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Senhores Accionistas,

Nos termos da Lei e dos Estatutos, apresentamos a V.Ex®s o Relatdrio de Gestao relativo a actividade
da Modelo Continente, SGPS, SA ao longo do primeiro semestre de 2005.

Enquadramento macroeconémico e de mercado

No decurso dos primeiros 6 meses de 2005, o contexto macroeconomico internacional revelou uma
deterioracdao das perspectivas econdmicas nas principais economias mundiais. O semestre ficou
marcado por um aumento sistematico do preco do petroleo e pelos baixos indices de confianca nas
principais economias europeias.

Particularmente em relacdo a economia portuguesa, o primeiro semestre de 2005 caracterizou-se por
um comportamento modesto da actividade econdmica e pelo impacto de um conjunto de medidas de
politica orcamental restritiva, incluidas no Programa de Estabilidade e Crescimento, com vista a
correccao do desequilibrio das financas publicas portuguesas. Em Julho, o Banco de Portugal reviu
em baixa as previsoes de crescimento para o biénio de 2005 e 2006.

O universo de retalho em Portugal manteve a tendéncia de aumento da pressao concorrencial. No
primeiro semestre do ano, a evolucao do volume de vendas dos principais operadores do mercado
situou-se abaixo dos 4%. Este valor é particularmente revelador tendo em conta que o nimero de
metros quadrados de area de venda disponivel cresceu acima daquele montante. O crescimento da
oferta (medida em variacdo dos m”? de area de venda) ndo contempla ainda o impacto do novo
regime de licenciamento comercial.

No Brasil e para o mesmo periodo, a economia evoluiu a um ritmo inferior ao valor registado no ano
de 2004. Em contraste, a evolucao da procura externa continuou positiva. Este facto ocorre
simultaneamente com a apreciacao da moeda brasileira, influenciada pela manutencao de taxas de
juro muito elevadas.

Ao longo do semestre, os indicadores de evolucao do mercado de retalho, a semelhanca do que se
passou ao nivel macroeconémico, reflectiram um andamento inferior ao verificado no ano transacto.
Prevaleceu a auséncia de perspectivas optimistas, relevadas por uma retraccao do investimento por
parte dos principais operadores e acentuadas pelas dificuldades sentidas no equilibrio do orcamento
familiar, cada vez mais pressionado pelas elevadas taxas de juro.

Desenvolvimento da actividade

O volume de vendas brutas consolidado da Modelo Continente no primeiro semestre de 2005 totalizou
2.088 milhdes de Euros, aumentando 13% em relacao ao semestre homologo de 2004.

Em Portugal, o volume de vendas brutas do portfélio de insignias da empresa ascendeu a 1.368
milhdes de Euros, aumentando 4% face ao primeiro semestre de 2004, traduzindo uma evolucao
positiva da generalidade das insignias. Deste montante, 1.052 milhdes de Euros correspondem ao
conjunto de lojas do universo alimentar, o que representa um crescimento de 3% face ao mesmo
periodo de 2004. As cadeias de retalho especializado evidenciaram um comportamento robusto e
consistente, tendo o respectivo volume de vendas brutas crescido 11% para um total de 316 milhoes
de Euros.
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Num contexto de consumo que se mantém condicionado, o volume de vendas brutas da empresa no
mercado brasileiro totalizou 2.354 milhdes de Reais, crescendo 19% quando comparado com o
periodo homologo do ano anterior e claramente acima do mercado local.

Em Euros, o volume de vendas brutas representou 720 milhdes de Euros, traduzindo uma variacao de
32% face ao 1° semestre de 2004. Este valor incorpora uma apreciacdo homologa de cerca de 9% da
cotacdo média do Real face ao Euro no periodo.

O cash-flow operacional consolidado (mensurado como resultado operacional mais amortizacdes e
provisoes e perdas por imparidade) totalizou 128 milhdes de Euros, montante superior em 16 milhdes
de Euros ao verificado no periodo homdlogo de 2004, resultando numa variacdo de 14%. Este valor
inclui o impacto resultante da venda de 10 lojas situadas em Sao Paulo.

Em Portugal, o cash-flow operacional, situou-se em 81 milhdées de Euros atingindo um racio sobre
vendas liquidas de 6,7%. Este racio, sendo inferior ao registado no periodo homologo de 2004, denota
a intensificacdo dos niveis competitivos verificados no mercado portugués e o necessario reforco da
agressividade comercial da empresa, com uma evolucao muito positiva das quantidades vendidas e
com uma reducao dos precos médios por produto praticados nas diferentes categorias.

Para o mesmo periodo, o contributo para o resultado operacional da operacdo brasileira ascendeu a
47 milhdes de Euros, mais 23 milhées de Euros que em igual periodo de 2004, registando um racio
sobre vendas liquidas de 8,0%. Este valor surge influenciado pela venda das 10 unidades do Estado de
S. Paulo com um impacto positivo nao recorrente de 29 milhdées de Euros. Recorde-se que no
primeiro semestre de 2004 a operacao no mercado brasileiro tinha igualmente registado cerca de 15
milhdes de Euros de resultados nao recorrentes.

Desenvolvimento do programa de expansao

A Modelo Continente finalizou o 1° semestre de 2005 com um parque de 464 lojas, num total de
831.000 m2 de area de venda.

Em Portugal, a expansao da empresa nos primeiros 6 meses do ano concretizou-se num acréscimo de
27.000 m2 de area de venda, correspondente a abertura de 21 novas unidades no universo de retalho
nao alimentar e 2 lojas de retalho alimentar.

Relativamente ao mercado brasileiro e tal como referido anteriormente, a Modelo Continente
celebrou com o grupo Carrefour um acordo de alienacao de um conjunto de 10 estabelecimentos
comerciais que explorava sob a insignia Big, no Estado de S. Paulo, envolvendo uma valorizacao de
326 milhdes de Reais.

A presenca do grupo Modelo Continente na Metropole de Sao Paulo encontrava-se condicionada pela
falta de dimensao relativa. Os elevados niveis de taxa de juro que tém vindo a prevalecer na
economia brasileira e a aposta estratégica de canalizar o esforco de investimento para os Estados do
Sul do pais, onde a Modelo Continente detém uma posicao de lideranca, dificultaram o crescimento
na regido de Sao Paulo. Para esta regido, atendendo ao enquadramento descrito, ndo era possivel
antecipar melhores condicdes de remuneracao dos capitais investidos face aquelas que, por
intermédio da referida operacdo, se materializaram.

Andlise financeira e da estrutura de capitais

A Modelo Continente encerrou o primeiro semestre de 2005 com um volume de vendas liquidas de
1.794 milhdes de Euros, correspondente a um acréscimo de 12% face aos primeiros seis meses de
2004.

Para o mesmo periodo, o cash-flow operacional consolidado, mensurado conforme descrito acima, foi
de 128 milhdes de Euros, aumentando 14% face ao acumulado a Junho de 2004.
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Os resultados antes de impostos alcancaram 49 milhdes de Euros, que comparam com 38 milhdes de
Euros auferidos no semestre homologo de 2004. No mesmo periodo, os resultados consolidados
liquidos apos interesses minoritarios situaram-se em 43 milhdes de Euros.

Nos Ultimos meses verificou-se uma reducdo sustentada dos niveis de endividamento da empresa
(reducao de 80 milhdes de Euros face a Junho de 2004) aumentando a solidez da sua estrutura de
capitais. No decorrer do 3° trimestre de 2005 a empresa procedeu a reestruturacdao do seu
financiamento através da emissao de 2 empréstimos obrigacionistas (num total de 415 milhdes de
Euros), permitindo fortalecer ainda mais a ja solida estrutura financeira da empresa através de um
significativo alargamento da maturidade da sua divida.

Perspectivas

Em Portugal, o desenvolvimento da empresa passara pela concretizacao da carteira de projectos de
expansao que viabiliza o seu plano estratégico de crescimento e pelo prosseguimento de uma atitude
de forte inovacao e optimizacao dos processos internos que sustentem a crescente focalizacao no
cliente. Ao abrigo da nova lei, a Modelo Continente perspectiva para 2005 a abertura de mais um
hipermercado (LoureShopping) e de 4 centros comerciais Modelo entre outras unidades de retalho
especializado. Simultaneamente, dara continuidade ao processo de seleccdo e licenciamento de
novas localizagbes impulsionando o reforco do seu aparelho comercial e procurara explorar novos
negocios, aproveitando as sinergias que a Modelo Continente actualmente potencia.

No Brasil, apés uma fase inicial de forte investimento para obtencdo de massa critica e da fase
subsequente de aprofundamento do conhecimento de mercado, de experiéncia operativa e de
afinacdo de conceitos, a empresa mantera uma perspectiva realista sobre onde é justificado
reforcar, manter ou diminuir a presente alocacao de capital empregue por cluster de activos.

Matosinhos, 7 de Setembro de 2005

O Conselho de Administracao,
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Modelo Continente, S.G.P.S., S.A.

INFORMAGAO DOS ORGAOS SOCIAIS

Dando cumprimento a alinea d) do n° 1 do art. 9° do regulamento da CMVM n° 04/2004, declaramos ter recebido a
seguinte informag&o a 30 de Junho de 2005:

Saldo em
Aquisicoes Alienagoes 30.06.2005
Data Quantidade Valor Md. € Quantidade Valor Md. € Quantidade
CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Belmiro Mendes de Azevedo

Efanor Investimentos, SGPS, SA (1) 49.999.997
Imparfin, SGPS, SA (3) 150.000
Sonae, SGPS, SA 14.901
Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério

Sonae, SGPS, SA 4.564
Manuel José Ferreira Fontoura

Sonae, SGPS, SA 73.340
Notas:

(1) Efanor Investimentos, SGPS, SA

Sonae, SGPS, SA 949.983.715
Pareuro, BV (2) 20.000
(2) Pareuro, BV

Sonae, SGPS, SA 108.820.695
(3) Imparfin, SGPS, SA

4.105.273

Sonae, SGPS, SA




Modelo Continente, S.G.P.S., S.A.

PARTICIPAGCOES QUALIFICADAS

Dando cumprimento ao art. 9°, n° 1, alinea d) do Regulamento da CMVM n°® 04/2004, indicamos os titulares de participagbes
qualificadas a 30 de Junho de 2005:

Accionistas N° de acgdes % Direitos de voto
Sonae, SGPS, SA 831.991.399 75,64%
Direitos de voto imputaveis nos termos do art® 20 alinea e) do CVM (1) 246.625.000 22,42%

Total imputavel 1.078.616.399 98,06%
Banco santander Totta, SA 151.781.700 13,80%
Banco Santander Central Hispano, SA 56.877.900 5,17%
Santander - Fundo de Pensdes CPP 19.140.000 1,74%
Santander - Fundo de Pensdes BTA 14.960.000 1,36%
Santander - Fundo de Pensdes Santander 3.865.400 0,35%

Total imputavel 246.625.000 22,42%
Notas:

(1) Imputacéo decorrente de acordos celebrados com o Grupo Santander Totta




MODELO CONTINENTE, S.G.P.S., S.A.

