609.248 Euros no dmbito do Grupo Modelo Continente, das
quais 855.888 Euros a titulo de prémio de desempenho. Adicionalmente, as remuneragdes
atribuidas aos restantes colaboradores com responsabilidades de direccao estratégica
das principais sociedades do Grupo totalizaram 2.579.181 euros, repartidas entre
1.473.220 euros de remuneracao fixa e 1.105.961 euros de prémios de desempenho.

VENDAS E PRESTACOES DE SERVICOS

As vendas e as prestagdes de servigos nos exercicios de 2006 e 2005 foram como segue:

31.12.06 31.12.05

Vendas
Actividades continuadas
Actividades descontinuadas

2.959.534.901 2.726.117.684
1.135.533.327

3.861.651.011

2.959.534.901

Prestacdes de Servigos

Actividades continuadas 131.025.942 19.272.399
Actividades descontinuadas - 3.701.147
131.025.942 22.973.546

O crescimento da rubrica prestagédo de servigos resulta fundamentalmente da consolidagao pelo
método integral das Empresas de Viagens (nota 6), as quais contribuem com, aproximadamente
112 milhdes de Euros.
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34.

35.

OUTROS PROVEITOS OPERACIONAIS

A reparticdo dos outros proveitos operacionais nos exercicios de 2006 e 2005 é a seguinte:

31.12.06 31.12.05
Actividades
Continuadas Descontinuadas Total
Proveitos suplementares 252.388.286 253.516.679 31.821.479 285.338.158
Beneficios de penalidades contratuais 471.638 8.464 - 8.464
Subsidios a exploragédo 1.771.027 - -
Ganhos na alienagao imobil. Corporeas e incorporeas 2.063.135 210.497 39.462.240 39.672.737
Reverséao de perdas de imparidade 6.188.014 2.141.113 2.179.278 4.320.391
Outros proveitos 5.578.865 13.337.537 - 13.337.537
268.460.965 269.214.290 73.462.997 342.677.287

a) A rubrica de Proveitos Suplementares diz essencialmente respeito a receitas obtidas
junto dos fornecedores do Grupo relativas a: i) comparticipagdbes em campanhas
promocionais levadas a cabo nas lojas do Grupo Modelo Continente, ii) receitas obtidas
de fornecedores relativas a colocacéo de produtos em localizagbes preferenciais nas
lojas do Grupo, e iii) descontos de pronto de pagamento obtidos.

b) Em 31 de Dezembro de 2005 os ganhos na alienagcdo de imobilizagdes corporeas,
registado nas “actividades descontinuadas”, sao referentes, fundamentalmente, a
alienagéo de 10 estabelecimentos comerciais no Estado de S.Paulo (Brasil), efectuada
durante o primeiro semestre, pela filial Sonae Distribuicdo Brasil alienada no final do

exercicio passado.

OUTROS CUSTOS OPERACIONAIS

A reparticdo dos outros custos operacionais nos exercicios de 2006 e 2005 ¢é a seguinte:

31.12.06 31.12.05
Actividades Actividades
Continuadas Continuadas  Descontinuadas Total
Custos com terminais pag. automatico 19.317.237 18.352.429 9.799.072  28.151.501
Imposto municipal sobre iméveis 2.480.544 1.723.252 2.580.612 4.303.864
Outros impostos 1.428.392 1.569.010 6.452.213 8.021.223
Perdas na alienagéo de imobil. corpdreas 4.537.311 3.067.912 6.349.117 9.417.029
Perdas na alienagéo de imobil. incorpéreas 8.927 - - -
Donativos 5.363.772 5.003.420 - 5.003.420
Multas e penalidades 428.467 197.117 303 197.420
Dividas incobraveis 1.708.159 3.584.351 - 3.584.351
Outros custos 7.378.586 6.609.009 1.825.908 8.434.917
42.651.395 40.106.500 27.007.225  67.113.725
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36. RESULTADOS FINANCEIROS

Os resultados financeiros nos exercicios de 2006 e 2005 tém a seguinte decomposigéo:

31.12.06 31.12.05
Actividades
Continuadas _Descontinuadas Total
Custos e perdas:
Juros suportados
relativos a empréstimos e descob. bancarios (1.298.117) (8.577.746) (14.678.898) (23.256.644)
relativos a obrigagdes ndo convertiveis (22.558.763)  (10.897.693) (10.897.693)
relativos a contratos de locagéo financeira (379.914) (347.744) (347.744)
outros (461.086) (1.550.676) (107.238)  (1.657.914)
(24.697.880)  (21.373.859) (14.786.136) (36.159.995)
Diferencas de cambio desfavoraveis (2.933.836) (1.280.450) (230.415)  (1.510.865)
Perdas na valoriz. instrum. derivados cobertura (60.475) (7.820.937) (7.820.937)

(5.218.967) _ (11.617.651) (14.605.688) (26.223.339)

Outros custos e perdas financeiras
(32.911.158) _ (42.092.897) (29.622.239) (71.715.136)

Resultados financeiros (18.561.033) _ (27.568.281) (18.424.666) (45.992.947)
Proveitos e ganhos

Juros obtidos 9.161.576 6.742.205 1.008.315 7.750.520
Diferengas de cambio favoraveis 3.679.302 2.184.461 244.534 2.428.995
Desconto de pronto pagamento obtidos - 96.192 4.352.351 4.448.543
Ganhos valoriz. Instrum. derivados cobertura 173.592 2.906.092 2.906.092
Outros proveitos e ganhos financeiros 1.335.655 2.595.666 5.592.373 8.188.039

14.350.125 14.524.616 11.197.573  25.722.189

37. RESULTADOS RELATIVOS A INVESTIMENTOS

Os resultados relativos a investimentos incluem, 12.564.414 euros relativos ao acerto de
preco da alienagao da filial Sonae Distribuigdo Brasil, S.A. efectuada no final do exercicio de

2005.

38. IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

Os impostos sobre o rendimento reconhecidos no exercicio de 2006 e 2005 sao detalhados

CcoOmo segue:
31.12.06 31.12.05
Imposto corrente 9.602.480 16.959.122
Imposto diferido 106.677 139.570
9.709.157 17.098.692
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A reconciliagao do resultado antes de imposto para o imposto do exercicio € como segue:

Resultado antes de Imposto
Taxa de Imposto

Efeito de provisdes e perdas por imparidade n&do aceites em termos fiscais
Diferenga entre mais e menos valias fiscais e contabilisticas

Outros

Utilizagao de perdas fiscais que ndo deram origem a activos por impostos diferidos
Reconhecimento de perdas fiscais no exercicio que ndo deram origem a activos por
impostos diferidos

Efeito de existéncia de taxas diferentes das utilizadas em Portugal

Efeito de alteragédo da taxa de imposto para efeito de calculo de impostos diferidos
Efeito da constagao ou reversdo de impostos diferidos

Tributag&o auténoma e beneficios fiscais

Insuficiencia/excesso de estimativa de imposto e outros efeitos

Imposto sobre o rendimento

39. RESULTADOS POR ACCAO

Os resultados por acgdo do exercicio de 2006 e 2005, foram calculados, tendo

considerac&o os seguintes montantes:

31.12.06 31.12.05
169.970.776 232.580.449
27,50% 27,50%
46.741.963 63.959.623
(1.330.658) 7.413.721
(890.268)  (109.238.730)
5.707.310 700.535
(40.960.242) (1.362.665)
1.865.633 58.919.819
(978.719) (3.978.285)

182.272

(826.915)

267.122
(68.341) 684.674
9.709.157 17.098.692

em

31.12.06 31.12.05
Actividades
Continuadas  Descontinuadas Total
Resultados
Resultados para efeito de calculo do resultado liquido por
accdo basico (resultado liquido do exercicio) 158.079.602 121.789.214 92.333.356 214.122.570
Resultados para eteito do calculo do resultado liquido por
acgéo diluido 158.079.602 121.789.214 92.333.356 214.122.570
Numero de acgées
Numero médio ponderado de acgdes para efeito de calculo
do resultado liquido por acgéo basico 1.089.315.068 1.100.000.000 1.100.000.000
Numero médio ponderado de acgdes para efeito de calculo
do resultado liquido por acgéo diluido 1.089.315.068 1.100.000.000 1.100.000.000
Resultados por acgao (basico e diluido) 0,15 0,11 0,19

O numero médio de acgdes foi calculado tendo em consideracédo a data de aquisicéo das
100.000.000 acgbes proprias ocorrido no final do exercicio findo em 31 de Dezembro de

2006.

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005 nao existem efeitos diluidores do nimero de acgbes

em circulagao.

40. DIVIDENDOS

Na Assembleia Geral Anual de 31 de Margo de 2006 foram atribuidos dividendos no
montante de 55.000.000 euros, correspondendo a 0,05 euros por acgao.
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41.

42.

43.

INFORMACAO POR SEGMENTOS

Os segmentos geograficos identificados nos exercicios de 2006 e 2005 foram os seguintes:

- Portugal
- Brasil

Os contributos dos principais segmentos para a Demonstracdo de Resultados consolidada
em 31 de Dezembro de 2006 e 2005 podem ser analisados como segue:

Portugal Brasil Consolidado
31.12.06 31.12.05 31.12.05 31.12.06 31.12.05

Proveitos operacionais

Volume de negécios 3.090.560.843 2.726.117.684  1.135.533.327 3.090.560.843 3.861.651.011
Cash-flow operacional (EBITDA) 253.730.010 234.506.706 54.790.642 253.730.010 289.297.348
Resultados Operacionais (EBIT) 174.985.690 165.598.737 23.359.515 174.985.690 188.958.252
FTE's 21.329 19.438 19.640 21.329 39.078
Nr. lojas 480 335 - 480 335
Area de venda ('000 mz) 543 495 - 543 495
EVENTOS SUBSEQUENTES

Na Assembleia Geral vai ser apresentada uma proposta para distribuicdo de dividendos
num total de 75 milhdes de euros.

APROVACAO DAS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administragdo em 12 de
Margo de 2007, contudo as mesmas estdo ainda sujeitas a aprovacao pela Assembleia
Geral de Accionistas, nos termos da Legislacdo Comercial em vigor em Portugal.

Matosinhos, 12 de Margo de 2006
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MODELO CONTINENTE, SGPS, S.A.

BALANCOS INDIVIDUAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2006 E DE 2005

(Montantes expressos em euros)

IFRS
ACTIVO Notas 31-12-06 31-12-05
ACTIVOS NAO CORRENTES:
Imobilizagbes incorporeas 5 695.668 700.988
Imobilizagbes corporeas 5 10.043 10.851
Investimentos 4 1.350.118.831 1.321.128.781
Impostos diferidos activos 6 1.649 75.490
Empréstimos a empresas do grupo 7 457.114.129 312.434.192
Total de activos ndo corrente: 1.807.940.320 1.634.350.302
ACTIVOS CORRENTES:
Clientes 8 21.191.886 20.047.466
Empresas do grupo 10 897.398.511 795.283.310
Outras dividas de terceiros 11 2.709.977 2.679.180
Estado e outros entes publicos 9 10.954.848 6.837.566
Outros activos correntes 12 3.521.868 78.080.147
Caixa e equivalentes de caix 13 50.033.177 450.008.364
Total de activos correntes 985.810.267 1.352.936.033
TOTAL DO ACTIVO 2.793.750.587 2.987.286.335
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital socia 14 1.100.000.000 1.100.000.000
Accdes Proprias 15 (205.000.000)
Reservas legais 16 90.200.000 90.200.000
Outras reservas 16 905.536.702 1.192.586.414
Resultados transitados (4.364.161)
Resultado liquido do exercicit 80.335.955 (227.707.550)
Total do capital propric 1.971.072.657 2.150.714.703
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 1.971.072.657 2.150.714.703
PASSIVO:
PASSIVOS NAO CORRENTES:
Empréstimos bancarios de longo prazo - liquidos da parcela de curto prazo 17 1.400.000
Empréstimos obrigacionistas - liquidos da parcela de curto praz 17 593.166.278 592.279.778
Impostos diferidos passivos 6 115.282 157.879
Total de passivos nao corrente: 593.281.560 593.837.657
PASSIVOS CORRENTES:
Parcela de curto prazo dos empréstimos bancarios de longo prazo 17 161.400.000 161.011.020
Empréstimos bancarios de curto prazo 17 2.594 293.292
Derivados 198.293
Fornecedores 81.620 12.872
Empresas do grupc 10 41.033.321 65.837.200
Outras dividas a terceiros 18 11.165.157 37.701
Estado e outros entes publicos 9 3.932.935 4.928.417
Outros passivos correntes 19 11.780.743 10.415.180
Total de passivos correntes 229.396.370 242.733.975
TOTAL DO PASSIVO 822.677.930 836.571.632

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO

2.793.750.587

2.987.286.335

O Anexo faz parte integrante destas demonstragdes financeire

O Conselho de Administragao



DEMONSTRACOES DE RESULTADOS POR NATUREZAS INDIVIDUAIS

MODELO CONTINENTE, SGPS, S.A.

PARA OS EXERCICIOS E PARA OS PERIODOS DE TRES MESES FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2006 E DE 2005

(Montantes expressos em euros)

Proveitos operacionais:
Prestagdes de servigos
Outros proveitos operacionais
Total de proveitos operacionais

Custos operacionais:
Fornecimentos e servigos externos
Custos com o pessoal
Amortizagbes e depreciagbes
Outros custos operacionais
Total de custos operacionais
Resultados operacionais

Resultados financeiros

Resultados relativos a investimentos

Resultados extraordinarios
Resultado antes de impostos

Imposto sobre o rendimento

Resultado do exercicio

Resultados por acgéo (basico e diluido)

22
23

24

25
26

27

28
28

Notas

IFRS IFRS
31-12-06 31-12-05
4°Trimestre 06 Acumulado 4°Trimestre 05 Acumulado
Nao auditado Nao auditado
4.223.332 17.614.059 4.904.277 17.229.805
974.025 1.944.050 744,745 3.850.530
5.197.357 19.558.109 5.649.022 21.080.335
(328.362) (1.354.948) (291.212) (1.175.075)
(594.656) (2.005.299) (1.896.462) (4.496.066)
(70.721) (282.307) (70.528) (282.005)
(1.040.382) (1.918.594) (679.857) (3.933.325)
(2.034.121) (5.561.148) (2.938.059) (9.886.471)
3.163.236 13.996.961 2.710.963 11.193.864
(11.810.516) 24.825.811 4.731.475 27.231.812
- 17.891.933 (298.551.911) (282.531.246)
(8.647.280) 56.714.705 (291.109.473) (244.105.570)
20.320.220 23.621.250 21.098.920 16.398.020
11.672.940 80.335.955 (270.010.553) (227.707.550)
0,011 0,074 (0,25) (0,21)

O Anexo faz parte integrante destas demonstragdes financeiras

O Conselho de Administragao



MODELO CONTINENTE, SGPS, S.A.

DEMONSTRACOES DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO INDIVIDUAL

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2006 E DE 2005

(Montantes expressos em euros)

Saldo em 1 de Janeiro de 2005
Aplicagao do resultado de 2004
Aplicagao do resultado liquido do exercicio de 200+
Resultado liquido do exercicic
findo em 31 de Dezembro de 2005
Saldo em 31 de Dezembro de 200¢

Saldo em 1 de Janeiro de 200€
Aplicagao do resultado de 2005
Aplicagao do resultado liquido do exercicio de 200!
Dividendos distribuidos
Variagéo nas reservas
Variag&o de justo valor
Aquisicao de acgdes proprias
Resultado liquido do exercicio
findo em 31 de Dezembro de 2006
Outros
Saldo em 31 de Dezembro de 200¢

Capital Acgdes Reservas Outras Resultados Resultado Total do
Notas Social Proprias Legais Reservas Transitados Liquido Capital Préprio
14 1.100.000.000 - 86.000.000 1.288.436.859 (176.018.548) 80.003.942 2.378.422.253
- 4.200.000 (95.850.445) 171.654.387 (80.003.942) -
- - - - - (227.707.550) (227.707.550)
14 1.100.000.000 - 90.200.000 1.192.586.414 (4.364.161) (227.707.550)  2.150.714.703
14 1.100.000.000 - 90.200.000 1.192.586.414 (4.364.162) (227.707.550)  2.150.714.702
- - (227.707.550) 227.707.550 -
- - - (55.000.000) - - (55.000.000)
- - - 22.000 - - 22.000
15 - (205.000.000) - - - - (205.000.000)
- - - - - 80.335.955 80.335.955
- - - (232.071.712) 232.071.712 - -
1.100.000.000 (205.000.000) 90.200.000 905.536.702 - 80.335.955 1.971.072.657

O Anexo faz parte integrante destas demonstragoes financeiras

O Conselho de Administragao



MODELO CONTINENTE, SGPS, S.A.

DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA INDIVIDUAIS

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2006 E DE 2005

(Montantes expressos em euros)

Notas 31-12-06 31-12-05
ACTIVIDADES OPERACIONAIS:
Recebimento de clientes 16.469.639 21.416.516
Pagamentos a fornecedores 1.324.072 1.080.290
Pagamentos ao pessoal 3.602.512 2.472.994
Fluxo Gerado Pelas Operacdes 11.543.055 17.863.232
Pagamento/recebimento imposto s/rendimento (8.477.708) (8.790.139)
Outros recebim./pagam.rel.a activ. Operacional 4.135.255 321.253
Fluxos das actividades operacionais (1) 24.156.018 26.974.624
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 4 16.199.520 624.849.075
Imobilizagbes incorpéreas 184.500 -
Juros e proveitos similares 55.885.884 55.994.777
Dividendos 26 14.200.887 16.021.796
Empréstimos concedidos 4.588.519.463 2.734.783.617
4.674.990.254 3.431.649.265
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros 4 (34.276.524) (297.288.413)
Imobilizagdes corpéreas (1.137) (5.346)
Imobilizagbes incorporeas (459.500) (75.000.000)
Empréstimos concedidos (4.755.736.910) (2.633.388.714)
(4.790.474.071) (3.005.682.473)
Fluxos das actividades de investimento (2) (115.483.817) 425.966.792

ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:

Recebimentos provenientes de:

Empréstimos obtidos

1.256.298.793

1.244.531.300

1.256.298.793

1.244.531.300

Pagamentos respeitantes a:

Empréstimos obtidos (1.281.665.612) (1.274.792.300)
Juros e custos similares (22.989.891) (18.206.624)
Dividendos (54.999.980) (74)
Aquisigbes de acgbes (quotas) proprias (205.000.000) -
(1.564.655.483) (1.292.998.998)

Fluxos das actividades de financiamento (3) (308.356.690) (48.467.698)
Variagdo de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) + (3) (399.684.489) 404.473.718
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 13 449.715.072 45.241.354
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 13 50.030.583 449.715.072

O Anexo faz parte integrante destas demonstragdes financeiras

O Conselho de Administragao,



2.1.

2.2.

MODELO CONTINENTE, SGPS, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS

PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2006

(Montantes expressos em euros)

NOTA INTRODUTORIA

A MODELO CONTINENTE, SGPS, S.A. (“Empresa” ou “Modelo Continente”) é uma
sociedade andnima, que tem a sua sede social na Rua Jodo Mendonga n°® 529, 4464-501
Senhora da Hora, Matosinhos, Portugal.

A Empresa tem como actividade principal a gestao de participagdes sociais (Nota 4).

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adoptadas na preparagcao destas demonstracdes
financeiras sédo as seguintes:

Bases de apresentacdo

Estas demonstragdes financeiras foram preparadas no pressuposto da continuidade das
operagbes a partir dos livros e registos contabilisticos preparados de acordo com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”), em vigor em 31 de Dezembro 2006,
tal como adoptadas pela Unido Europeia.

As demonstragdes financeiras intercalares sao apresentadas trimestralmente de acordo
com a IAS 34 — “Relato Financeiro Intercalar”.

A 31 de Dezembro de 2006, a IFRS 7 —“Instrumentos Financeiros” estava ja emitida, mas a
sua aplicagdo apenas € obrigatéria para os exercicios com inicio em ou posterior a 1 de
Janeiro de 2007, tendo a Modelo Continente, SGPS, S.A. decidido ndo optar pela adopgéo
antecipada da mesma. Da aplicacdo desta norma resultara apenas uma acréscimo da
informacao divulgada.

Imobilizacbes corpéreas

As imobilizagbes corpéreas adquiridas até 1 de Janeiro de 2004 (data de transigédo para
IFRS), encontram-se registadas ao custo de aquisicéo, ou custo de aquisigéo reavaliado de
acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal até aquela data,
deduzido das amortizagdes e das eventuais perdas por imparidade acumuladas.

As imobilizagdes adquiridas apds aquela data encontram-se registadas ao custo de
aquisicao, deduzido das amortiza¢des e das perdas por imparidade acumuladas.

As amortizagdes séo calculadas, apos o inicio de utilizagdo dos bens, pelo método das
quotas constantes em conformidade com o periodo de vida util estimado para cada Grupo
de bens.

As taxas de amortizagdo utilizadas correspondem aos seguintes periodos de vida util
estimada:

Anos
Edificios e outras constru¢des 50
Equipamento basico 10a 15
Equipamento de transporte 5
Ferramentas e utensilios 4
Equipamento administrativo 10
Outras imobilizagbes corpéreas 5
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2.3.

2.4,

2.5.

Imobilizacbes incorpéreas

As imobilizagdes incorporeas encontram-se registadas ao custo de aquisi¢do, deduzido das
amortizacdes e de eventuais perdas por imparidade acumuladas. As imobilizacbes
incorpéreas s6 sao reconhecidas se for provavel que delas advenham beneficios
economicos futuros para a Empresa, sejam controlaveis pela empresa e se possa medir
razoavelmente o seu valor.