BALANCOS CONSOLIDADOS EM 30 DE JUNHO DE 2005 E 31 DE DEZEMBRO DE 2004

(Montantes expressos em euros)

IFRS IFRS POC
ACTIVO Notas 30-06-05 31-12-04 31-12-04
ACTIVOS NAO CORRENTES:
Imobilizagdes corpéreas e incorpéreas 7 1.256.471.960 1.194.149.971 1.246.965.252
Diferengas de consolidagao 8 326.356.637 265.293.994
Investimentos 9 16.523.812 49.104.992 41.221.322
Impostos diferidos activos 12 69.694.129 59.731.623
Outros activos ndo correntes 10 52.164.548 44.528.376 44.528.377
Total de activos ndo correntes 1.721.211.086 1.612.808.956 1.332.714.951
ACTIVOS CORRENTES:
Existéncias 419.667.814 387.517.766 387.517.766
Outros activos correntes 11 241.137.877 183.344.416 242.652.563
Investimentos 9 70.062.687 87.325.645
Caixa e equivalentes de caixa 13 76.008.679 260.096.724 260.007.397
Total de activos correntes 806.877.057 918.284.551 890.177.726
TOTAL DO ACTIVO 2.528.088.143 2.531.093.507 2.222.892.677
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 14 1.100.000.000 1.100.000.000 1.100.000.000
Reservas e Resultados Transitados (345.779.346) (576.996.940) (776.614.877)
Resultado liquido do periodo atribuivel aos Accionistas da Empresa- Mae 42.788.677 119.088.499 114.415.880
Total do capital préprio atribuivel aos Accionistas da Empresa-Mae 797.009.331 642.091.559 437.801.003
Interesses Minoritarios 15 7.727.616 7.331.008 18.860.054
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 804.736.947 649.422.567 456.661.057
PASSIVO:
PASSIVOS NAO CORRENTES:
Empréstimos 16 619.586.606 607.526.175 609.175.306
Outros passivos ndo correntes 18 54.450.081 44.338.488 55.634.373
Impostos diferidos passivos 12 44.852.348 43.623.446
Provisdes 21 23.434.485 17.251.593 17.237.462
Total de passivos ndo correntes 742.323.520 712.739.702 682.047.141
PASSIVOS CORRENTES:
Empréstimos 16 254.670.528 251.603.218 157.278.460
Outros passivos correntes 20 722.795.060 916.684.825 926.440.178
Provisdes 21 3.562.088 643.195 465.841
Total de passivos correntes 981.027.676 1.168.931.238 1.084.184.479

TOTAL DO PASSIVO

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.

1.723.351.196

1.881.670.940

1.766.231.620

2.528.088.143

2.531.093.507

2.222.892.677

O Conselho de Administragéo



MODELO CONTINENTE, S.G.P.S., S.A.

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DE RESULTADOS POR NATUREZAS

PARA OS PERIODOS DE SEIS MESES FINDOS EM 30 DEJUNHO DE 2005 E 2004

Proveitos operacionais:
Vendas
Prestacdes de servigos
Outros proveitos operacionais
Total de proveitos operacionais

Custos operacionais:

Custo das vendas

Fornecimentos e servigos externos

Custos com o pessoal

Amortizagdes e depreciagdes

Provisdes e perdas por imparidade

Outros custos operacionais

Total de custos operacionais

Resultados operacionais

Resultados financeiros

Resultados relativos a empresas associadas

Resultados relativos a investimentos
Resultado antes de impostos

Imposto sobre o rendimento
Resultado depois de impostos

Resultado consolidado do trimestre
Atribuivel a:
Accionistas da Empresa-Mae
Interesses Minoritarios

Resultados por acgéo (basico e diluido)

(Montantes expressos em euros)

IFRS IFRS IFRS IFRS POC
30-06-05 30-06-04 30-06-04
Notas 2°Trimestre 05 Acumulado ' 2°Trimestre 04 Acumulado’ Acumulado

921.523.544 1.793.851.078 819.172.897 1.597.784.926 1.598.173.516

5.619.130 11.159.011 5.521.881 11.512.079 11.820.928

102.069.618 171.957.418 78.729.891 126.969.807 95.813.616
1.029.212.292 1.976.967.507 903.424.669 1.736.266.812 1.705.808.060
(724.851.230)  (1.420.727.914) (647.844.390)  (1.247.902.540)  (1.247.205.652)
(99.138.220) (191.687.562) (89.947.729) (173.424.155) (170.873.950)
(103.078.665) (200.557.416) (89.397.947) (177.008.357) (176.975.919)

7 (23.468.285) (45.659.440) (20.871.245) (41.315.407) (47.113.884)
21 (7.898.325) (7.291.870) (1.011.076) (2.018.542) (4.706.143)
(20.680.828) (35.892.196) (13.123.570) (25.870.240) (9.515.084)
(979.115.553) (1.901.816.398) (862.195.957)  (1.667.539.241)  (1.656.390.632)

50.096.739 75.151.109 41.228.712 68.727.571 49.417.428
(12.647.917) (25.584.902) (14.729.841) (30.860.992) (24.059.967)
386.489 262.323 52.725 (338.334) (591.378)

(512.304) (512.304) 141 141 14.429.689

37.323.007 49.316.226 26.551.737 37.528.386 39.195.772
25 (4.188.529) (6.130.750) (3.912.250) (5.609.871) (6.872.218)
33.134.478 43.185.476 22.639.487 31.918.515 32.323.554

33.134.478 43.185.476 22.639.487 31.918.515 32.323.554

32.980.902 42.788.677 22.114.985 31.306.126 31.789.937

15 153.576 396.799 524.502 612.389 533.617
26 0,03 0,04 0,02 0,03 0,03

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.
1) Preparados de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IAS/IFRS) e
sujeitas a revisao limitada por auditores externos cumprindo os deveres de prestagéo de contas

semestrais requeridos pela CMVM.

O Conselho de Administragéo



MODELO CONTINENTE, S.G.P.S., S.A.

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO

PARA OS PERIODOS DE SEIS MESES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2005 E 2004

(Montantes expressos em euros)

Atribuivel aos Accionistas da Empresa-Mae

Saldo em 1 de Janeiro de 2004
Variagdo nas reservas
Reservas de converséac
Reservas de cobertura
Outros
Resultado consolidado liquido do periodo
de seis meses findo em 30 de Junho de 200«

Saldo em 30 de Junho de 2004

Saldo em 1 de Janeiro de 200
Aplicagao do resultado consolidado de 2004
Transferéncia para reserva legal e resultados transitados
Variagdo nas reservas
Reservas de converséac
Reservas de cobertura
Outros
Resultado consolidado liquido do periodo
de seis meses findo em 30 de Junho de 200¢

Saldo em 30 de Junho de 200¢

Reservas e Interesses Total do
Capital Resultados Resultado Minoritarios Capital Préprio
Social Transitados Liquido Total

1.100.000.00C (578.683.653, - 521.316.347 11.214.732 532.531.08C
1.100.000.00C (578.683.653) - 521.316.347 11.214.732 532.531.08C
1.100.000.00C (576.996.940, 119.088.49¢ 642.091.55¢ 7.331.008 649.422.567
- 119.088.49¢ (119.088.499, - - -

- 114.264.57C 114.264.57C - 114.264.57C
- (2.554.014) (2.554.014) - (2.554.014)

- 418.539 418.539 (191) 418.348

42.788.677 42.788.677 396.799 43.185.47¢€

1.100.000.00C (345.779.346, 42.788.677 797.009.331 7.727.61€ 804.736.947

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.

O Conselho de Administragac



MODELO CONTINENTE, S.G.P.S., S.A.

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DOS FLUXOS DE CAIXA

PARA OS PERIODOS DE SEIS MESES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2005 E 30 DE JUNHO DE 2004

(Montantes expressos em euros)

ACTIVIDADES OPERACIONAIS:
Fluxos das actividades operacionais (1)

ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:

Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros
Imobilizagdes corpdreas e incorpéreas
Juros e proveitos similares
Dividendos
Empréstimos concedidos
Outros

Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros
Imobilizacdes corpéreas e incorpéreas
Empréstimos concedidos
Outros

Fluxos das actividades de investimento (2)
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:

Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos
QOutros

Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos
Juros e custos similares
Dividendos
Outros

Fluxos das actividades de financiamento (3)

Variacao de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) + (3)
Efeito das diferencas de cambio

Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.

Notas

13
13

30-06-05
(118.731.980)

30-06-04
(107.703.218)

(192.823) 503.055
61.694.293 2.932.825
8.577.851 16.674.795
141 141
442.247

70.079.462 20.553.063

(16.268.361)
(101.501.716)

(45.641.480)
(57.120.656)

(117.770.077)

(102.762.136)

538.237.831 482.820.324
538.237.831 782.820.324
(535.467.989)  (583.969.920)
(32.744.183) (39.760.926)

(74) (67)

(568.212.246)

(623.730.913)

(196.397.010)

(330.822.880)

(8.823.486) 47.453
(255.7090.319) _ (321.380.524)

O Conselho de Administragao



2.1

MODELO CONTINENTE SGPS, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

PARA O PERIODO FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2005

(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”). Os negdcios do Grupo e as areas de actuagdo encontram-se descritos
na Nota 28.

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adoptadas na preparacdo destas demonstragdes
financeiras consolidadas sédo as seguintes:

Bases de apresentacao

Estas demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas de acordo com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS” — anteriormente designadas Normas
Internacionais de Contabilidade — “IAS”) emitidas pelo “International Accounting Standards
Board” (“IASB”) e Interpretagdes emitidas pelo “International Financial Reporting
Interpretations Committee” (“IFRIC”) ou pelo anterior “Standing Interpretations Committee”
(“SIC”), em vigor em 1 de Janeiro de 2005 conforme adoptadas pela Unido Europeia.

A adopcao das Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) ocorre pela primeira
vez em 2005, pelo que a data de transicdo dos principios contabilisticos portugueses
(“POC”) para esse normativo é 1 de Janeiro de 2004, tal como estabelecido pela IFRS 1 —
“Adopcao pela primeira vez das Normas Internacionais de Relato Financeiro”.

Nos termos dessa norma os efeitos reportados a data de transi¢do para IFRS (1 de Janeiro
de 2004) foram registados em Capitais Préprios e estao descritos na Nota 31, na qual se
explicitam igualmente os ajustamentos efectuados nas ultimas demonstragdes financeiras
anuais apresentadas (31 de Dezembro de 2004).

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

Estas demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas a partir dos livros e
registos contabilisticos das empresas incluidas na consolidagdo (Notas 4 e 5) no
pressuposto da continuidade das operagbes e tomando por base o custo histérico, excepto
para alguns instrumentos financeiros que se encontram registados ao justo valor (Nota
2.11).
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2.2.

Principios de consolidacdo

Sao os seguintes os métodos de consolidagado adoptados pelo Grupo:

a)

Investimentos financeiros em empresas do Grupo

As participagdes 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 (definigdo
de controlo utilizada pelo Grupo), foram incluidas nestas demonstragdes financeiras
consolidadas, pelo método de consolidacdo integral. O capital préprio e o resultado
liquido destas empresas correspondente a participagdo de terceiros nas mesmas, €
apresentado separadamente no balango consolidado e na demonstragao de resultados
consolidada, respectivamente, na rubrica interesses minoritarios. As empresas incluidas
nas demonstragoes financeiras encontram-se detalhadas na Nota 4.