As amortizagdes sdo calculadas, desde a data em que os activos estdo disponiveis para

uso, pelo método das quotas constantes em conformidade com o periodo de vida util
estimado.

Encargos financeiros com empréstimos obtidos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdo geralmente
reconhecidos como custo, de acordo com o principio da especializagdo dos exercicios.

Instrumentos financeiros

a) Investimentos em subsididrias e associadas

Os investimentos em partes de capital de empresas subsidiarias e associadas sao
mensurados de acordo com o estabelecido na IAS 27, ao custo de aquisigdo deduzido
de eventuais perdas por imparidade.

b) Investimentos
Os investimentos classificam-se como segue:

- Investimentos detidos até ao vencimento
- Investimentos mensurados ao justo valor através de resultados
- Investimentos disponiveis para venda

Os investimentos detidos até ao vencimento sao classificados como Investimentos nao
correntes, excepto se o seu vencimento for inferior a 12 meses da data do balango,
sendo registados nesta rubrica os investimentos com maturidade definida para os
quais a Empresa tem intencdo e capacidade de os manter até essa data. Os
investimentos mensurados ao justo valor através de resultados sao classificados como
Investimentos correntes. Os investimentos disponiveis para venda sao classificados
como Activos nao correntes.

Todas as compras e vendas destes investimentos sdo reconhecidas a data da
assinatura dos respectivos contratos de compra e venda, independentemente da data
de liquidagéo financeira.

Os investimentos sao inicialmente registados pelo seu valor de aquisi¢édo, que € o justo
valor naquela data do prego pago, no caso dos investimentos detidos até ao
vencimento e investimentos disponiveis para venda, sdo incluidas as despesas de
transaccgao.

Apds o reconhecimento inicial, os investimentos sdo mensurados a justo valor através
de resultados e os investimentos disponiveis para venda s&o reavaliados pelos seus
justos valores por referéncia ao seu valor de mercado a data do balango, sem qualquer
deducio relativa a custos da transacg¢do que possam vir a ocorrer até a sua venda. Os
investimentos que ndo sejam cotados e para os quais n&o seja possivel estimar com
fiabilidade o seu justo valor, s&o mantidos ao custo de aquisi¢do deduzido de eventuais
perdas por imparidade.

Os ganhos ou perdas provenientes de uma alteragdo no justo valor dos investimentos
disponiveis para venda s&o registados no capital préprio, na rubrica de Reserva de
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justo valor incluida na rubrica “Outras reservas” até o investimento ser vendido,
recebido ou de qualquer forma alienado, ou até que o justo valor do investimento se
situe abaixo do seu custo de aquisicdo e que tal corresponda a uma perda por
imparidade, momento em que o ganho ou perda acumulada é registado(a) na
demonstracao de resultados.

Os ganhos ou perdas provenientes de uma alteragéo no justo valor dos investimentos
mensurados ao justo valor através de resultados séo registados (as) na demonstragao
de resultados do exercicio.

Os investimentos detidos até ao vencimento sdo registados ao custo amortizado
através da taxa de juro efectiva, liquido de amortiza¢des de capital e juros recebidos.

Dividas de terceiros

As dividas de terceiros séo registadas pelo seu valor nominal deduzido de eventuais
perdas por imparidade, reconhecidas na rubrica de Perdas por imparidade em contas a
receber, por forma a que as mesmas reflictam o seu valor realizavel liquido.

Classificacédo de capital préprio ou passivo

Os passivos financeiros e os instrumentos de capital préprio sdo classificados de
acordo com a substancia contratual independentemente da forma legal que assumem.

Empréstimos

Os empréstimos s&o registados no passivo pelo valor nominal recebido, liquido de
comissdes com a emissao desses emprestimos. Os encargos financeiros sao
calculados de acordo com a taxa de juro efectiva e contabilizados na demonstragao de
resultados de acordo com o principio de especializagdo dos exercicios, conforme
politica definida na Nota 2.8. A parcela do juro efectivo relativa a comissdes com a
emissdo de empréstimos é adicionada ao valor contabilistico do empréstimo caso nao
seja liquidada durante o exercicio.

Fornecedores e dividas a terceiros

As dividas a fornecedores ou a outros terceiros séo registadas pelo seu valor nominal.

Instrumentos derivados

A Empresa utiliza instrumentos derivados na gestao dos seus riscos financeiros como
forma de garantir a cobertura desses riscos, ndo sendo utilizados instrumentos
derivados com o objectivo de negociagao.

Os instrumentos derivados utilizados pela Empresa definidos como instrumentos de
cobertura de fluxos de caixa respeitam fundamentalmente a instrumentos de cobertura
de taxa de juro e de taxa de cambio de empréstimos obtidos. Os indexantes, as
convengbes de calculo, as datas de refixagdo das taxas de juro e os planos de
reembolso dos instrumentos de cobertura de taxa de juro e taxa de cambio sdo em
tudo idénticos as condicdes estabelecidas para os empréstimos subjacentes
contratados, pelo que configuram relagbes perfeitas de cobertura.

Os critérios utilizados pela Empresa para classificar os instrumentos derivados como
instrumentos de cobertura de fluxos de caixa sédo os seguintes:

- Espera-se que a cobertura seja altamente eficaz ao conseguir a compensagéao de
alteragdes nos fluxos de caixa atribuiveis ao risco coberto;

- A eficacia da cobertura pode ser fiavelmente mensurada;

- Existe adequada documentacdo sobre a transacgédo a ser coberta no inicio da
cobertura;

- A transacgao objecto de cobertura é altamente provavel.
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2.6.

Os instrumentos de cobertura de taxa de juro e de cambio sao inicialmente, registados
pelo seu valor, se algum, e subsequentemente reavaliados ao seu justo valor. As
alteragdes de justo valor destes instrumentos s&o reconhecidas em capitais proprios na
rubrica Reservas de cobertura incluida na rubrica Reservas e resultados transitados,
sendo transferidas para resultados no mesmo exercicio em que o instrumento objecto
de cobertura afecta resultados.

A contabilizacdo de cobertura de instrumentos derivados € descontinuada quando o
instrumento se vence ou é vendido. Nas situagdes em que o instrumento derivado
deixe de ser qualificado como instrumento de cobertura, as diferengas de justo valor
acumuladas e diferidas em capital préprio na rubrica Reservas de cobertura incluida
em Reservas e resultados transitados sao transferidas para resultados do exercicio, ou
adicionadas ao valor contabilistico do activo a que as transac¢des objecto de cobertura
deram origem, e as reavaliacdes subsequentes s&o registadas directamente nas

rubricas da demonstracao de resultados.

Quando existam derivados embutidos em outros instrumentos financeiros ou outros
contratos, os mesmos sao tratados como derivados separados nas situagdes em que
0s riscos e caracteristicas ndo estejam intimamente relacionados com os contratos e
nas situagdes em que os contratos ndo sejam apresentados pelo seu justo valor com
0s ganhos ou perdas nao realizadas registadas na demonstracdo de resultados.
Quando existam derivados de taxa de juro e de taxa de cambio com o objectivo de
cobertura de justo valor, estes sao registados pelo seu justo valor através da
demonstracao de resultados. Nas situagdes em que o instrumento objecto de cobertura
ndo é mensurado ao justo valor (nomeadamente, empréstimos que estdo mensurados
ao custo amortizado) a parcela eficaz de cobertura é ajustada no valor contabilistico do
instrumento coberto através da demonstragao de resultados.

Nos casos em que os instrumentos derivados, embora contratados com o objectivo de
cobertura de riscos financeiros ndo se enquadram nos requisitos definidos no IAS 39
para classificagdo de instrumentos de cobertura, as variagdes de justo valor afectam
directamente a demonstracao de resultados.

h) Accbes Proprias
As accdes proprias sdo contabilizadas pelo seu valor de aquisigdo como um
abatimento ao capital préprio. Os ganhos ou perdas inerentes a alienagéo das acgdes
proprias sao reconhecidas directamente em Capitais Proprios.

i) Caixa e equivalentes de caixa

Os montantes incluidos na rubrica de caixa e equivalentes de caixa correspondem aos
valores de caixa, depositos bancarios, depositos a prazo e outras aplicacdes de
tesouraria, venciveis a menos de trés meses, € que possam ser imediatamente
mobilizaveis com risco insignificante de alterag&o de valor.

Para efeitos da demonstragéo dos fluxos de caixa, a rubrica de caixa e equivalentes de
caixa compreende também os descobertos bancarios incluidos na rubrica de
Empréstimos Bancarios de curto prazo, no balanco.

Responsabilidades por pagamentos baseados em accdes

As responsabilidades resultantes da atribuicdo de prémios de desempenho diferidos estéo
indexadas a evolugéo das cotagbes das acgdes da Sonae, SGPS, S.A..

O valor dessas responsabilidades € determinado no momento da sua atribuigdo
(normalmente em Margo de cada ano) e posteriormente actualizado no final de cada
periodo de reporte em fungdo do niumero de acgdes atribuidas e o justo valor destas a data
de reporte. A responsabilidade é registada em custos com pessoal e outros passivos
correntes e nao correntes, de forma linear entre a data da atribuicio e a data de
vencimento, na proporgao do tempo decorrido entre essas datas.
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27.

2.8.

2.9.

2.10.

Activos e passivos contingentes

Os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstra¢des financeiras, sendo os
mesmos divulgados no anexo, a menos que a possibilidade de uma saida de fundos
afectando beneficios econdmicos futuros seja remota, caso em que ndo séo objecto de
divulgacao.

Os activos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragbes financeiras mas
divulgados no anexo quando é provavel a existéncia de um beneficio econémico futuro.

Rédito e especializacédo dos exercicios

Os proveitos decorrentes da prestagédo de servigos sdo reconhecidos na demonstragao de
resultados com referéncia a fase de acabamento da prestacdo de servigos a data do
balanco.

Os dividendos séo reconhecidos como proveitos no exercicio em que sdo atribuidos pelos
soOcios ou accionistas das empresas participadas excepto na medida em que se relacionam
com resultados obtidos previamente a aquisi¢cdo da participada, caso em que sédo deduzidos
ao custo aquisicao.

Os custos e proveitos sdo contabilizados no exercicio a que dizem respeito,
independentemente da data do seu pagamento ou recebimento. Os custos e proveitos cujo
valor real nao seja conhecido sdo estimados.

Nas rubricas de Outros activos correntes e Outros passivos correntes, sdo registados os
custos e os proveitos imputaveis ao exercicio corrente e cujas despesas e receitas apenas
ocorrerdao em exercicios futuros, bem como as despesas e as receitas que ja ocorreram,
mas que respeitam a exercicios futuros e que serdo imputadas aos resultados de cada um
desses exercicios, pelo valor que Ihes corresponde.

Eventos subsequentes

Os eventos apdés a data do balango que proporcionem informagdo adicional sobre
condi¢cdes que existiam a data do balango sao reflectidos nas demonstragdes financeiras.
Os eventos apos a data do balango que proporcionem informagao sobre condigbes que
ocorram ap6s a data do balango sdo divulgados no anexo as demonstragdes financeiras, se
materiais.