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 obrigagcdo e sejam capazes 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
aquisicdo. Qualquer excesso do custo de aquisicdo face ao justo valor dos activos e
passivos liquidos adquiridos é reconhecido como diferenga de consolidagdo (Nota
2.2.c)). Caso o diferencial entre o custo de aquisicdao e o justo valor de activos e
passivos liquidos adquiridos seja negativo, 0 mesmo é reconhecido como proveito do
exercicio apos reconfirmagdo do justo valor atribuido. Os interesses de accionistas
minoritarios sdo apresentados pela respectiva propor¢gdo do justo valor dos activos e
passivos identificados.

Os resultados das filiais adquiridas ou vendidas durante o periodo estédo incluidos nas
demonstragdes de resultados desde a data da sua aquisicdo ou até a data da sua
venda.

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

Nas situagdes em que o Grupo detenha, em substancia, o controlo de outras entidades
criadas com um fim especifico, ainda que n&o possua participagcdes de capital
directamente nessas entidades as mesmas sdo consolidadas pelo método de
consolidagao integral.

Investimentos financeiros em empresas associadas

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

De acordo com o método da equivaléncia patrimonial, as participagdes financeiras sao
registadas pelo seu custo de aquisicdo ajustado pelo valor correspondente a
participagdo do Grupo nas variagdes dos capitais proprios (incluindo o resultado liquido)
das associadas por contrapartida de ganhos ou perdas do periodo e pelos dividendos
recebidos.
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As diferengas entre o custo de aquisicdo e o justo valor dos activos e passivos
identificaveis da associada na data de aquisi¢do, se positivas sdo reconhecidas como
diferencas de consolidagdo e mantidas no valor da rubrica investimento financeiro em
associadas (Nota 2.2.c)). Se essas diferengas forem negativas sido registadas como
proveito do periodo na rubrica resultados relativos a empresas associadas.

E feita uma avaliacdo 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 periodos anteriores deixam de existir sdo objecto de reversao.

Quando a proporgao 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.

Os ganhos nado realizados em transacgdes com associadas sao eliminados
proporcionalmente ao interesse do Grupo na associada por contrapartida do
investimento nessa mesma associada. As perdas ndo realizadas sao similarmente
eliminadas, mas somente até ao ponto em que a perda nao evidencie que o activo
transferido esteja em situagdo de imparidade.

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

Diferencas de consolidacéo

As diferencgas 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 aquisi¢ao, se positivas foram registadas na rubrica Diferengas de consolidagéo
ou mantidas na rubrica Investimentos em empresas associadas (Nota 8). As diferencas
entre o custo de aquisi¢ado dos investimentos em filiais sedeadas no estrangeiro e o justo
valor dos activos e passivos identificaveis dessas filiais a data da sua aquisi¢ao,
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
diferengcas cambiais geradas nessa conversao sao registadas na rubrica Reservas de
conversao cambial incluida na rubrica Reservas e resultados transitados.

O valor das diferengas de consolidagdo ndo é amortizado, sendo testado anualmente
para verificar se existem perdas por imparidade. As perdas por imparidade das
diferencas de consolidagao constatadas no periodo sado registadas na demonstracao de
resultados do periodo na rubrica Provisbes e perdas por imparidade.

As perdas por imparidade relativas a diferengas de consolidacdo ndo podem ser
revertidas.

As diferencas entre o custo de aquisi¢do dos investimentos em empresas do Grupo e
associadas e o justo valor dos activos e passivos identificaveis dessas empresas a data
da sua aquisi¢cao, se negativas foram reconhecidas como proveito na data de aquisigéo,
apos reconfirmacao do justo valor dos activos e passivos identificaveis.

Diferencas de consolidacdo anteriores a data de transicdo

As diferengas de consolidagdo originadas em aquisigdes anteriores a data de transigédo
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 incorpéreos 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 conversao foram registadas em resultados transitados (IFRS 1).
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2.3.

d) Conversao de demonstracdes financeiras de entidades estrangeiras

Os activos e passivos das demonstragdes financeiras de entidades estrangeiras sao
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 periodo. A diferenga cambial resultante gerada apés 1 de
Janeiro de 2004, é registada no capital préprio na rubrica de Reserva de conversio
cambial incluida na rubrica Reservas e resultados transitados. As diferengas cambiais
geradas até 1 de Janeiro de 2004 (data de transi¢do para IFRS) foram anuladas por
contrapartida de resultados transitados.

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

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

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

30.06.05 31.12.04 30.06.04
Final do Média do Final do Final do Média do
periodo periodo periodo periodo periodo
Real brasileiro 0,35101 0,30319 0,27665 0,26428 0,27475

Imobilizacdes corporeas

As imobilizagbes corpoéreas adquiridas até 1 de Janeiro de 2004 (data de transi¢cdo para
IFRS), encontram-se registadas ao custo de aquisi¢cao, ou custo de aquisigéo 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
aquisi¢cao, deduzido das amortizagdes e das perdas por imparidade acumuladas.

As amortizagbes sdo 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 construgdes 50
Equipamento basico 10a 15
Equipamento de transporte 5
Ferramentas e utensilios 4
Equipamento administrativo 10
Outras imobilizagdes corporeas 5

As despesas com reparagéo € manutencao de imobilizado sdo consideradas como custo no
periodo em que ocorrem.

As imobilizagdes em curso representam imobilizado ainda em fase de
construgdo/promogao, encontrando-se registadas ao custo de aquisicdo deduzido de
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2.4.

2.5.

eventuais perdas de imparidade. Estas imobilizagdes s&o 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 preco de venda e o valor liquido contabilistico na
data de alienagio/abate, sendo registadas na demonstragdo de resultados como Outros
proveitos operacionais ou Outros custos operacionais.

Imobilizacdes incorpéreas

As imobilizagdes incorpdéreas encontram-se registadas ao custo de aquisi¢ao, deduzido das
amortizagbes e das perdas por imparidade acumuladas. As imobilizagdes incorpéreas sé
sdo 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 demonstracao de resultados quando incorridas.

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

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

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 o qual corresponde genericamente a 5 anos, com excepg¢ao dos direitos de gestao
de instalagdes, os quais sdo amortizados de acordo com os periodos de vigéncia dos
contratos que os estabelecem.

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

Locacdes

Situacoes 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) locagdes operacionais se através deles ndo forem transferidos substancialmente todos
0s riscos e vantagens inerentes a posse.

A classificagdo 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, s&o contabilizados pelo método financeiro,
reconhecendo o imobilizado corpéreo, as amortizagdes acumuladas correspondentes e as
dividas pendentes de liquidagcdo de acordo com o plano financeiro contratual.
Adicionalmente, os juros incluidos no valor das rendas e as amortizagbes do imobilizado
corporeo sao reconhecidos como custos na demonstragédo de resultados do periodo a que
respeitam.
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2.6.

2.7.

2.8.

Nas locagbes consideradas como operacionais, as rendas devidas sdo reconhecidas como
custo na demonstragdo de resultados numa base linear durante o periodo do contrato de
locagéo.

Subsidios governamentais ou de outras entidades publicas

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

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

Imparidade dos activos n&o correntes, excepto Diferencas de consolidacao

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 € superior a sua quantia

recuperavel, é reconhecida uma perda por imparidade, registada na demonstragdo de
resultados na rubrica Provisdes e perdas por imparidade.

A quantia recuperavel é a mais alta do preco 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 alienagao
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 reversdo de perdas por imparidade reconhecidas em periodos anteriores é registada
quando se conclui que as perdas por imparidade reconhecidas ja ndo existem ou
diminuiram. Esta analise é efectuada sempre que existam indicios que a perda de
imparidade anteriormente reconhecida tenha revertido. A reversdo das perdas por
imparidade € reconhecida na demonstracdo de resultados como Outros proveitos
operacionais. Contudo, a reversao da perda por imparidade é efectuada até ao limite da
quantia que estaria reconhecida (liquida de amortizagdo ou depreciacédo) caso a perda por
imparidade ndo se tivesse registado em periodos 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 especializagao dos exercicios.

Os encargos financeiros de empréstimos obtidos directamente relacionados ou imputaveis a
aquisicao, construgado ou producido de activos fixos, sao capitalizados, fazendo parte do
custo do activo. A capitalizagdo destes encargos comega apds o inicio da preparagédo das
actividades de construgcado ou desenvolvimento do activo e é interrompida apds o inicio de
utilizagédo ou final de produgéo ou construgdo 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.
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2.9.

2.10.

2.11.

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
€ inferior ao respectivo valor de mercado, utilizando como método de custeio o preco da
ultima compra. Tendo em consideragdo a elevada rotagdo das mercadorias, o critério
utilizado na sua valorizagdo ndo diverge substancialmente da utilizagdo do FIFO ou do
custo médio ponderado.

As diferencas 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.

Provisées

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

As provisbes para custos de reestruturacdo sdo reconhecidas pelo Grupo sempre que
exista um plano formal e detalhado de reestruturacdo 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
balancgo, 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 sao classificados
como investimentos correntes. Os investimentos disponiveis para venda sé&o
classificados como Activos n&o 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 liquidagao financeira.

Os investimentos s&o inicialmente registados pelo seu valor de aquisicdo, que é o
justo valor naquela data do pregco pago, no caso dos investimentos detidos até ao
vencimento e investimentos disponiveis para venda sdo incluidas as despesas de
transacgao.

Apods 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 deducgéo relativa a custos da transacg¢do que possam vir a ocorrer até a sua
venda. Os investimentos em instrumentos de capital préprio que ndo sejam cotados e
para os quais ndo seja possivel estimar com fiabilidade o seu justo valor, sédo
mantidos ao custo de aquisigdo 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 proprio, na rubrica de Reserva de
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f)

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 aquisigao e que tal corresponda a uma
perda por imparidade, momento em que o ganho ou perda acumulada é registado(a)
na demonstracdo 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 periodo.

Os investimentos detidos até ao vencimento sio registados ao custo amortizado
através da taxa de juro efectiva, liquido de amortizagbes de capital e juros recebidos.

Dividas de terceiros

As dividas de terceiros sao 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 préprio sdo classificados de
acordo com a substdncia contratual independentemente da forma legal que
assumem.

Empréstimos

Os empréstimos sao registados no passivo pelo valor nominal recebido liquido de
comissbes com a emissao desses empréstimos. Os encargos financeiros calculados
de acordo com a taxa de juro efectiva, e contabilizados na demonstracdo 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 comissées com a
emissdo de empréstimos € adicionada ao valor contabilistico do empréstimo caso
nao sejam liquidados durante o periodo.

Fornecedores
As dividas a fornecedores sao 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, ndo sendo utilizados instrumentos
derivados com o objectivo de negociagao.

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 convengdes 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
relacdes 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 compensagéao de
alteracdes nos fluxos de caixa atribuiveis ao risco coberto;

- A eficacia da cobertura pode ser fiavelmente mensurada;

- Existe adequada documentacdo sobre a transaccdo a ser coberta no inicio da
cobertura;
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- A transacgao objecto de cobertura é altamente provavel.

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

A contabilizagdo de cobertura de instrumentos derivados € 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
acumuladas e diferidas em capital proprio na rubrica Reservas de cobertura incluida
em Reservas e resultados transitados sao transferidas para resultados do periodo, ou
adicionadas ao valor contabilistico do activo a que as transacgbes objecto de
cobertura deram origem, e as reavaliagbes subsequentes sao registadas
directamente nas rubricas da demonstracao de resultados.

Nos casos em que os instrumentos derivados, embora contratados com o objectivo
especifico de cobertura dos riscos financeiros inerentes ao negocio
(fundamentalmente, “forwards” de taxas de cambio para cobertura de importagdes
futuras), ndo se enquadram nos requisitos definidos no IAS 39 para classificagdo
como instrumentos de cobertura, as variagdes do justo valor afectam directamente a
demonstracéo 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 situagées em que os contratos
nao sejam apresentados pelo seu justo valor com os ganhos ou perdas nao
realizadas registadas na demonstracéo de resultados.

Adicionalmente, o Grupo procede também a contratagdo de derivados de taxa de juro
e de taxa de cambio com o objectivo de cobertura de justo valor. Nestas situagoes, os
derivados sao registados pelo seu justo valor através da demonstragéo de resultados.
Nas situagcdes em que o instrumento objecto de cobertura ndo € 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 demonstracao de resultados.

Instrumentos de capital préprio

Os instrumentos de capital préprio evidenciam um interesse residual nos activos do
Grupo apos dedugéo dos passivos e sao registados pelo valor recebido, liquido de
custos suportados com a sua emissao.

Caixa e equivalentes de caixa

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

Para efeitos da demonstragédo dos fluxos de caixa, a rubrica de caixa e equivalentes

de caixa compreende também os descobertos bancarios incluidos na rubrica de
Empréstimos, no balanco.
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2.12.

2.13.

2.14.

2.15.

Responsabilidades por pagamentos baseados em accoes

As responsabilidades resultantes da atribuicao de prémios de desempenho diferidos estao
indexadas a evolugao das cotagdes das acgdes da Sonae e/ou das suas filiais cotadas.

O valor dessas responsabilidades é determinado no momento da sua atribuicdo
(normalmente em Margo de cada ano) e posteriormente actualizado no final de cada
periodo de reporte em fungao 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, de
forma linear entre a data da atribuicdo e a data de vencimento, na proporgao do tempo
decorrido entre essas datas, no caso de atribuicdo de acgdes ou opgdes sobre acgdes
remiveis em dinheiro. Quando n&o existe a opcdo 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 proporgdo do tempo decorrido entre essas
datas.

Activos e passivos contingentes

Os passivos contingentes ndo sido reconhecidos nas demonstragbes financeiras
consolidadas, sendo os mesmos divulgados no anexo, a menos que a possibilidade de uma
saida de fundos afectando beneficios econémicos futuros seja remota, caso em que nao
sao objecto de divulgacéo.

Os activos contingentes nao sédo reconhecidos nas demonstrag¢oes 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 periodo é calculado com base nos resultados tributaveis
das empresas incluidas na consolidagao e considera a tributacao diferida.

O imposto corrente sobre o rendimento € calculado com base nos resultados tributaveis das
empresas incluidas na consolidagdo de acordo com as regras fiscais em vigor no local da
sede de cada empresa do Grupo, considerando o resultado intercalar e a taxa anual
efectiva de imposto estimada.

Os impostos diferidos s&o calculados com base no método da responsabilidade do balango
e reflectem as diferengas temporarias entre 0 montante dos activos e passivos para efeitos
de reporte contabilistico e os respectivos montantes para efeitos de tributacdo. Os impostos
diferidos activos e passivos s&o calculados e anualmente avaliados as taxas de tributagédo
em vigor ou anunciadas para estarem em vigor a data expectavel da reversdao das
diferencas temporarias.

Os impostos diferidos activos sdo reconhecidos unicamente quando existem expectativas
razoaveis de lucros fiscais futuros suficientes para a sua utilizagdo, ou nas situagdes em
que existam diferengas temporarias tributaveis que compensem as diferengas temporarias
dedutiveis no periodo da sua reversdo. No final de cada periodo é efectuada uma revisédo
desses impostos diferidos, sendo os mesmos reduzidos sempre que deixe de ser provavel a
sua utilizagao futura.

Os impostos diferidos sdo registados como custo ou proveito do exercicio, excepto se
resultarem de valores registados directamente em capital proprio, 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 sdo transferidos
para o comprador € o montante dos proveitos possa ser razoavelmente quantificado. As
vendas sao reconhecidas liquidas de impostos e descontos inerentes a sua concretizagao,
pelo justo valor do montante recebido ou a receber.
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2.16.

2.17.

2.18.

Os proveitos decorrentes da prestagédo de servigos sdo reconhecidos na demonstragédo de
resultados consolidada com referéncia a fase de acabamento da prestagdo de servigos a
data do balancgo.

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

Os custos e proveitos sao contabilizados no periodo a que dizem respeito,
independentemente da data do seu pagamento ou recebimento. Os custos e proveitos cujo
valor real ndo seja conhecido s&do estimados.

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

Saldos e transaccdes expressos em moeda estrangeira

As transacg¢des sdo registadas nas demonstragdes financeiras individuais das filiais na
moeda funcional da filial, utilizando as taxas em vigor na data da transacgao.

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 periodo.
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 cdmbio em vigor na data das transacgdes e as vigentes na data das cobrangas,
pagamentos ou a data do balango, dessas mesmas transacg¢des, sao registadas como
proveitos e custos na demonstragdo consolidada de resultados do periodo, excepto as
relativas a valores ndo monetarios cuja variagao de justo valor seja registada directamente
em capital proprio.

Quando pretende diminuir a exposicdo ao risco de taxa de cambio o Grupo contrata
instrumentos financeiros derivados de cobertura (Nota 2.11.f)).

Eventos subsequentes

Os eventos apos a data do balango que proporcionem informagédo adicional sobre
condi¢cdes que existiam a data do balango sao reflectidos nas demonstragbes financeiras
consolidadas. Os eventos apds a data do balango que proporcionem informagéo sobre
condi¢des que ocorram apoés a data do balango sao divulgados no anexo as demonstragdes
financeiras consolidadas, se materiais.

Informacao por segmentos

Em cada exercicio s&o identificados todos os segmentos de negdécio e segmentos
geogréaficos aplicaveis ao Grupo.

A informacgao relativa ao rédito e resultado intercalar ao nivel dos segmentos de negdcio
identificados € incluida na Nota 28.
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ALTERACOES DE POLITICAS CONTABILISTICAS E CORRECCAO DE ERROS

FUNDAMENTAIS

Nao ocorreram durante o periodo alteragdes de politicas contabilisticas nem erros materiais

relativos a exercicios anteriores.

EMPRESAS FILIAIS INCLUIDAS NA CONSOLIDACAO

As empresas filiais incluidas na consolidagédo, suas sedes sociais e proporgao do capital
detido em 30 de Junho de 2005 e em 31 de Dezembro de 2004, sdo as seguintes:

Percentagem do
Capital detido

Percentagem do
Capital detido

Sede 30.06.2005 31.12.2004
Firma Social Directo Total Directo Total
Empresa mae
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%
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%
Tlantic Sistemas de Informagao, Ltda Porto Alegre(Brasil) 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 Gestao 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%
a) Cumulativa - Sociedade Imobiliaria, S.A. Marinha Grande 100,00% 100,00% - -
Contifin - S.G.P.S,, Lda Matosinhos 89,90% 89,90% 89,90% 89,90%
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%
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%
Estevédo Neves - Hipermercados da Madeira, S.A. Madeira 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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%
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%
b) lginha — Sociedade Imobiliaria, S.A. Matosinhos - - 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%
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Percentagem do
Capital detido

Percentagem do
Capital detido

Sede 30.06.2005 31.12.2004
Firma Social Directo Total Directo Total
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%
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 - Acessorios de Casa, S.A. Maia 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%
Modelo - Distribuigdo de Materiais de Construcéo, S.A. Maia 50,00% 50,00% 50,00% 50,00%
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%
Modelo Investimentos Brasil, S.A. Sé&o Paulo(Brasil) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
d) Modelo Investimentos Financeiros, Ltda. Porto Alegre(Brasil)  100,00% 100,00% - -
Modis - Distribuigdo Centralizada, S.A. Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Modis, S.G.P.S., Lda Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Ok Bazar - Comércio Geral, S.A. Ermesinde 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Predicomercial — Promogéo Imobiliaria, S.A. Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
c) Pinto Ribeiro — Supermercados, S.A. Viana do Castelo 90,00%  90,00% - -
Sempre a M&o - Sociedade Imobiliaria, S.A. Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sesagest — Projectos e Gestéo 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%
Sonae Distribuigao Brasil, S.A. Porto Alegre(Brasil) 97,67% 97,67% 96,56%  96,56%
a) Sonae Promotora de Vendas, Ltda Porto Alegre(Brasil) 100,00% 100,00% - -
Sonae Retalho Espafia — Servicios Generales, S.A. Madrid(Espanha) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sondis, B.V. Amsterdam(Holanda 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%
Distrifin - Comercio y Prestacion de Servicios, S.A. Madrid(Espanha) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
SRE - Projectos e Consultadoria, S.A. Maia 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 consolidagdo pelo método de consolidagéo integral,
conforme indicado na Nota 2.2.a).

a) Alteragdo de denominagao social, adquirida durante o primeiro semestre de 2005
b) Filial alienada em 20 de Junho de 2005.

c) Filial adquirida em 30 de Junho de 2005.

d) Filial criada em 13 de Abril de 2004 e inactiva até Maio de 2005.
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5.

INVESTIMENTOS EM ASSOCIADAS

As empresas associadas, suas sedes sociais, propor¢do do capital detido e valor de
balango em 30 de Junho de 2005 e em 31 de Dezembro de 2004 s&o as seguintes:

Percentagem do
Capital detido

Percentagem do
Capital detido

Sede 30.06.2005 31.12.2004
Firma Social Directo Total Directo Total
Star-Viagens e Turismo, S.A. Lisboa 50,00% 50,00% 50,00% 50,00%

a) Sonae Retalho Especializado, S.G.P.S., S.A. Maia - - 49,90% 49,90%
Sonaegest-Soc. Gestora de Fundos de Investimento,S.A. Maia 40,00% 40,00% 40,00% 40,00%
Sempre a Postos-Produtos Alimentares e Utilidades, S.A. Lisboa 25,00% 25,00% 25,00% 25,00%

As empresas associadas foram incluidas na consolidagdo pelo método de equivaléncia

patrimonial, conforme indicado na Nota 2.2.b).

a) Associada alienada em 28 de Junho de 2005.