Imposto sobre o rendimento

A Modelo Continente encontra-se abrangida pelo Regime Especial de Tributagdo de Grupos
de Sociedades (sociedade dominante), sendo que cada uma das sociedades abrangidas
por este regime regista o imposto sobre o rendimento nas suas contas individuais por
contrapartida da rubrica de empresas do grupo. Nos casos em que as filiais contribuem com
prejuizos, € registado nas contas individuais o montante de imposto correspondente aos
prejuizos que vierem a ser compensados pelos lucros das demais sociedades abrangidas
por este regime.

Os impostos diferidos sao calculados com base no método da responsabilidade do balango
e reflectem as diferengas temporarias entre o montante dos activos e passivos para efeitos
de reporte contabilistico e os respectivos montantes para efeitos de tributagao. Os impostos
diferidos activos e passivos sdo calculados e anualmente avaliados as taxas de tributagédo
em vigor ou anunciadas para estarem em vigor na data expectavel da reversdo das
diferengas temporarias.

Os impostos diferidos activos sao reconhecidos unicamente quando existem expectativas
razoaveis de lucros fiscais futuros suficientes para a sua utilizagdo, ou nas situagdoes em
que existam diferengas temporarias tributaveis que compensem as diferengas temporarias
dedutiveis no exercicio da sua reversdo. No final de cada exercicio é efectuada uma revisdo
desses impostos diferidos, sendo os mesmos reduzidos sempre que deixe de ser provavel a
sua utilizagao futura.
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Os impostos diferidos sédo registados como custo ou proveito do exercicio, excepto se
resultarem de valores registados directamente em capital préprio, situagdo em que o
imposto diferido é também registado na mesma rubrica.

ALTERACOES DE POLITICAS CONTABILISTICAS E CORRECCAO DE ERROS
FUNDAMENTAIS

N&o ocorreram durante o exercicio alteragcbes de politicas contabilisticas nem erros
materiais relativos a exercicios anteriores.

INVESTIMENTOS

Em 31 de Dezembro de 2006 e de 2005, o detalhe da rubrica Investimentos era o seguinte:

31.Dezembro.2006 31.Dezembro.2005
Empresa % de Saldo % de Saldo
detencéo Final detencgao Final
Contibomba - Comércio e Distribuicdo de Combustiveis, S.A. 100,00% 372.000 100,00% 372.000
Contimobe - Imobilidria Castelo Paiva, S.A. 10,00% 10.728.063 10,00% 10.728.063
Fozimo - Sociedade Imobiliaria, S.A. 100,00% 24.940 100,00% 24.940
Fundo Fechado de Investimento Imobiliario Efisa Imobiliario 100,00% 43.913.700 100,00% 43.913.700
Fundo de Investimento Imobiliario Imosonae Dois 100,00% 117.425.732 99,98% 115.697.320
Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Imosede 33,81% 13.525.000 - -
Igimo - Sociedade Imobiliaria, S.A. 100,00% 220.000 100,00% 220.000
Imoconti - Sociedade Imobiliaria, S.A. 100,00% 50.000 100,00% 50.000
Imomuro - Sociedade Imobiliaria, S.A. 100,00% 439.940 100,00% 439.940
Imoresultado - Sociedade Imobiliaria, S.A. 100,00% 109.736 100,00% 109.736
Infofield - Informatica, S.A. 10,00% 530.459 10,00% 420.459
Marcas MC zRt 100,00% 79.545 100,00% 79.545
Modelo Continente - Operagdes de Retalho, SGPS, S.A. 95,24% 1.000.000.000 100,00% 1.000.000.000
Modelo Continente Hipermercados, S.A. 46,20% 2.304.446 46,20% 2.304.446
Modelo Investimentos Brasil, S.A. - - 37,35% 19.640.219
Modelo, SGPS, S.A. 0,15% 562.444 0,15% 562.444
Modelo.Com - Vendas por Correspondéncia, S.A. 100,00% 12.637.016 100,00% 11.387.016
Ok Bazar - Comércio Geral, S.A. 100,00% 1.953.945 100,00% 1.953.945
Parcium Imobiliaria, S.A. 100,00% 8.200.000 - -
Predicomercial - Promocgao Imobiliaria, S.A. 10,00% 187.548 10,00% 187.548
Sempre a Mao - Sociedade Imobiliaria, S.A. 100,00% 50.000 100,00% 50.000
Sempre a Postos - Produtos Alimentares e Utilidades, Lda 25,00% 249.399 25,00% 249.399
Sesagest - Projectos e Gestéo Imobiliaria, S.A. 100,00% 36.677.088 100,00% 36.677.088
Sociloures - Sociedade Imobiliaria, S.A. 100,00% 10.000.000 100,00% 10.000.000
Soflorin, B.V. 100,00% 57.309.037 100,00% 57.309.037
Sonae, SGPS, S.A. (a) 0,003% 75.500 0,003% 53.500
Sonae Capital Brasil, Lda 37,00% 23.334.858 - -
Sonae Retalho Espafia, S.A. 100,00% 2.549.831 100,00% 2.549.832
Sonvecap, B.V. 100,00% 3.000.000 100,00% 3.000.000
Sportzone - Comércio de Artigos de Desporto, S.A. 10,00% 706.326 10,00% 706.326
SRE - Projectos de Consultadoria, S.A. 100,00% 1.259.784 100,00% 1.259.784
Todos os Dias - Comércio Ret. e Expl. de Centros Comerciais, S.A. 100,00% 1.180.000 100,00% 1.180.000
Worten - Equipamentos para o Lar, S.A. 10,00% 462.494 10,00% 2.494
1.350.118.831 1.321.128.781

(a) Mensurado de acordo com o seu justo valor em 31 de Dezembro de cada exercicio.
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Os movimentos registados na rubrica de Investimentos durante os exercicios de 2006 e de
2005 é discriminada como se segue:

31. Dezembro.2006  31. Dezembro.2005

N&o Correntes Né&o Correntes

Investimentos em Empresas do Grupo
Saldo em 1 de Janeiro 1.180.747.775 1.336.086.244
Aquisigdes durante o exercicio 8.203.592 291.438.413
Alienagdes durante o exercicio (176.660.640)
Outros (Nota 26) (24.750.954) (270.116.242)
Saldo em 31 de Dezembro 1.164.200.413 1.180.747.775
Perdas por imparidade acumuladas (Nota 20) (448.413) (28.912.413)

1.163.752.000 1.151.835.362

Investimentos em Empresas Associadas
Saldo em 1 de Janeiro 249.399 249.399
Aquisigdes durante o exercicio - -
Alienagdes durante o exercicio - -
Outros - -
Saldo em 31 de Dezembro 249.399 249.399
Perdas por imparidade acumuladas

249.399 249.399

Prestacoes Suplementares

Saldo em 1 de Janeiro 2.480.000 2.480.000
Aquisigdes durante o exercicio - -
Alienagbes durante o exercicio - -
Aumento/(diminui¢do) no justo valor - -
Outros - -
Saldo em 31 de Dezembro 2.480.000 2.480.000

Unidades de Participacdo em Fundos Investimento

Saldo em 1 de Janeiro 159.611.020 -
Aquisicdes durante o exercicio 31.452.932 159.611.020
Alienagdes durante o exercicio - -
Distribuigéo efectuada (16.199.520) -
Saldo em 31 de Dezembro 174.864.432 159.611.020
Perdas por imparidade acumuladas - -
174.864.432 159.611.020

Entradas Facultativas de Capital
Saldo em 1 de Janeiro 6.953.000 1.103.000
Constituicao durante o exercicio 1.820.000 5.850.000
Alienagdes durante o exercicio - -
Outros -
Saldo em 31 de Dezembro 8.773.000 6.953.000
Perdas por imparidade acumuladas - -
8.773.000 6.953.000
1.350.118.831 1.321.128.781

O aumento de 8.203.592 euros registado na rubrica “Investimentos em empresas do grupo”
inclui a aquisicao de 100% da sociedade Parcium Imobiliaria, S.A. no montante de 8.200.00
euros.

Durante o exercicio a sociedade Modelo Investimentos Brasil, S.A. foi incorporada na
sociedade Sonae Capital Brasil, Lda., tendo como resultado desta operagao a sociedade
procedido a anulagdo do investimento financeiro naquela participada no montante de
24.750.954 euros, bem como a reducao de perdas por imparidade reconhecidas naquela
participada no montante de 28.422.000 euros (Nota 26).

O aumento de 31.452.932 euros registado no rubrica de “Obrigagcbes e titulos de
participagao” corresponde a aquisicado de unidades de participagao do fundo imobiliario
fechado de subscrigdo particular Fundo de Investimento Imobiliario Imosonae Dois,
passando a sociedade a deter 100% das unidades de participagdo daquele fundo; bem
como a subscrigado de 33,81% de unidades de participagdo do fundo imobiliario fechado de
subscri¢ao particular Fundo de Investimento Imobiliario Fechado Imosede.
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O montante de (16.199.520) euros registado na rubrica “Unidades de Participacdo em
Fundos de Investimento” corresponde a lucros liquidos recebidos do Fundo de Investimento
Imobiliario Imosonae Dois, acumulados no referido fundo, anteriores a data de aquisicao

pela sociedade.

IMOBILIZACOES INCORPOREAS E CORPOREAS

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2006, o movimento ocorrido na rubrica de
imobiliza¢des incorpdreas e corporeas, bem como as respectivas amortizagdes e perdas de
imparidade acumuladas foi como se segue:

Imobilizagdes incorpéreas:

Saldo inicial Aumentos Diminuigdes Saldo final
Activo bruto: 2005-12-31 2006-12-31
Propriedade industrial e outros direitos 1.401.602 1.401.602
Adiantamentos por conta imobilizagées incorpéreas 459.500 184.500 275.000
1.401.602 459.500 184.500 1.676.602
Saldo inicial Reforgo Anulagao/ Saldo final
Amortizagoes e Perdas de imparidade acumuladas 2005-12-31 reversao 2006-12-31
Propriedade industrial e outros direitos 700.614 280.320 980.934
700.614 280.320 980.934
Imobilizagbes corporeas:
Saldo inicial Aumentos Diminuigdes Saldo final
Activo bruto: 2005-12-31 2006-12-31
Equipamento basico 2.464 2.464
Equipamento de transporte 19.062 19.062
Equipamento administrativo 15.474 1.179 16.653
Outras imobilizagdes corpdreas 679 679
37.679 1.179 38.858
Saldo inicial Reforgo Anulagao/ Saldo final
Amortizagoes e Perdas de imparidade acumuladas 2005-12-31 reversao 2006-12-31
Equipamento basico 164 247 411
Equipamento de transporte 19.062 19.062
Equipamento administrativo 6.923 1.740 8.663
Outras imobilizagdes corporeas 679 679
26.828 1.987 28.815
Saldo inicial Saldo final
Total Imobilizado Liquido: 2005-12-31 Aumentos Diminuicbes 2006-12-31
Imobilizado incorpéreo 700.988 179.180 184.500 695.668
Imobilizado corpéreo 10.851 (808) 10.043