ALTERACOES OCORRIDAS NO PERIMETRO DE CONSOLIDACAO

As principais aquisi¢cbes e alienagbes de empresas ocorridas no periodo findo em 30 de

Junho de 2005 foram as seguintes:

Aquisicoes

Percentagem do Percentagem do
Capital detido Capital detido
Sede 30.06.2005 31.12.2004
Firma Social Directo Total Directo  Total
Cumulativa - Sociedade Imobiliaria, S.A. Marinha Grande 100,00% 100,00%
Pinto Ribeiro - Supermercados, S.A. Viana do Castelo 90,00% 90,00%

Efeito das aquisicbes e alienacdes

As aquisigdes acima mencionadas tiveram o seguinte impacto nas demonstragdes

financeiras consolidadas em 30 de Junho de 2005:

Valor Imputacao Justo Valor
Contabilistico  Justo Valor

Activos liquidos adquiridos
Imobilizagbes corpoéreas e incorpéreas 1.997.829 1.934.669 3.932.498
Existéncias 489.222 489.222
Outros activos correntes 726.506 726.506
Caixa e equivalentes a caixa 224.010 224.010
Impostos diferidos 100.972 100.972
Empréstimos (592.712) (592.712)
Outros passivos (5.050.795) (5.050.795)

(2.205.940) 2.035.641 (170.299)
Diferencas de consolidagdo (Nota 8) 2.210.490
Precgo de aquisigéo 2.040.191
Pagamentos efectuados 2.040.191
Montantes a pagar no futuro -
2.040.191

Fluxo de caixa liquido decorrente da aquisigao
Pagamentos efectuados 2.040.191
Caixa e equivalentes a caixa adquiridos (224.010)

1.816.181
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Os impactos das aquisicdes na demonstragdo dos resultados consolidados foram os

seguintes:

Custos operacionais

Resultado antes impostos
Imposto sobre o rendimento

Resultado liquido

(9.954)
(9.954)

(2.663)
(7.291)

Alienacbes
Capital detido Capital detido
Sede 30.06.2005 31.12.2004
Firma Social Directo Total Directo Total

Iginha - Sociedade Imobiliaria, S.A. Matosinhos

100,00% 100,00%

Os activos liquidos das filiais alienadas na data da alienacdo e em 31 de Dezembro de 2004

sdo os seguintes:

Activos liquidos alienados
Imobilizagdes corporeas e incorporeas
QOutros activos correntes
Caixa e equivalentes a caixa
Outros passivos

Ganho ou perda na alienagao

Preco da alienagao
Recebimentos efectivados
Montantes a pagar no futuro

Fluxo de caixa liquido decorrente da alienagao
Recebimentos efectivados
Caixa e equivalentes a caixa alienados

Data da alienagcdo  31.12.2004

6.108.843
168  22.500.900
325.142 1.051
(6.337.462) (20.996.620)
96.6907 _ 1.505.331

5.300

702.000

= 102.000

102.000

102.000
(325.142)
(223.142)

Os resultados do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2004 e do periodo até a data de
alienagao destas sociedades podem ser detalhados como segue:

Proveitos operacionais
Custos operacionais
Resultado financeiro

Resultado antes impostos
Imposto sobre o rendimento

Resultado liquido
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Alienacdo 31.12.2004

- 3.000.978
(10.740)  (20.938)
60.778  (797.857)
50.038 2.182.183
(13.761)  (393.933)
36.277  1.788.250




IMOBILIZACOES CORPOREAS E INCORPOREAS

Durante o primeiro semestre de 2005, o movimento ocorrido no valor das imobilizagdes
corporeas e incorpéreas, bem como nas respectivas amortizacdes e perdas por imparidade

acumuladas, foi o seguinte:

Imobilizagdes corpéreas

Outras Adiantamentos

Terrenos Equipamento  Equipamento Equipamento  Ferramentas Taras imobilizagdes  Imobilizado Imobilizado Total

e edificios basico Transporte administrativo e utensilios e vasilhame corpéreas em curso a) corpdreo b) corporeo
Activo bruto:
Saldo inicial 828.855.869 556.452.919 17.713.519 118.774.183 4.576.316 251.533 1.892.005 33.632.508 27.621.815 1.589.770.667
Variages do perimetro de consolidagio (281.398) 1.304.691 64.413 121.028 (2.772.048) (212.625) (1.775.939)
Investimento 16.476.356 7.702.551 605.565 2.194.676 22.017 58.171.124 85.172.289
Desinvestimento (c) (40.999.771)  (24.324.418) (468.177) (3.043.593) (30.710) (225) (538.116) (69.405.010)
Efeito da conversdo cambial 25.971.412 50.533.407 1.193.268 7.794.438 824.183 150.713 86.467.421
Transferéncias 34.203.691 19.576.475 375.301 1.825.530 629.668 (11.286)  (35.808.594)  (21.986.922) (1.196.137)
Saldo final 864.226.159 611.245.625 19.483.889 127.666.262 5.197.291 251.308 1.880.719 53.509.057 5.572.981 1.689.033.291
Amortizagdes 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 de consolidagéao 126.362 226.526 22.790 24728 - 400.406
Depreciagéo do periodo 7.578.255 24.834.025 684.230 6.513.400 318.948 6.437 39.935.295
Desinvestimento (4.266.168) (8.003.363) (325.244) (1.705.411) (29.506) (225) (14.329.917)
Efeito da converséo cambial 3.367.228 20.124.576 759.127 3.987.804 28.238.735
Transferéncias 130.456 (164.835) 1.368 (218.980) (1.082) (13.831) (266.904)
Saldo final 119.348.774 292.802.484 15.618.212 73.530.603 3.594.190 251.308 1.867.963 - - 507.013.534
Valor liquido ~ 744.877.385 318.443.141 3.865.677 54.135.659 1.603.101 - 72.756 53.500.057 5.572.981  1.182.019.757
Imobilizagdes incorpoéreas

Despesas Propriedade Outras Imobilizado Adiantamentos
de Indust. e outros Software Trespasses Imobilizagées em Imobilizado Total

desenvolvimento direitos Incorpéreas curso a) incorpéreo incorpdreo
Activo bruto:
Saldo inicial 233.669 5.011.725 80.410.148 11.679.303 3.681.438 101.016.283
Variagdes do perimetro de consolidagao -
Investimento 9.837.917 870.504 9.491.812 20.200.233
Desinvestimento (109.169) (10.993) (75.900) (196.062)
Efeito da conversdo cambial 1.983.575 1.938.816 3.922.391
Transferéncias/Abates 312.151 2.147.401 (2.306.274) 153.278
Saldo final 233.669 17.036.199 85.355.876 11.679.303 10.791.076 125.096.123
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 de consolidagédo -
Depreciagao do periodo 23.367 593.745 4.656.537 450.492 5.724.141
Desinvestimento (8.985) (8.985)
Efeito da conversdo cambial 118.709 1.217.131 1.335.840
Transferéncias/Abates 4.456 (12.592) (8.136)
Saldo final 46.270 2.706.361 37.951.624 9.939.665 - 50.643.920
Valor liquido 187.399 14.329.838 47304252 1.739.638 10.797.076 74.452.203

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

incorporeo”, referem-se aos seguintes projectos:

Curso corporeo e

Remodelagao e Expanséao de lojas em Portugal 19.565.130
Remodelagao e Expanséao de lojas no Brasil 4.877.411
Novos projectos em Portugal 37.469.261

61.911.802

b) Os valores mais significativos incluidos na rubrica de “Adiantamentos por conta
imobiliza¢des corporeas”, referem-se fundamentalmente aos seguintes projectos:

Projectos lojas Continente e Modelo 4.538.009
Projectos lojas Brasil 1.032.973
__5.570982

c) Os valores mais significantes na rubrica “desinvestimento” referentes a Terrenos e
Edificios e Equipamento Basico sao referentes a alienagao pela Sonae Distribuicdo Brasil,
S.A. de um conjunto de 10 estabelecimentos comerciais que explorava sob a insignia Big,
no Estado de S. Paulo, Brasil. A alienagdo representou um encaixe financeiro de,
aproximadamente, 326 milhdes de Reais e uma mais valia consolidada de,
aproximadamente, 29 milhdes de euros.
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DIFERENCAS DE CONSOLIDACAO

Durante o primeiro semestre de 2005, o movimento ocorrido nas diferengcas de
consolidagédo, bem como nas respectivas perdas por imparidade, foi o seguinte:

Diferencgas de
Consolidagéo

Positivas
Valor Bruto:
Saldo inicial 265.293.994
Novas empresas no consolidado (Nota 6) 2.210.490
Variagdo cambial 58.852.153
Saldo final 326.356.637

As diferengas de consolidagdo ndo sdo amortizadas. Sdo efectuados testes de imparidade
das diferencas de consolidagcdo com periodicidade anual.

INVESTIMENTOS

No primeiro semestre de 2005 esta rubrica pode ser decomposta como segue:

Investimentos

N&o correntes Correntes

Investimentos em associadas

Saldo em 1 de Janeiro de 2005 40.590.323 -

Aquisigdes durante o semestre 6.397.309 -

Alienacdes durante o semestre (31.899.205) -

Efeito da aplicagdo do método de equivaléncia patrimonial 365.202 -

Saldo em 30 de Junho de 2005 15.453.629 -
Investimentos disponiveis para venda

Saldo em 1 de Janeiro de 2005 1.224.596 -

Saldo em 30 de Junho de 2005 1.224.596

Perdas por imparidade acumuladas (Nota 21) (470.413)

754.183 -

Instrumentos Financeiros derivados (Nota 17)

Justo valor em 1 de Janeiro de 2005 87.325.645

Aumento/(diminui¢éo) no justo valor (17.262.958)

Justo valor em 30 de Junho de 2005 - 70.062.687
Adiantamentos para Investimentos Financeiros

Saldo em 1 de Janeiro de 2005 7.760.486 -

Aquisi¢des concretizadas durante o trimestre (8.005.445) -

Efeito da actualizagdo cambial 560.959 -

Saldo em 30 de Junho de 2005 316.000 -

16.523.812 70.062.687

Os investimentos em associadas incluem diferencas de consolidacado no valor de 8.196.454
euros (8.176.661 euros em 31 de Dezembro de 2004).

Durante o semestre foi alienada a associada Sonae Retalho Especializado, S.G.P.S., S.A. a
uma filial da Sonae,S.G.P.S.

O valor registado em investimentos disponiveis para venda corresponde fundamentalmente
a acgdes em empresas nao cotadas e cujo justo valor ndo foi estimado por ndo ser
mensuravel de forma fiavel pelo que estes investimentos se mantém ao custo de aquisigao
deduzidos de eventuais perdas de imparidade.
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10.

11.

12.

OUTROS ACTIVOS NAO CORRENTES

O detalhe dos outros activos nao correntes em 30 de Junho de 2005 e 31 de Dezembro de
2004, é o seguinte:

30.06.05 31.12.04
Clientes e outros devedores 46.646.145 39.353.115
Estado e outros entes publicos 5.518.403 5.175.261
52.164.548 44.528.376

Os valores registados em Clientes e outros devedores n&o correntes, correspondem
fundamentalmente a Depdsitos judiciais efectuados por uma filial brasileira (Nota 18).