O movimento ocorrido na rubrica de Adiantamentos por conta imobilizagbes incorporeas
corresponde a valores pagos a titulo de adiantamento no ambito de contratos de promessa
de trespasse de um conjunto de lojas, sendo que durante o exercicio foram cedidas parte

das lojas a subsidiarias da empresa.
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Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005, o movimento ocorrido na rubrica de
imobilizagdes incorpdreas e corporeas, bem como as respectivas amortizagdes e perdas de
imparidade acumuladas foi como se segue:

Imobilizagoes incorpéreas:

Saldo inicial Aumentos Diminuigdes Saldo final
Activo bruto: 2004-12-31 2005-12-31
Propriedade industrial e outros direitos 1.401.602 1.401.602
1.401.602 1.401.602
Saldo inicial Reforgo Anulagao/ Saldo final
Amortizagoes e Perdas de imparidade acumuladas 2004-12-31 reversao 2005-12-31
Propriedade industrial e outros direitos 420.294 280.320 700.614
420.294 280.320 700.614
Imobilizagbes corporeas:
Saldo inicial Aumentos Diminuicoes Saldo final
Activo bruto: 2004-12-31 2005-12-31
Equipamento basico 2.464 2.464
Equipamento de transporte 19.062 19.062
Equipamento administrativo 14.633 841 15.474
Outras imobilizagdes corpéreas 679 679
34.374 3.305 37.679
Saldo inicial Reforgo Anulagao/ Saldo final
Amortizagoes e Perdas de imparidade acumuladas 2004-12-31 reversao 2005-12-31
Equipamento basico 164 164
Equipamento de transporte 19.062 19.062
Equipamento administrativo 5.402 1.521 6.923
Outras imobilizagdes corpéreas 679 679
25.143 1.685 26.828
Saldo inicial Saldo final
Total Imobilizado Liquido: 2004-12-31 Aumentos Diminuicdes 2005-12-31
Imobilizado incorpéreo 981.308 (280.320) 700.988
Imobilizado corpéreo 9.231 1.620 10.851

IMPOSTOS DIFERIDOS

O detalhe dos activos e passivos por impostos diferidos em 31 de Dezembro de 2006 de
2005, de acordo com as diferengas temporarias que os geraram, € o seguinte:

Instrumentos Financeiros
Anulagéo de Imobilizages incorpoéreas
Diferenca entre amortizagdes econémicas e fiscais

31.Dezembro.2006

31.Dezembro.2005

Impostos diferidos Impostos diferidos

Impostos diferidos

Impostos diferidos

activos passivos activos passivos
47.738
1.649 27.752
115.282 157.879
1.649 115.282 75.490 157.879
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O movimento ocorrido nos activos e passivos por impostos diferidos activos nos exercicios
findos em 31 de Dezembro de 2006 e 2005 foi como segue:

Activos Passivos
31. Dezembro.2006 31. Dezembro.2005 31. Dezembro.2006 31. Dezembro.2005

Saldo inicial 75.490 516.471 157.879 1.712.480
Efeito em resultados:

Anulacgédo de imobilizagdes incorpéreas (26.040) (157.468)

Homogeneizagédo das amortizagdes (38.247) (102.637)

Valorizag&o de instrumentos financeiros (47.738) (283.513) (1.451.964)

Efeito da alteragdo da taxa a) (63) (4.350)

(73.841) (440.981) (42.597) (1.554.601)

Saldo final 1.649 75.490 115.282 157.879

Em 31 de Dezembro de 2006 existiam prejuizos fiscais reportaveis no montante de
145.243.801 euros (272.436.759 euros em 31 de Dezembro de 2005), cujos activos por
impostos diferidos ndo se encontravam registados numa 6ptica de prudéncia.

Em consequéncia da alteragdo da Lei das Finangas Locais e seu impacto ao nivel do
calculo da derrama a empresa alterou a taxa de imposto utilizada para efeito do calculo de
impostos diferidos de 27,5% para 26,5% no caso de activos e passivos por impostos
diferidos que nao resultam de prejuizos fiscais reportaveis, situagdo em que a taxa a
considerar seria alterada para 25%.

31.Dezembro.2006 31.Dezembro.2005
Prejuizo Valor Data limite Prejuizo Valor Data limite
fiscal de imposto de utilizagédo fiscal de imposto de utilizagéo
Gerados em 2002 - - 2008 85.045.075 23.387.396 2008
Gerados em 2005 145.243.801 36.310.950 2011 187.391.684 51.532.713 2011
145.243.801 36.310.950 272.436.759 74.920.109

De acordo com a legislagdo em vigor, as declaragdes fiscais estdo sujeitas a revisao e
correcgao por parte das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (dez anos
para a Seguranga Social, inclusive, e cinco anos a partir de 2001) excepto quando tenham
havido prejuizos fiscais, tenham sido concedido beneficios fiscais, ou estejam em curso
inspecgodes, reclamacdes ou impugnagdes, casos estes em que os prazos sao prolongados
ou suspensos. Deste modo as declaragdes fiscais dos anos de 2003 a 2006 poderado ainda
ser sujeitas a revisao.

O Conselho de Administragdo entende que eventuais revisdes por parte da Administragcédo
Fiscal ndo resultaram em quaisquer passivos para a empresa.

EMPRESTIMOS A EMPRESAS DO GRUPO

Em 31 de Dezembro de 2006 e em 31 de Dezembro de 2005, o detalhe dos outros activos
nao correntes era o seguinte:

31.Dezembro.2006 31.Dezembro.2005
Empréstimos a empresas do grupo (Nota 30) 457.114.129 312.434.192

Estes empréstimos vencem juros a taxa normal de mercado e o seu justo valor é
aproximadamente idéntico ao seu valor contabilistico.
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8. CLIENTES

O montante registado em dividas de Clientes corresponde a montantes facturados, relativos
a Fee’s de Gestdo e Fee's de Marca, essencialmente a empresas do Grupo Modelo
Continente, SGPS, S.A..

9. ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005 esta rubrica tinha a seguinte composigéao:

Valores devedores:
31.Dezembro.2006 31.Dezembro.2005
Imposto sobre o rendimento 10.954.848 6.837.566
10.954.848 6.837.566

Valores credores:
31.Dezembro.2005 31.Dezembro.2005

Imposto sobre o valor acrescentado 3.704.733 3.504.805
Contribui¢cdes para a Seguranga Social 2.894 5.621
Retengdo de Imposto sobre Rendimentos de Capitais 5.266 1.179.635
Outros 220.042 238.356

3.932.935 4.928.417

10. EMPRESAS DO GRUPO — CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005, o detalhe da rubrica Empresas do grupo era o
seguinte:

Valores devedores:
31.Dezembro.2006 31.Dezembro.2005

Empréstimos de curto prazo (Nota 30) 779.656.609 757.119.100
Juros por liquidar 16.441.477 22.678.318
Impostos - RETGS (a) 26.088.132 15.481.200
Cesséo de créditos (b) 75.000.000

Outros 212.293 4.692

897.398.511 795.283.310

Valores credores:
31.Dezembro.2006 31.Dezembro.2005

Empréstimos de curto prazo (Nota 30) 39.919.201 64.275.000

Juros por liquidar 2.732

Impostos - RETGS (a) 1.111.388 1.561.960

Outros 240
41.033.321 65.837.200

a) Imposto do exercicio apurado pelas empresas do grupo tributadas de acordo com o Regime
Especial de Tributagao de Grupos de Sociedades.

b) Cessao de crédito relativos a adiantamentos efectuados pela Modelo Continente, SGPS,
S.A. por conta da aquisicdo de marcas comerciais a sociedade Marcas MC zRt, pela
aquisicao por esta filial das referidas marcas comerciais (Nota 12).

O valor contabilistico registado nesta rubrica € equivalente ao seu justo valor.

11de 21



11.

12.

13.

14.

OUTRAS DIiVIDAS DE TERCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005, o detalhe da rubrica Outras dividas de terceiros era o
seguinte:

31.Dezembro.2006 31.Dezembro.2005
Outras dividas de terceiros 2.709.977 2.679.180
2.709.977 2.679.180

A rubrica de Outros devedores apresenta o montante de, aproximadamente, 2.650.000
euros relativos a impostos que se encontram reclamados junto das autoridades fiscais,
sendo entendimento do Conselho de Administragdo da Modelo Continente que o resultado
da reclamacado efectuada lhe sera favoravel, facto pelo qual ndo registou qualquer
ajustamento para fazer face a eventuais perdas.

OUTROS ACTIVOS CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005, o detalhe da rubrica Outras dividas de terceiros era o
seguinte:
31.Dezembro.2006 31.Dezembro.2005

Adiantamentos a fornecedores de imobilizado (Nota10) - 75.002.041
Custos diferidos 59.591 53.728
Acréscimo proveitos 3.462.277 3.024.378

3.521.868 78.080.147

A 31 de Dezembro de 2006, a rubrica acréscimos de proveitos discrimina-se da seguinte
forma: (i) 3.392.085 euros (2.689.547 euros em 31 de Dezembro de 2005) referentes a juros
de empréstimos concedidos a empresas do Grupo; (ii) 70.192 euros (184.722 euros em 31
de Dezembro de 2005) referentes a juros de aplicagbes de curto prazo.

CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005 o detalhe de caixa e equivalentes de caixa era o
seguinte:

31.Dezembro.2006 31.Dezembro.2005

Depoésitos bancéarios 50.033.177 450.008.364
Caixa e equivalentes de caixa no balanco 50.033.177 450.008.364
Descobertos bancarios (Nota 17) (2.594) (293.292)
Caixa e equivalentes de caixa na demonstragao de fluxos de caixa 50.030.583 449.715.072

A rubrica de caixa e equivalentes a caixa compreende os valores de caixa, depositos
imediatamente mobilizaveis, aplicagbes de tesouraria e depdsitos a prazo com vencimento
a menos de trés meses, e para 0s quais o risco de alteragdo de valor € insignificante. O
valor de depésitos bancarios inclui o valor de 50.000.000 euros de depodsitos a prazo os
quais podem ser imediatamente mobilizaveis, com maturidade, no inicio de Janeiro.

Em descobertos bancarios estao considerados os saldos credores de contas correntes com
instituicdes financeiras, incluidos no balango na rubrica de empréstimos bancarios.

CAPITAL SOCIAL

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005, o capital social, integralmente subscrito e realizado,
esta representado por 1.100.000.000 acgdes ordinarias, com o valor nominal de 1 euro
cada uma.

Em Assembleia Geral de Accionistas realizada em 20 de Setembro de 2006 foi deliberado a

perda de qualidade de sociedade aberta a qual foi posteriormente autorizada pela
Comissao de Mercado de Valores Mobiliarios em 22 de Setembro de 2006.
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15.

16.

Em 16 de Outubro de 2006 a Sonae, SGPS, S.A. tornou publico que nos termos do n°® 3 do
artigo 490° do Cddigo das Sociedades Comerciais adquiriu naquela data a totalidade das
accgdes representativas do capital social da Modelo Continente, SGPS, S.A., ndo detidas por
suas filiais, tendo passado a dominar totalmente de forma directa e através de sociedade
por si dominada a Modelo Continente, SGPS, S.A.

Em 31 de Dezembro de 2006 o capital subscrito da sociedade era detido como segue:

Entidade %
Sonae, SGPS, S.A. 74,98
Sonae Investments, B.V. 15,93
Accdes proprias (Nota 15) 9,09

Em 31 de Dezembro de 2006, a Efanor Investimentos, SGPS, S.A. e suas filiais detinham
52,94% das acgbes representativas do capital social da Sonae, SGPS, S.A..

ACCOES PROPRIAS

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005 o detalhe das acgdes proprias era o seguinte:

31.Dezembro.2006 31.Dezembro.2005
Acgdes Proprias - valor nominal 100.000.000 -
Acgdes Proprias - descontos e prémios 105.000.000 -
205.000.000 -

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2006 a empresa adquiriu 100.000.000
acgbes proprias, com um custo de 2,05 euros por acgao, as empresas detentoras do seu
capital, Sonae, SGPS, S.A. (52.800.000 accdes) e Sonae Investments, B.V. (47.200.000
acgoes).

RESERVAS
31.Dezembro.2006 31.Dezembro.2005
Reservas legais 90.200.000 90.200.000
Reservas nos termos do art® 324 CSC 205.000.000
Reservas de justo valor 42.500 64.500
Outras reservas 700.494.202 1.192.521.914
995.736.702 1.282.786.414

Em 31 de Dezembro de 2006, a Empresa apresentava 90.200.000 Euros relativos a
reservas legais as quais, de acordo com o Cédigo das Sociedades Comerciais, ndo podem
ser objecto de distribuicdo aos accionistas a ndo ser em caso de liquidagdo da Empresa,
mas podem ser utilizadas para absorver prejuizos fiscais acumulados, depois de esgotadas
as outras reservas ou incorporadas em capital

Em resultado da aquisicéo de acgdes préprias (Nota 15) a empresa tornou indisponivel, nos
termos do artigo 324° do Cddigo das Sociedades Comerciais, reservas livres de montante
igual ao custo de aquisicao de acgdes proprias. Esta reserva s6 podera ser movimentada
apos a extingdo ou alienagdo das referidas acgdes proprias para sociedade que ndo se
encontre em relagdo de dominio ou de grupo.
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17.

EMPRESTIMOS

Em 31 de Dezembro de 2006 e de 2005 os empréstimos tinham o seguinte detalhe:

31.Dezembro.2006 31.Dezembro.2005
Valor Contabilistico Valor nominal Valor Contabilistico Valor nominal
Corrente Nao Corrente Corrente Nao Corrente Corrente Nao Corrente Corrente Nao Corrente
Empréstimos bancarios 161.400.000 161.400.000 161.011.020 1.400.000 161.304.312 2.800.000

Descobertos bancarios (Nota 13) 2.594 2.594 293.292
Empréstimos obrigacionistas 593.166.278 597.000.000 592.279.778 59

7.000.000

161.402.594 593.166.278 161.402.594 597.000.000 161.304.312 593.679.778 161.304.312 59!

9.800.000

Os empréstimos obrigacionistas podem ser resumidos como segue:

Modelo Continente / 2003 82.000.000
Modelo Continente / 2004 100.000.000
Modelo Continente / 2005/2010 265.000.000
Modelo Continente / 2005/2012 150.000.000

Empréstimo por obrigagcées — MODELO CONTINENTE-2003

1.640.000 Obrigacdes — Valor Nominal: 50 euro.

Prazo Maximo do Empréstimo: Sera de 8 (oito) anos.

Taxa de Juro anual: A taxa de juro € variavel, indexada a taxa EURIBOR a 6 meses
verificada no segundo dia util Target anterior ao inicio do periodo de contagem de juros,
adicionada de um spread de 0,75% a.a..

Pagamento de Juros: Semestral e postecipado, com pagamentos em 15 de Abril e em 15
de Outubro de cada ano.

Reembolso: Sera amortizado ao seu valor nominal, de uma so6 vez, no termo do prazo do
empréstimo, em 15 de Outubro 2011. Nao existe possibilidade de reembolso antecipado
nem por parte da emitente nem por parte dos obrigacionistas.

Empréstimo por obrigagoes — MODELO CONTINENTE-2004

10.000.000 Obrigagdes — Valor Nominal: 10 euro.

Prazo Maximo do Empréstimo: Sera de 5 (cinco) anos.

Taxa de Juro anual: A taxa de juro é variavel, indexada a taxa EURIBOR a 6 meses
verificada no segundo dia util Target anterior ao inicio do periodo de contagem de juros,
adicionada de um spread de 1,15% a.a..

Pagamento de Juros: Semestral e postecipado, com pagamentos em 18 de Margo e em
18 de Setembro de cada ano.

Reembolso: Sera amortizado ao seu valor nominal, de uma s6 vez, no termo do prazo do
empréstimo, em 18 de Margo 2009. Nao existe possibilidade de reembolso antecipado nem
por parte da emitente nem por parte dos obrigacionistas.

Empréstimo por obrigagcoes — MODELO CONTINENTE-2005/2010

265 000 Obrigag¢des — Valor Nominal: 1.000 euro.

Prazo Maximo do Empréstimo: Sera de 5 (cinco) anos.

Taxa de Juro anual: A taxa de juro é variavel, indexada a taxa EURIBOR a 6 meses
verificada no segundo dia util Target anterior ao inicio do periodo de contagem de juros,
adicionada de um spread de 0,70% a.a..

Pagamento de Juros: Semestral e postecipado, com pagamentos em 3 de Fevereiro e em
3 de Agosto de cada ano.

Reembolso: Sera amortizado ao seu valor nominal, no final do 5° ano de vida do
empreéstimo, ou seja, em 3 de Agosto de 2010, salvo se ocorrer reembolso antecipado.
Reembolso antecipado (Call-Option): O empréstimo podera ser reembolsado
antecipadamente por iniciativa da Emitente, total ou parcialmente, por redugdo ao valor
nominal das obrigagdes, no 2°, 3°u 4° ano de vida do empréstimo mediante o pagamento
de um prémio de 0,125% sobre o valor reembolsado.
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18.

19.

Empréstimo por obrigagcoes — MODELO CONTINENTE-2005/2012

15.000.000 Obrigagdes — Valor Nominal: 10 euro.

Prazo Maximo do Empréstimo: Sera de 7 (sete) anos.

Taxa de Juro anual: A taxa de juro é variavel, indexada a taxa EURIBOR a 6 meses
verificada no segundo dia util Target anterior ao inicio do periodo de contagem de juros,
com um spread de 0,85%.

Pagamento de Juros: Semestral e postecipado com pagamento em 2 de Fevereiro e em 2
de Agosto de cada ano.

Reembolso: Ao par, na data de pagamento do 14° cupédo, ou seja, em 2 de Agosto de
2012, salvo se ocorrer reembolso antecipado.

Reembolso antecipado (Call-Option): O empréstimo podera ser reembolsado
antecipadamente por iniciativa da Emitente, sem penalizagéo, total ou parcialmente, por
redugao ao valor nominal das obrigagdes, nas datas de pagamento do 10°, 11°, 12°, 13°
cupoes.

Empréstimos bancarios:

A rubrica de Empréstimos bancarios inclui a emissédo de papel comercial por parte da
Empresa no montante de 160.000.000 euros os quais vencem juros a taxas de mercado,
bem como um empréstimo bancario reembolsavel em 2007 no montante de 1.400.000
euros.

OUTRAS DIiVIDAS A TERCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005 a rubrica Outras dividas a terceiros tinha o seguinte
detalhe:

31.Dezembro.2006 31.Dezembro.2005
Outras dividas a terceiros 11.165.157 37.701
11.165.157 37.701

O montante registado na rubrica Outras dividas de terceiros inclui 7.200.000 euros relativo a
aquisicdo da sociedade Parcium Imobiliaria, S.A. que seréo liquidados em 7 prestagdes
mensais com inicio a 31/01/2007.

OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005 a rubrica Outros passivos correntes tinha o seguinte
detalhe:

Acréscimo de Custos 31.Dezembro.2006 31.Dezembro.2005
Remuneragdes a liquidar 536.706 666.609
Juros a liquidar 9.517.966 6.630.286
Responsabilidade por prémios de desempenho diferido 1.696.068 3.101.925
Outros 30.003 16.360

11.780.743 10.415.180

A Empresa, em 2006 e em anos anteriores, concedeu aos seus colaboradores prémios de
desempenho diferidos sob a forma de acg¢des, a adquirir a custo zero, trés anos apés a sua
atribuicdo. Em qualquer dos casos, a aquisi¢cdo podera efectuar-se entre a data homdloga
do 3° ano apods a atribuicdo e o final desse ano. A sociedade tem o direito de entregar em
substituicdo de acgdes o valor equivalente em dinheiro. O exercicio dos direitos sé ocorre
se o colaborador estiver ao servico de empresa do Grupo Sonae, na data de vencimento.
Estas responsabilidades séo valorizadas nos termos da nota 2.6.
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20.

21.

22.

23.

24,

PROVISOES E PERDAS POR IMPARIDADE ACUMULADAS

Em 31 de Dezembro de 2006 o movimento ocorrido na rubrica provisbes e perdas por
imparidade acumuladas foi como se segue:

Rubrica Saldo Inicial Aumentos Diminuicdes Saldo Final
Imparidade em investimentos 28.912.413 28.464.000 448.413

A diminuicao registada corresponde fundamentalmente a anulagao da perda por imparidade
na sociedade Modelo Investimentos Brasil, S.A., por incorporacdo daquela filial na
sociedade Sonae Capital Brasil, Lda. (Nota 26).

ACTIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES

31.Dezembro.2005 31.Dezembro.2005

Garantias Prestadas:
por processos fiscais em curso 22.595.842 19.065.102
22.595.842 19.065.102

Nao foi criada qualquer provisdo para fazer face a eventuais riscos relacionados com os
diferendos para os quais foram prestadas garantias por ser entendimento do Conselho de
Administragdo que da resolugéo dos referidos diferendos ndo resultarao quaisquer passivos
para a Sociedade.

PRESTACOES DE SERVICOS

O montante relativo a prestagdes de servigos corresponde a montantes facturados por
servigos prestados a empresas do Grupo Modelo Continente em Portugal.

OUTROS PROVEITOS OPERACIONAIS

A reparticdo dos outros proveitos operacionais nos exercicios de 2006 e 2005 é a seguinte:

31.Dezembro.2006  31.Dezembro.2005

Recuperagao de encargos (a) 1.802.394 3.557.254
Outros proveitos operacionais 141.656 293.276
1.944.050 3.850.530

a) Proveitos relativos a custos assumidos por conta das participadas (Nota 24).