OUTROS ACTIVOS CORRENTES

O detalhe dos outros activos correntes em 30 de Junho de 2005 e 31 de Dezembro de
2004, é o seguinte:

30.06.05 31.12.04

Clientes 30.317.118 32.811.602
Estado e outros entes publicos 36.924.230 33.889.426
Outros devedores 175.025.046 129.966.237
Adiantamentos a fornecedores 110.640 9.210
Outros activos correntes 17.695.143 6.253.423

260.072.177 202.929.898
Perdas de imparidade acumuladas (Nota 21) (18.934.300) (19.585.482)

241.137.877 183.344.416

A rubrica Outros devedores é constituida essencialmente por: (i) operagdes de vendas a
crédito, maioritariamente efectuadas no Brasil, através de cheques pré-datados, bem como
por valores a receber relativos a vendas efectuadas que foram liquidadas pelos clientes
através de cartdes de crédito e que foram reembolsados pelas instituicdes financeiras
durante Julho de 2005; (ii) valores a receber relativos a imoveis alienados no final de 2004;
(iii) saldos devedores de fornecedores; e (iv) valores a receber relativos a venda da
participagdo de uma filial.

IMPOSTOS DIFERIDOS

O detalhe dos activos e passivos por impostos diferidos em 30 de Junho de 2005 e 31 de
Dezembro de 2004, de acordo com as diferengas temporarias que os geraram, é o
seguinte:

Impostos diferidos activos Impostos diferidos passivos

30.06.05 31.12.04 30.06.05 31.12.04

Imputagao do justo valor em aquisigéo filiais (Nota 6) - - 528.647 -
Homogeneizagéo de amortizagées 1.588.569 1.291.601 34.317.332 33.101.789
Provisdes e perdas por imparidade de activos ndo aceites fiscalmente 3.453.783 3.429.033 - -
Anulagédo de imobilizagdes 11.189.213 11.681.306
Anulagéo de custos diferidos 64.112 211.763 - -
Valorizagéo de instrumentos derivados 3.284.921 3.670.378 3.159.892 3.593.966
Mais/menos-valias reinvestidas - - 3.767.763 3.808.597
Reavaliagdes de imobilizado corpéreo reintegravel - - 3.078.714 3.119.094
Prejuizos fiscais reportaveis 50.113.531 39.447.542 - -

69.694.129 59.731.623 44.852.348 43.623.446
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De acordo com as declaragdes fiscais das empresas que registam impostos diferidos activos por
prejuizos fiscais, em 31 de Dezembro de 2004 e utilizando para o efeito as taxas de cambio
naquela data, os mesmos eram reportaveis como segue:

Prejuizo Activos por Data limite
fiscal impostos diferidos de utilizagdo
Com limite de data de utilizagao
Gerados em 1999 59.925 16.479 2005
Gerados em 2000 800.575 220.158 2006
Gerados em 2001 3.003.074 825.846 2007
Gerados em 2002 11.783.165 3.240.370 2008
Gerados em 2003 8.262.433 2.272.169 2009
Gerados em 2004 1.354.651 372.529 2010
25.263.823 6.947.551
Sem limite de data de utilizagdo
Gerados em 1999 20.073.303 3.498.798
Gerados em 2000 29.235.545 4.219.443
Gerados em 2001 10.260.994 1.215.915
Gerados em 2002 139.437.889 23.565.835
199.007.731 32.499.991
224.271.554 39.447.542

Durante o semestre findo em 30 de Junho de 2005 a valorizacdo do real face ao euro
naquele periodo provocou um aumento da rubrica de activos por impostos diferidos
relacionado com os prejuizos gerados no Brasil de, aproximadamente, 8.730.000 euros.

13. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 30 de Junho de 2005 e em 31 de Dezembro de 2004 o detalhe de caixa e equivalentes
de caixa era o seguinte:

30.06.05 31.12.04
Numerario 2.319.027 1.943.338
Depésitos bancarios 73.689.652 245.778.386
Aplica¢des de tesouraria - 12.375.000
Caixa e equivalentes de caixa no balango 76.008.679 260.096.724
Descobertos bancarios (Nota 16) (7.872.884) (4.387.405)
Caixa e equivalentes de caixa na demonstragéo de fluxos de caixa 68.135.795 255.709.319

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

14. CAPITAL SOCIAL

Em 30 de Junho de 2005, o capital social, integralmente subscrito e realizado, esta
representado por 1.100.000.000 acgdes ordinarias, sem direito a uma remuneracgao fixa,
com o valor nominal de 1 euro cada uma. Nessa data a sociedade e suas filiais ndo
detinham accgbes proéprias.

As seguintes pessoas colectivas detém mais de 20% do capital subscrito em 30 de Junho

de 2005:

Entidade %
Sonae, S.G.P.S, S.A. 75,64
Banco Santander Totta, S.A. 22,42
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15.

16.

INTERESSES MINORITARIOS

Os movimentos desta rubrica durante o periodo findo em 30 de Junho de 2005 foram os

seguintes:
30.06.05
Saldo inicial em 1 de Janeiro 7.331.008
Variagdes de capitais préprios das empresas filiais (191)
Resultado do exercicio atribuivel aos interesses minoritarios 396.799
Saldo final em 30 de Junho 7.727.616

EMPRESTIMOS
Em 30 de Junho de 2005 e em 31 de Dezembro de 2004 os empréstimos tinham o seguinte
detalhe:
30.06.05 31.12.04
Valor Contabilistico Valor nominal Valor Contabilistico Valor nominal
Corrente Nao Corrente Corrente N&o Corrente Corrente N&o Corrente Corrente N&o Corrente
Empréstimos bancarios 152.166.026  296.062.024 152.202.367 296.699.388 152.980.383 281.585.260 152.980.383 297.175.551
Empréstimos obrigacionistas - 178.275.153 - 182.000.000 - 177.958.653 - 182.000.000
Outros empréstimos 135.219.824 129.999.755 134.888.140 129.999.755
Descobertos bancarios (Nota 13) 7.872.884 7.872.884 - 4.387.405 - 4.387.405 -
Instrumentos financeiros derivados (Nota 17) 90.861.784 92.486.786
250.900.694 609.557.001 160.075.251 608.699.143 249.854.574 594.432.053 157.367.788 609.175.306
Credores por locagdes financeiras 3.769.834 10.029.605 3.769.834 10.029.605 1.748.644 13.094.122 1.748.644 13.094.122
254.670.528 619.586.606 163.845.085 618.728.748 251.603.218 607.526.175 159.116.432 622.269.428
Os empréstimos sao reembolsaveis nos seguintes anos:
30.06.05 31.12.04
2005 158.138.020 168.593.078
2006 426.480.953 422.001.628
2007 9.855.616 3.675.959
2008 2.313.875 1.680.863
2009 101.917.196 101.588.042
2010 1.868.173 1.846.290
Apos 2010 82.000.000 82.000.000
782.573.833 781.385.860

Empréstimos Obrigacionistas

Os empréstimos obrigacionistas podem ser resumidos como segue:

Modelo Continente / 2003 82.000.000
Modelo Continente / 2004 100.000.000

Empréstimo por obrigagdes - 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 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 0,75% a.a.
Pagamento de Juros: Semestral e postecipado com pagamento em 15 de Abril e em 15 de
Outubro de cada ano.

Reembolso: Sera amortizado ao seu valor nominal, de uma sé6 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 obrigagbes - MODELO CONTINENTE /2004
10.000.000 obriga¢des - Valor Nominal: 10 euro.

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

Taxa de Juro anual:
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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 1,15% a.a.
Pagamento de Juros: Semestral e postecipado com pagamento 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.

Empréstimos Bancarios — ndo correntes

Inclui:

a) Empréstimo bancario obtido junto de um sindicato de instituigbes financeiras, cujo
montante em divida ascende a euro 340.000.000 com reembolso até 2006 e com
pagamento de juros semestrais calculados com base em taxas de mercado, dos quais
200.000.000 euro correspondem a “Revolving facility”. O montante relativo a “Revolving
facility” foi classificado como nao corrente por ser intengdo do Conselho de Administragao
manter a utilizacdo desta facilidade de crédito por um periodo nao inferior a um ano.
Actualmente encontram-se classificados como empréstimos nao ocorrentes 270.000.000
euro, estando 70.000.000 euro classificado como de correntes;

b) Empréstimo bancario obtido junto de uma instituigdo financeira, no valor de euro
4.000.000 com reembolso até 2007 e com pagamento de juros semestrais calculados com
base em taxas de mercado. Actualmente encontram-se classificados como nao correntes
2.800.000 euro e o restante como corrente;

c) Empréstimos obtidos no Brasil no valor nominal de 68.087.485 reais ( 23.899.388 euros)

com reembolsos até 2009 e pagamentos de juros mensais calculados com base em taxas
de mercado.

Outros empréstimos — ndo correntes

Em 30 de Junho de 2005 esta rubrica corresponde a um empréstimo concedido por uma
entidade externa, o qual vence juros a taxas de mercado e sera reembolsado em 2006.

Para efeito de apresentagdo de contas e dado que este empréstimo tem associado uma
aplicagdo sem risco no montante de 27.500.000 euros, cuja maturidade é idéntica a do
empréstimo, a Empresa optou por apresentar no balango anexo o valor da divida
(157.499.755 euros) liquidos da referida aplicagao financeira, por ter a capacidade legal de
o efectuar.

Adicionalmente o valor contabilistico do empréstimo inclui 5.220.069 euros (4.888.385 euros
em 31 de Dezembro de 2004) relativo a operagado de cobertura de justo valor através da
contratacdo de swaps de taxa de juro (Nota 17), liquido do efeito de juros especializados
com estas operagdes de cobertura, bem como custos de montagem desta estrutura de
financiamento.

INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

Derivados de taxa de cambio

O Grupo utiliza derivados de taxa de cambio, fundamentalmente, por forma a efectuar a
cobertura de fluxos de caixa futuros.

Desta forma o Grupo contratou diversos “forwards” de taxa de cambio e opgdes de compra
e venda de divisas, por forma a gerir o risco de taxa de cambio a que esta exposto.

Em 30 de Junho de 2005, 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:
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30.06.05 31.12.04

Activos 426.786 307.485
Passivos (573)
426.786 306.912

Os ganhos e perdas do periodo associados a variagao do justo valor dos instrumentos
derivados que nao foram considerados de cobertura, no montante de 163.034 euros, foram
registados directamente na demonstracdo de resultados na rubrica de resultados
financeiros.

O Grupo procedeu ainda a alienagdo de opgdes de compra de moeda como forma de
cobertura de justo valor das opg¢des de compra de moeda adquiridas implicitas em
empréstimos obtidos. O justo valor estimado destas opgdes, o qual é idéntico ao justo valor
estimado das opgbes cobertas ascendia a 4.722.949 euros (5.494.113 euros em 31 de
Dezembro de 2004), tendo sido objecto de registo os correspondentes activo e passivo.