OUTROS CUSTOS OPERACIONAIS

A reparticdo dos outros custos operacionais nos exercicios de 2006 e 2005 ¢é a seguinte:

31.Dezembro.2006  31.Dezembro.2005

Impostos Indirectos 1.799.327 3.637.350

Servigos Bancarios 104.853

Outros 14.414 295.975
1.918.594 3.933.325

O montante de impostos indirectos suportados no exercicio findo em 31 de Dezembro de
2006 corresponde, fundamentalmente, a custos com taxas para abertura de lojas de retalho
os quais foram posteriormente redebitados as Empresas do Grupo que detém a exploragéo
dessas novas lojas (Nota 23).
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25. RESULTADOS FINANCEIROS

Os resultados financeiros nos exercicios de 2006 e 2005 tém a seguinte decomposigao:

31.Dezembro.2006  31.Dezembro.2005

Custos e perdas:
Juros suportados

relativos a descobertos e empréstimos bancarios 1.212.532 2.158.307
relativos a obrigagbes néo convertiveis 22.558.762 10.897.693
outros 479.520 7.461.785
24.250.814 20.517.785
Perdas na valorizacdo de instrumentos derivados 6.094.660
Outros custos e perdas financeiras 1.334.018 1.031.853
25.584.832 27.644.298
Resultados financeiros 24.825.811 27.231.812
50.410.643 54.876.110
Proveitos e ganhos:
Juros obtidos 50.233.287 53.030.363
Ganhos na valorizagéo de instrumentos derivados 173.592 1.845.747
Outros proveitos e ganhos financeiros 3.764
50.410.643 54.876.110

A rubrica de Outros custos e perdas financeiras diz essencialmente respeito ao registo de
custos com despesas de montagem dos empréstimos obrigacionistas.

26. RESULTADOS RELATIVOS A INVESTIMENTOS

Em 31 de Dezembro de 2006 e de 2005 e nos quartos trimestres findos nessas datas o
detalhe dos resultados relativos a investimentos era o seguinte:

2006 2005
4° Trimestre Acumulado 4° Trimestre Acumulado

Dividendos 14.200.887 6.331 16.021.796
Ganhos em investimentos financeiros - 23.191.097 23.196.297
Perdas em investimentos financeiros
(Nota 4) - (24.750.954) (293.307.339) (293.307.339)
Perdas imparidade de investimentos - (28.442.000) (28.442.000)
Reversao perdas imparidade de
investimentos (Nota 20) - 28.442.000

- 17.891.933 (298.551.911) (282.531.246)

27. IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

Os impostos sobre o rendimento reconhecidos no exercicio de 2006 e 2005 sao detalhados

como segue:

31.Dezembro.2006 31.Dezembro.2005
Estimativa imposto (2.189) (2.400)
Excesso/ (Insuficiéncia) estimativa (3.990.568) (495.522)
Imposto corrente (3.992.757) (497.922)
Anulagdo imobilizado incorpéreo (26.103) (157.468)
Diferenga entre amortizagdes econémicas e amortizagées fiscais 42.597 102.637
Instrumentos financeiros (47.738) 1.168.451
Prejuizos fiscais (utilizados ao nivel RETGS) 26.462.606 15.782.322

Outros 1.182.645 -
Imposto diferido 27.614.007 16.895.942
23.621.250 16.398.020
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28.

29.

A reconciliagdo do resultado antes de impostos com o imposto do exercicio em 31 de
Dezembro de 2006 e 2005 é como se segue:

31.Dezembro.2006 31.Dezembro.2005

Resultado antes de Imposto 56.714.705 (244.105.571)
Taxa de Imposto 27,50% 27,50%
15.596.544 (67.129.032)

Utilizagdo de perdas fiscais anteriormente ndo reconhecidas (37.812.931) -
Né&o Constituicdo de Activos por Impostos Diferidos relativos a Prejuizos Fiscais - 51.532.713
Perdas de Imparidade n&o aceites fiscalmente (7.821.550) 7.821.550
Insuficiéncia/Excesso de estimativa de imposto 3.990.568 495.522
Diferencial entre mais e menos valias fiscais e contabilisticas 4.916.177 (4.737.549)
Efeito de Dividendos n3o sujeitos a tributagdo (3.905.244) (4.405.994)
Outros 1.415.187 24.770
Imposto sobre o Rendimento (23.621.250) (16.398.020)

RESULTADOS POR ACCAO

Os resultados por acgéo do exercicio foram calculados tendo em consideragéo os seguintes
montantes:

31. Dezembro.2006  31. Dezembro.2005

Resultados

Resultados para efeito de calculo do resultado liquido por acgao basico

(resultado liquido do exercicio) 80.335.955 (227.707.550)
Resultados para efeito do calculo do resultado liquido por acgao diluido 80.335.955 (227.707.550)

Numero de acgoes
Numero médio ponderado de ac¢des para efeito de calculo do

resultado liquido por acg¢éo basico 1.089.315.068 1.100.000.000
Numero médio ponderado de ac¢des para efeito de calculo do

resultado liquido por acgéo diluido 1.089.315.068 1.100.000.000
Resultado por acgao (basico e diluido) 0,074 (0,21)

O numero médio de acgdes foi calculado tendo em consideracdo a data de aquisicdo das
100.000.000 acgdes proprias ocorrido no final do exercicio findo em 31 de Dezembro de
2006.

Em 31 de Dezembro de 2006 e 2005 nao existem efeitos diluidores do nimero de acgbes
em circulagao.

APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstragbes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo e
autorizadas para emissao em 12 de Margo de 2007.

O resultado liquido do exercicio ascende a 80.335.955,37 euros, relativamente ao qual o
Conselho de Administragéo propde a seguinte distribuigao:

Reserva legal 4.800.000,00
Reservas livres 535.955,37
Dividendos 75.000.000,00
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30.

CUMPRIMENTO DE DISPOSICOES LEGAIS

Decreto-Lei n® 3318/94 art. 5°n° 4

Durante o exercicio findo a 31 de Dezembro de 2006 foram celebrados contratos de
suprimentos com as seguintes empresas:

Contimobe — Imobiliaria Castelo de Paiva, S.A.
Fozimo — Sociedade Imobiliaria, S.A.

Imoconti — Sociedade Imobiliaria, S.A.
Imomuro — Sociedade Imobiliaria, S.A.
Imoresultado — Sociedade Imobiliaria, S.A.
Modelo Continente Hipermercados, S.A.

OK Bazar — Comércio Geral, S.A.
Predicomercial — Promocé&o Imobiliaria, S.A.
Sempre a Mao — Sociedade Imobiliaria, S.A.
Sesagest — Projectos e Gestéo Imobiliaria, S.A.
Sociloures — Sociedade Imobiliaria, S.A.
Soflorin, B.V.

Sonae Retalho Espanha, S.A.

Sonvecap, B.V.

Sportzone — Comércio e Artigos de Desporto, S.A.
Worten — Equipamentos para o Lar, S.A.

Durante o exercicio findo a 31 de Dezembro de 2006 foram celebrados contratos de
operagoOes de tesouraria com as seguintes empresas:

Canasta — Empreendimentos Imobiliarios, S.A.

Carnes do Continente — Industria e Distribuicdo de Carnes, S.A.
Citorres — Sociedade Imobiliaria, S.A.

Contibomba — Comércio e Distribuigdo de Combustiveis, S.A.
Contimobe — Imobiliaria Castelo de Paiva, S.A.

Cumulativa — Sociedade Imobiliaria, S.A.

Efanor — Design e Servigos, S.A.

Efanor — Industria de Fios, S.A.

Equador & Mendes — Agéncia de Viagens e Turismo, S.A.
Fozimo — Sociedade Imobiliaria, S.A.

Fozmassimo — Comércio e Industria de Produtos Alimentares, S.A.
Global S — Hipermercados, S.A.

Igimo — Sociedade Imobiliaria, S.A.

Imoconti — Sociedade Imobiliaria, S.A.

Imomuro — Sociedade Imobiliaria, S.A.

Imoresultado — Sociedade Imobiliaria, S.A.

Infofield — Informatica, S.A.

MJLF — Empreendimentos Imobiliarios, S.A.

Modalfa — Comércio e Servigos, S.A.

Modelo Com — Vendas por Correspondéncia, S.A.

Modelo Continente — Operagdes de Retalho, SGPS, S.A.
Modelo Continente Hipermercados, S.A.

Modelo Hiper — Imobiliaria, S.A.

Modelo, SGPS, S.A.

Modis — Distribuigdo Centralizada, S.A

Nova Equador Internacional — Agéncia de Viagens e Turismo, Lda.
OK Bazar — Comércio Geral, S.A.

Parcium Imobiliaria, S.A.

Peixes do Continente — Industria de Peixes, S.A.

Selifa — Sociedade de Empreendimentos Imobiliarios, S.A.
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Sempre a Mao — Sociedade Imobiliaria, S.A.

Sesagest — Projectos e Gestado Imobiliaria, S.A.

Sociloures — Sociedade Imobiliaria, S.A.

Soflorin, B.V.

Sonae, SGPS, S.A.

Sportzone — Comércio e Artigos de Desporto, S.A.

SRE - Projectos e Consultoria, S.A.

Star — Agéncia de Viagens e Turismo, S.A.

Todos os Dias — Comércio Retalhista e Exploracdo de Centros Comercias, S.A.
Worten — Equipamentos para o Lar, S.A.

As respectivas posigoes credoras em 31 de Dezembro de 2006 e 2005 sao as seguintes:

Empréstimos concedidos a Curto e Médio e Longo Prazo (Notas 7 e 10):

EMPRESAS 31.Dezembro.2006 31.Dezembro.2005
Contibomba - Comércio e Distribuicdo de Combustiveis, S.A. 172.000 133.000
Contimobe - Imobiliaria de Castelo de Paiva, S.A. 35.000.000 -
Fozimo — Sociedade Imobiliaria, S.A. 2.050.000 2.166.000
Igimo — Sociedade Imobiliaria, S.A. 654.000 698.000
Imoconti — Sociedade Imobiliaria, S.A. 19.763.401 19.815.965
Imomuro - Sociedade Imobiliaria, S.A. 4.175.897 4.158.897
Imoresultado — Sociedade Imobiliaria, S.A. 357.000 407.000
Modelo, SGPS, S.A. 575.286.000 580.022.100
Modelo Com. - Vendas pro Correspondéncia, S.A. - 3.266.998
Modelo Continente Hipermercados, S.A. 225.418.500 94.227.000
Ok Bazar - Comércio Geral, S.A. 10.044.000 12.859.000
Parcium Imobiliaria, S.A. 41.259.000 -
Predicomercial - Promogéo Imobiliaria, S.A. 11.219.000 11.113.000
Sempre a Mao - Sociedade Imobiliaria, SA 93.000 28.000
Sesagest - Projectos e Gestdo Imobiliria, S.A. 50.169.000 49.592.000
Sociloures - Sociedade Imobiliaria, S.A. 39.281.000 32.773.000
Soflorin, B.V. 38.157.330 202.265.330
Sonae Retalho Esparia, S.A. 60.001 466.002
Sonvencap, B.V. 158.701.000 -
Sportzone - Comércio de Artigos de Desporto, S.A. 3.411.000 6.530.000
Todos os Dias - Comércio Ret. e Expl. de Centros Comerciais, S.A. 1.027.000 1.125.000
Worten - Equipamentos para o Lar, S A. 20.472.609 47.907.000

1.236.770.738 1.069.553.292

Estes montantes encontram-se registados de acordo com a sua maturidade nas rubricas do
activo corrente (Nota 10) e nao corrente (Nota 7).

As respectivas posicdes devedoras relativas aos contratos mencionados a data de 31 de
Dezembro de 2006 e 2005 eram como se segue:

Empréstimos Obtidos a Curto Prazo (Nota 10):

EMPRESAS 31.Dezembro.2006 31.Dezembro.2005

Infofield - Informatica, S.A. - (571.000)
Modalfa - Comércio e Servigos, S.A. (1.878.000) -
Modelo.Com - Vendas por Correspondéncia, S.A. (194.201) (4.590.000)
Modelo Continente - Operagdes de Retalho, SGPS, S.A. (35.615.000) (52.523.000)
Modelo Hiper - Imobiliaria, S.A. (2.040.000) (2.193.000)
Sonvecap, B.V. - (3.790.000)
SRE - Projectos de Consultoria, S.A. (192.000) (608.000)
(39.919.201) (64.275.000)
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31.

EVENTOS SUBSEQUENTES

Em 15 de Fevereiro de 2007 foi aprovado pelos Conselhos de Administragdo das empresas
Modelo Continente, SGPS, S.A., Modelo, SGPS, S.A. e Parcium Imobiliaria, S.A. um
projecto de fusdo pelo qual as sociedades Modelo SGPS, S.A. e Parcium Imobiliaria, S.A.
sdo incorporadas na Sociedade Modelo Continente, SGPS, S.A., sendo atribuidas as
accdes proprias detidas pela Sociedade a sua subsidiaria Soflorin, B.V., tendo o mesmo
sido registado na Conservatoria do Registo Comercial da Maia a 22 de Fevereiro de 2007.

Matosinhos, 12 de Margo de 2007
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E
RELATORIO DE AUDITORIA

Introdug¢io

L.

Mos termos da legislagiio aplicdvel, apresentamos a Certificagio Legal das Contas e o Relatdrio de
Auditoria sobre a informagio financeira consolidada e individual contida no Relatdrio de Gestiio e as
demonstragdes financeiras consolidadas ¢ individuais anexas do exercicio findo em 31 de Dezembro de
2006 da Modelo Continente, 5.G.P.S., S.A. (“Empresa”), as quais compreendem os balangos consolidado e
individual em 31 de Dezembro de 2006 (gue evidenciam um total de 2 443 226286 Euros e

2.793.750.587 Euros, respectivamente e capitais proprios consolidados e individuais de 756.039.463 Euros
e 1.971.072.657 Euros, respectivamente, incluindo um resuliado liguido consolidado atribuivel aos
accionistas da Empresa de 158.079.602 Euros e um resultado liguido individual de 80.335.955 Euros), as
Demonstracdes Consolidadas e Individuais dos resultados por naturezas, dos {luxos de caixa ¢ das
alteragfies no capital proprio do exercicio findo naquela data e os correspondentes Anexos.

Responsabilidades

8

E da responsabilidade do Conselho de Administragfio da Empresa; (i) a preparagio de demonstragies
financeiras consolidadas e individuais que apresentem de forma verdadeira ¢ apropriada a posigio
linanceira da Empresa e do conjunto das empresas incluidas na consolidagdio, o resultado consolidado ¢
individual das suas operagdes e os seus fluxos de caixa consolidados e individuais; (ii) que a informagio
[inanceira histdrica seja preparada de acordo com as principios contabilisticos geralmente aceites ¢ que seja
completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores
Mohbilidrios; (iii) a adopgdo de politicas e critérios contabilisticos adequados e a manutengiio de sistemas de
controlo interno apropriados; (iv) a informagdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a
actividade da Empresa e do conjunto das empresas incluidas na consolidagio, a sua posigio financeira ou
os seus resuliados.

A nossa responsabilidade consiste em examinar a informagdo financeira consolidada ¢ individual contida
nos documentos de prestagio de contas acima referidos, incluindo a verificagdo se, para os aspectos
malerialmente relevantes, € completa, verdadeira, actal, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo
Cdadigo dos Valores Mobilidrios, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado
no NOSS0 exame.

Ambito

4,

O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de
Revisio/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que este seja planeado e
executado com o objectivo de obler um grau de seguranca aceitivel sobre se as demonstragdes financeiras
consolidadas e individuais estdo isentas de distorghes materialmente relevantes. Este exame incluiu a
verificagdio, numa base de amostragem, do suporte das quantias e informagdes divulgadas nas
demonstragdes financeiras consolidadas ¢ individuais e a avaliagio das estimativas, baseadas em juizos e
critérios definidos pelo Consclho de Administragio, utilizadas na sua preparagio. Este exame incluiu,
igualmente, a verifica¢dio das operagbes de consolidagdo, a aplicagio do método da equivaléncia
patrimonial e de terem sido apropriadamente examinadas as demonstragbes financeiras das empresas
ncluidas na consolidagfio, a apreciaglio sobre se sfo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas, a sua
aplicagdo uniforme e a sua divulgaglio, tendo em conta as circunstincias, a verificagio da aplicabilidade do
principio da continuidade das operagdes, a apreciagiio sobre se € adequada, em termos globais, a
apresentagio das demonstragdes financeiras consolidadas ¢ individuais, e a apreciagio, para os aspectos
materialmente relevantes, se a informagdo financeira é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita,
O nosso exame abrangeu ainda a verificagiio da concordincia da informacdo financeira constante do
Relatério de Gestdio com os restantes documentos de prestagdo de contas consolidadas ¢ individuais,
Entendemos que o exame clectuado proporciona uma base aceitavel para a expressdo da nossa opinido,
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Opinido

5. Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras consolidadas ¢ individuais referidas no pardgrafo 1 acima,
apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmenie relevantes, a posicio
financeira consolidada e individual da Modelo Continente, 5.G.P.S., 5.A. em 31 de Dezembro de 2006, o
resultado consolidado e individual das suas operagdes e os seus fluxos de caixa consolidados e individuais
no exercicio findo naquela data, em conformidade com as Normas Inlernacionais de Relato Financeiro tal
como adoptadas na Unifio Europeia e a informacgfio nelas constante ¢, nos termos das definigbes incluidas
nas directrizes mencionadas no pardgrafo 4 acima, completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Porto, 12 de Margo de 2007
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DELOITTE & ASSOCIADOS, SROC S.A.
Representada por Anténio Marques Dias
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RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO

Aos Accionistas da
Modelo Continente, 5.G.P.5., 5. A.

Em conformidade com a legislagdo em vigor ¢ com o mandato que nos foi confiado, vimos submeter
4 vossa apreciagiio o nosso Relatorio e Parecer que abrange a actividade por nés desenvolvida e os
documentos de prestagdo de contas consolidadas e individuais da Modelo Continente, S.G.P.S., S.A.,
relativos ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2006, os quais s3o da responsabilidade do
Conselho de Administragdo da Empresa.

Acompanhamos com a periodicidade e a extensdo que consideramos adequada, a evolugdo da
actividade da Empresa e suas principais participadas, a regularidade dos seus registos contabilisticos e
o cumprimento do normativo legal e estatutario em vigor, tendo recebido do Conselho de
Administragio e dos diversos servigos da Empresa ¢ ainda dos orgios sociais e serv 1;05 das principais
empresas participadas todas as informagdes e esclarecimentos solicitados.

No dmbito das nossas [ungdes, examinamos os Balangos consolidados ¢ individuais em 31 de
Dezembro de 2006, as Demonstragdes consolidadas e individuais dos resultados por naturezas, dos
fluxos de caixa e das alteragdes no capital proprio para o exercicio findo nesta data e os
correspondentes anexos. Adicionalmente procedemos a analise do Relatorio de Gestdo do exercicio de
2006 preparado pelo Conselho de Administragdo, Como consequéncia do trabalho de revisio legal
efectuado, emitimos nesta data a Certificagdo Legal das Contas e Relatorio de Auditoria.

Face ao exposto, somos da opinido que, as demonstragdes financeiras consolidadas e individuais supra
referidas e o Relatério de Gestao bem como a proposta de aplicagdo de resultados nele expressa, estio
de acordo com as disposigles contabilisticas, legais e estatutarias aplicaveis, pelo que poderfio ser
aprovadas em Assembleia Geral de Accionistas.

Desejamos manifestar ao Conselho de Administragio e aos diversos servigos da Empresa e ainda aos
orgios sociais e servigos das empresas participadas o nosso aprego pela colaboragiio que nos

prestaram.

Porto, 12 de Margo de 2007

DELOITTE & ASSOCIADOS, SROC S.A.
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MODELO CONTINENTE, 5.G.P.S. S.A.
Sede: Rua Jodo Mendonga, n°. 529- Senhora da Hora
4260 Matosinhos

MODELO CONTINENTE, S.G.P.5,, S.A.
Sede: Rua Jodo Mendonga, n®, 529-Senhora da Hora - Matosinhos
Capital Social: 1 100 000 000 Euros
Pessoa Colectiva/Matricula na Conservatéria do Registo Comercial do Porto: 501 532 927

EXTRACTO DA ACTA NUMERO QUARENTA E DOIS, DA ASSEMBLEIA GERAL ANUAL
REALIZADA EM 2 DE MAIO DE 2007, RELATIVO A APROVACAQO DE CONTAS E APLICACAQ DE
RESULTADOS:

1 - Foi aprovada por unanimidade, a seguinte proposta apresentada pelo Conselho de
Administragao:

"PROPOSTA
Propbe-se a aprovagao do Relatorio de Gestao e Contas, individuais e consolidadas, do exercicio de

dois mil e seis, tal como apresentados”.

2 - Foi aprovada por unanimidade, a seguinte proposta apresentada pelo Conselho de
Administragao:

"PROPOSTA
O resultado liquido do exercicio ascende a citenta milhdes trezentos e trinta e cinco mil novecentos e

cinguenta e cinco euros e trinta e sete céntimos, relativamente ao qual o Conselho de Administrag&o
propbe a seguinte distribui¢o:

Reserva Legal: quatro milhdes e oitocentos mil euros;

Reservas Livres: quinhentos e trinta e cinco mil novecentos e cinguenta e cinco euros e trinta e sete
céntimos;

Dividendos: setenta e cinco milhSes de euros”,
Matosinhos, 2 de Maio de 2007.
A Secretaria da Sociedade:

Nioes: Guae N Bl

{Dr2. Alice da Assungdo Castanho Amado)

Capital Social 1 100 DDO 000 EUROS . NIPCY matricula na CR.C. Porto : 501 532 927
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