Derivados de taxa de juro

Os instrumentos financeiros de cobertura utilizados pelo Grupo existentes em 30 de Junho
de 2005, respeitam, fundamentalmente, a “swaps” (“cash flow hedges”) contraidos com o
objectivo de cobertura do risco de taxa de juro de empréstimos no montante de 140.000.000
euros (140.000.000 euros em 31 de Dezembro de 2004) cujo justo valor ascendia a:

30.06.05 31.12.04
Passivos (1.348.466)  (1.204.549)
(1.348.466)  (1.204.549)

Estes instrumentos de cobertura de taxa de juro encontram-se avaliados pelo seu justo
valor, a data do balango, determinado por avaliagdes efectuadas pelo Grupo com recurso a
sistemas informaticos de valorizacdo de instrumentos derivados e avaliagbes externas
quando esses sistemas ndo permitem a valorizagdo de determinados instrumentos. A
determinacgado do justo valor destes instrumentos financeiros teve por base, para os swaps,
a actualizagdo 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.

Os principios de cobertura de risco geralmente utilizados pelo Grupo na contratagdo destes
instrumentos financeiros de cobertura, sdo os seguintes:

- “Matching” entre fluxos de caixa pagos e recebidos, i.e., existe coincidéncia entre as
datas de refixacdo da taxa de juro dos financiamentos contratados com o banco e as
datas de refixagdo da taxa de juro no derivado;

- “Matching” perfeito entre indexantes: o indexante de referéncia no instrumento financeiro
de cobertura e no financiamento ao qual o derivado esta subjacente sdo coincidentes;

- Num cenario de subida extrema de taxas de juro, o custo maximo do financiamento esta
limitado.

Seleccao das contrapartes dos derivados 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 sdo Instituicbes Financeiras de primeira linha de elevado prestigio e
reconhecimento nacional e internacional.

Adicionalmente, o Grupo contratou derivados de taxa de juro (swaps de taxa de juro) com o
objectivo de cobrir o0 justo valor de determinados empréstimos de taxa fixa. O justo valor
destes derivados foi registado por contrapartida da demonstracdo de resultados, tendo, na
parcela eficaz de cobertura, sido ajustado o valor dos respectivos empréstimos cobertos os
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quais estdo registados de acordo com o custo amortizado. O justo valor destes
instrumentos derivados ascenda a 6.606.597 euros (8.823.290 euros em 31 de Dezembro
de 2004).

Derivados de taxa de juro e taxa de cambio

Em 30 de Junho de 2005 o Grupo mantinha contratados instrumentos derivados que
incorporam gestdo do risco de taxa de cambio e do risco de taxa de juro. Destinam-se
fundamentalmente a eliminar a volatilidade do activo ou passivo coberto e dos respectivos
juros originada por variagbes das taxas de cambio; pressupbem a troca da taxa de juro
associada ao instrumento coberto por uma taxa de juro de mercado para activos ou
passivos denominados na moeda local da subsidiaria que detém os instrumentos.

No sentido de garantir o cumprimento dos objectivos da cobertura é assegurado que as
variaveis fundamentais do instrumento derivado s&o as mesmas do instrumento coberto,
nomeadamente no que respeita ao valor nominal, datas de troca de fluxos e periodos de
contagem de juros.

Estes instrumentos de cobertura encontram-se avaliados ao justo valor, a data do balanco,
determinado de acordo com os critérios aplicados na avaliagdo dos restantes instrumentos
derivados detidos pelo Grupo.

Em 30 de Junho de 2005, o justo valor destes instrumentos de cobertura ascendia a
(26.484.015) euros, dos quais (26.125.091) euros se destinam a cobrir o justo valor do
instrumento coberto e os restantes a cobertura dos cash-flows.

30.06.05 31.12.04
Activos 58.306.355  72.700.757
Passivos (84.790.369)  (85.787.551)

(26.484.014)  (13.086.794)

Justo valor de instrumentos derivados financeiros

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

Activos (Nota 9) Passivos (Nota 16)
30.06.05 31.12.04 30.06.05 31.12.04
Derivados de especulacao 162.461 - - 573
Derivados de cobertura 69.900.226 87.325.645 90.861.784 92.486.213

70.062.687 87.325.645 90.861.784 92.486.786

OUTROS PASSIVOS NAO CORRENTES

Em 30 de Junho de 2005 e 31 de Dezembro de 2004 a rubrica “Outros passivos nao
correntes” pode ser detalhada como segue:

30.06.05 31.12.04
Empresas participantes (Nota 24) 15.825.652 14.325.652
Outras dividas a terceiros ndo correntes 36.059.695 28.358.606
Responsabilidades por pagamentos baseados em acgdes (Nota 19) 2.564.734 1.654.230
54.450.081 44.338.488

A rubrica Outras dividas a terceiros nao correntes corresponde essencialmente aos
montantes estimados para cumprir com as obrigacdes judiciais e fiscais da filial brasileira
que sao considerados suficientes para fazer face a eventuais perdas dos processos fiscais
e judiciais em curso e para os quais existem depdsitos judiciais registados na rubrica
Clientes e Outros devedores nao correntes (Nota 10).
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20.

21.

RESPONSABILIDADES POR PAGAMENTOS BASEADOS EM ACCOES

O Grupo Modelo Continente concedeu, em 2005 e em anos anteriores, a colaboradores do
Grupo prémios de desempenho diferidos sob a forma de acg¢des, a adquirir a custo zero,
trés anos apds a sua atribuicdo. Em qualquer dos casos a aquisicao podera efectuar-se
entre a data homoéloga do 3° ano apds a atribuigdo e o final desse ano. A sociedade tem o
direito de entregar, em substituicho das acgbes, o valor equivalente em dinheiro. O
exercicio dos direitos s6 ocorre se o colaborador estiver ao servico de empresa do Grupo
Modelo Continente na data de vencimento.

As responsabilidades com prémios de desempenho diferidos sao valorizadas nos termos da
nota 2.12 e em 30 de Junho de 2005 e 31 de Dezembro de 2004 .O valor de mercado do
total das responsabilidades decorrentes dos planos de desempenho diferido em aberto
pode ser resumido como segue:

Ano de Ano de Numero de Justo Valor
atribuicao vencimento participantes 30.06.05 31.12.04
Accodes
2002 2005 40 950.383
2003 2006 40 1.864.831 1.817.349
2004 2007 49 1.539.915 1.327.994
2005 2008 41 1.444.504
Total 4.849.250 4.095.726

Os valores registados nas demonstragdes financeiras a 30 de Junho de 2005 e 31 de Dezembro de 2004, correspondentes
ao periodo decorrido até aquelas datas, desde a atribuigcdo de cada plano de desempenho diferido em aberto, podem ser
resumidos como segue:

Registado em outros passivos néo correntes 2.564.734 1.654.230
Registado em outros passivos correntes 950.383
Registado em reservas (1.654.230) (1.239.372)
Valor registado em custos com pessoal 910.504 1.365.241

OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 30 de Junho de 2005 e 31 de Dezembro de 2004 a rubrica “Outros passivos correntes”
pode ser detalhada como segue:

30.06.05 31.12.04

Fornecedores 565.971.308 754.894.097
Empresas participadas e participantes 83 766.498
Outros credores 37.593.671 43.864.945
Estado e outros entes publicos 26.454.026 39.336.757
Custos a pagar 90.641.838 74.171.575
Proveitos diferidos 2.134.134 2.700.570
Responsabilidades por pagamentos baseados em acgdes (Nota 19) 950.383

722.795.060 916.684.825

A Sociedade concedeu aos accionistas de uma participada opg¢des de venda de acgbes
cuja concretizacdo representa, conforme condigdes contratuais, um conjunto de
responsabilidades assumidas no maximo global de 35,5 milhdes de dolares americanos
(aproximadamente 29,4 milhdes de euros).

PROVISOES E PERDAS POR IMPARIDADE ACUMULADAS

O movimento ocorrido nas provisdes e nas perdas por imparidade acumuladas durante o
periodo findo em 30 de Junho de 2005 foi o seguinte:

Saldo Saldo
Rubricas inicial Aumentos a) Diminuigoes final
Perdas de imparidade acumuladas em investimentos (Nota 9) 470.413 - - 470.413
Perdas de imparidade acumuladas em activos correntes (Nota 11) 19.585.482 1.380.387 (2.031.569) 18.934.300
Provisdes 17.894.788 13.116.910 (4.015.125) b) 26.996.573
37.950.683 14.497.297 (6.046.694) 46.401.286
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a) Nos aumentos esta incluido o valor de 5.145.411 euros, referente a variagdo cambial
dos saldos iniciais, tendo sido contabilizado em Reservas de conversdo, bem como
3.076.805 euros (10.148.108 reais) para eventuais custos a incorrer com a alienagao de

lojas no Brasil (Nota 7).

b) Foi revertida uma provisdo para cobertura de perdas acumuladas registadas por uma
empresa associada no valor de (2.347.122) euros, bem como o valor de (643.194)
euros relativo a reversdao de provisdes registado na rubrica de Outros proveitos

operacionais.

As perdas por imparidade sdo deduzidas ao valor do correspondente activo.
A rubrica Provisdes inclui o valor de 21.708.204 euros para processos judiciais duma filial

do Brasil.

22. ACTIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES

Garantias prestadas:
por processos fiscais em curso
por processos autarquicos em curso
Outras

30.06.05 31.12.04
49.644.862 a) 36.080.134
8.355.903 7.782.492
4.048.737 4.638.101

a) Inclui garantias de 25.990.992 euros relativos a processos de IRC, bem como garantias
de 22.826.308 euros relativos a processos de IVA.

23. COMPROMISSOS ASSUMIDOS E NAO REFLECTIDOS NO BALANCO

Em 30 de Junho de 2005 o Grupo nao tinha assumido compromissos para a aquisigéo de
imobilizado ou outro tipo de compromissos financeiros nao reflectidos no balancgo.

24. PARTES RELACIONADAS

Os saldos e transacgbes com entidades relacionadas podem ser resumidos como segue:

venaas e prestagoes ae

compras e servigos

Servicos recebidos Juros auferidos Juros suportados

Transaccdes 30.06.05 30.06.04 30.06.05 30.06.04 30.06.05 30.06.04 30.06.05 30.06.04
Empresa - Mae e filiais 423.050 291.488
Empresas associadas 166.029 67.711 1.232.264 1.195.407
Empresas participadas 20.262.556 20.346.841
Empresas participantes 132.918 174.505 211.012 205.950 355.869 180.664 168.757 167.832
Outras partes relacionadas 12.037.773 8.159.658

33.022.326 29.040.203 1.443.276 1.401.357 355.869 180.664 168.757 167.832

Empréstimos
Contas a receber Contas a pagar Obtidos Concedidos

Saldos 30.06.05 31.12.04 30.06.05 31.12.04 30.06.05 31.12.04 30.06.05 31.12.04
Empresa - Mae 769.846 464.505 5.417
Empresas associadas 111.515 143.572 211.070 84.586
Empresas participadas 7.880.165 6.969.998
Empresas participantes 334.879 86.089 210.018 15.825.652 14.325.652
Outras partes relacionadas 61.417.552 36.762.645 18.514.335 22.844.299

70.513.957 44.340.720 18.811.494 23.144.320 15.825.652 14.325.652 - -

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

mercado.

25. IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

Os impostos sobre o rendimento reconhecidos no primeiro semestre de 2005 e 2004 sao

detalhados como segue:
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30.06.05 30.06.04

Imposto corrente 6.905.428 5.593.926
Imposto diferido (774.678) 15.945
6.130.750 5.609.871

RESULTADOS POR ACCAQO

Os resultados por acg¢ao do periodo, foram calculados tendo em consideragédo os seguintes
montantes:

30.06.05 30.06.04
Resultados
Resultados para efeito de calculo do resultado liquido por acgao basico
(resultado liquido do exercicio) 43.185.476 31.918.515
Resultados para efeito do calculo do resultado liquido por acgéo diluido 43.185.476 31.918.515
Numero de acgoes
Numero médio ponderado de acgdes para efeito de calculo do resultado
liquido por acgéo basico 1.100.000.000 1.100.000.000
Numero médio ponderado de acgdes para efeito de calculo do resultado
liquido por acg&o diluido 1.100.000.000 1.100.000.000
Resultados por acgéao (basico e diluido) 0,04 0,03

DIVIDENDOS

Na Assembleia Geral Anual de 5 de Abril de 2005 n&o foram atribuidos dividendos.

INFORMACAQ POR SEGMENTOS

Os contributos dos principais segmentos para a Demonstragdo de Resultados consolidada
do primeiro semestre de 2005 e 2004 podem ser analisados como segue:

euros

30 de Junho de 2005 Portugal Brasil Consolidado
Proveitos operacionais
Vendas 1.206.292.258 587.558.820 1.793.851.078
Cash-flow operacional (EBITDA) a) 81.000.428 47.101.991 128.102.419
Resultados Operacionais (EBIT) 47.498.182 27.652.927 75.151.109
FTE's 18.466 21.534 40.000
Nr. lojas 304 160 464
Area de venda ('000 m?) 459 372 831
euros
30 de Junho de 2004 Portugal Brasil Consolidado
Proveitos operacionais
Vendas 1.153.825.545 443.959.381 1.597.784.926
Cash-flow operacional (EBITDA) a) 87.672.975 24.388.545 112.061.520
Resultados Operacionais (EBIT) 55.455.335 13.272.236 68.727.571
FTE's 17.512 19.860 37.372
Nr. lojas 273 166 439
Area de venda (‘000 mz) 428 434 862

a) Resultado operacional mais amortizagdes, depreciagdes mais provisdes e perdas por imparidade
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20.

30.

31.

Os contributos dos principais segmentos para os Capitais Empregues Liquidos no
consolidado do primeiro semestre de 2005:

30 de Junho de 2005 Portugal Brasil Consolidado
Imobilizagdes corpéreas e incorpéreas 981.633.084 274.838.876 1.256.471.960
Diferencgas de consolidagao 48.553.332 277.803.305 326.356.637
Investimentos 10.156.822 6.366.990 16.523.812
Impostos diferidos activos 27.141.917 42.552.212 69.694.129
Existéncias 303.829.461 115.838.353 419.667.814
Outros activos 161.099.102 132.203.323 293.302.425
Impostos diferidos passivos -39.295.305 -5.557.043 -44.852.348
Provisdes -1.726.281 -25.270.292 -26.996.573
Outros passivos -558.875.057 -218.370.084 -777.245.141
|Capitais empregues liquidos 932.517.075 600.405.640 1.532.922.715

Capitais empregues liquidos = Total do capital proprio + Divida financeira liquida
Divida financeira liquida =Empréstimos néo correntes + Empréstimos correntes - Investimentos correntes - Caixa e equivalentes de caixa

EVENTOS SUBSEQUENTES

Apds 30 de Junho de 2005 ocorreram os seguintes factos relevantes que ndo afectaram as
demonstragdes financeiras pois os correspondentes efeitos sé se verificaram apds essa
data:

-Emisséao de dois empréstimos obrigacionistas pela Modelo Continente, SGPS, S.A., um em
2 de Agosto de 2005, no valor de 150.000.000 euros, com vencimento a sete anos, sem
garantias e outro em 3 de Agosto de 2005, no valor de 265.000.000 euros, com vencimento
a cinco anos, sem garantias.

Com estas operacgdes foi liquidado o empréstimo bancario no valor de 340.000.000 euros
mencionados na nota 16.

APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo e
autorizadas para emissdo em 7 de Setembro de 2005.

PRIMEIRA APLICACAO DOS “INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING STANDARDS”

O Grupo adoptou as Normas Internacionais de Relato Financeiro (International Financial
Reporting Standards — IFRS) em 2005, aplicando para o efeito o “IFRS 1 — First-Time
Adoption of International Financial Reporting Standards”, sendo a data de transicdo para
efeitos da apresentacdo destas demonstracdes financeiras 1 de Janeiro de 2004.
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O efeito, nos Balangos em 1 de Janeiro e 31 de Dezembro de 2004, da converséo das
demonstragdes financeiras preparadas de acordo com os principios de contabilidade
geralmente aceites em Portugal (“POC”) para as demonstragdes financeiras reexpressas
em conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) em vigor em
1 de Janeiro de 2004 pode ser detalhada como segue:

1-01-04 31-12-04
Ajustamentos de Ajustamentos de
conversao para conversao para
POC IFRS IFRS POC IFRS IFRS
ACTIVOS NAO CORRENTES:
Imobilizagdes corpéreas e incorpéreas 1,230,027,490 (62,106,228) 1,167,921,262 1,246,965,252 (52,815,281) 1,194,149,971
Diferengas de consolidagéo 252,692,088 252,692,088 265,293,994 265,293,994
Investimentos 35,452,413 6,897,823 42,350,236 41,221,322 7,883,670 49,104,992
Impostos diferidos activos 61,697,269 61,697,269 59,731,623 59,731,623
Outros activos nao correntes 48,826,105 219,536 49,045,641 44,528,377 (1) 44,528,376
Total de activos néo correntes 1,314,306,008 259,400,488 1,573,706,496 1,332,714,951 280,094,005 1,612,808,956
ACTIVOS CORRENTES:
Existéncias 385,923,777 385,923,777 387,517,766 387,517,766
Outros activos correntes 163,620,370 (53,082,518) 110,537,852 242,652,563 (59,308,147) 183,344,416
Investimentos 136,079,991 109,969,542 246,049,533 87,325,645 87,325,645
Caixa e equivalentes de caixa 182,262,567 7,058 182,269,625 260,007,397 89,327 260,096,724
Total de activos correntes 867,886,705 56,894,082 924,780,787 890,177,726 28,106,825 918,284,551
TOTAL DO ACTIVO 2,182,192,713 316,294,570 2,498,487,283 2,222,892,677 308,200,830 2,531,093,507
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 1,100,000,000 1,100,000,000 1,100,000,000 1,100,000,000
Reservas e Resultados Transitados (768,814,739) 190,131,087 (578,683,652) (776,614,877) 199,617,937 (576,996,940)
E;spurléasg? 'I\;Ic;lgdo do periodo atribuivel aos Accionistas da ; 114,415,880 4672619 119,088,499
E‘;{:Z'g:;;‘;‘:' proprio atribuivel aos Accionistas da 331,185,261 190,131,087 521,316,348 437,801,003 204,290,556 642,091,559
Interesses Minoritarios 30,592,482 (19,377,758) 11,214,724 18,860,054 (11,529,046) 7,331,008
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 361,777,743 170,753,329 532,531,072 456,661,057 192,761,510 649,422,567
PASSIVO:
PASSIVOS NAO CORRENTES:
Empréstimos 591,051,863 17,973,125 609,024,988 609,175,306 (1,648,131) 607,527,175
Outros passivos ndo correntes 52,220,078 2,394,232 54,614,310 55,634,373 (11,295,885) 44,338,488
Impostos diferidos passivos 44,004,607 44,004,607 43,623,446 43,623,446
Provisdes 5,838,834 3,498,779 9,337,613 17,237,462 14,131 17,251,593
Total de passivos néo correntes 649,110,775 67,870,743 716,981,518 682,047,141 30,693,561 712,740,702
PASSIVOS CORRENTES:
Empréstimos 327,807,132 (37,071) 327,770,061 157,278,460 94,324,758 251,603,218
Outros passivos correntes 842,560,421 77,921,310 920,481,731 926,440,178 (9,755,353) 916,684,825
Provisdes 936,642 (213,741) 722,901 465,841 177,354 643,195
Total de passivos correntes 1,171,304,195 77,670,498 1,248,974,693 1,084,184,479 84,746,759 1,168,931,238
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 2,182,192,713 316,294,570 2,498,487,283 2,222,892,677 308,201,830 2,531,094,507
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O detalhe dos ajustamentos efectuados com efeitos em capital préprio reportados a 1 de
Janeiro de 2004 e 31 de Dezembro de 2004 para efeito de conversao para as Normas
Internacionais de Relato Financeiro é como segue:

Ajustamentos
de conversao para IFRS

01.01.04 31.12.04
Ajustamentos as demonstragdes financeiras POC
Reposigédo no activo do valor liquido das diferencas de consolidagéo
anuladas por reservas liquidas de perdas por imparidade 252.692.088 265.293.994

Ajustamentos de conversdo para IFRS
Divida liquida incluindo valorizagéo pelo justo valor
dos instrumentos financeiros de cobertura 12.531.386 9.504.431
Impostos diferidos na valorizagdo pelo justo valor dos

instrumentos financeiros de cobertura 6.383.037 76.412
Abate de imobilizagbes (55.208.401) (44.931.610)
Registo de impostos diferidos associados a conversao para IFRS 7.223.463 13.345.825
Consolidagdo de empresas anteriormente excluidas 2.092 -
Anulagao de acréscimos e diferimentos (5.941.519) (11.608.031)
Outros passivos correntes (41.499.267) (38.479.738)
Outros (5.429.550) (439.773)

Total dos ajustamentos de converséo para IFRS (81.938.759) (72.532.484)
Total dos ajustamentos 170.753.329 192.761.510

Os principais impactos da mudanga para IFRS prendem-se com o tratamento das seguintes
rubricas:

Diferencas de consolidacdo

Em IFRS, o normativo obriga a reconhecer o montante de goodwill decorrente das
operagdes de aquisicao e associacao efectuadas pela empresa, expresso em moeda local
no activo. Este montante é posteriormente traduzido para a moeda de referéncia do
balanco, de acordo com a taxa de cAmbio que vigora a data do balango sendo as diferencas
cambiais resultantes registadas em capitais proprios. Este procedimento difere da pratica
que a Modelo Continente vinha a adoptar e que, numa opgao conservadora e conhecida do
mercado, anulou, a partir de 2001, o goodwill apurado a data por contrapartida de reservas,
a qual por si s6 ja diferia da abordagem preconizada pelo POC.

As diferencas de consolidagdo originadas nas aquisicbes anteriores a data de transicao
para IFRS (1 de Janeiro de 2004) foram mantidas pelos valores apresentados de acordo
com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal reexpressos na moeda da
subsidiaria retrospectivamente. As diferencas geradas neste processo de conversédo foram
registados directamente em Resultados Transitados de acordo com o exposto no IFRS 1.

Com a adopgao das IFRS, a Empresa passa a registar 265.293.994 euros no seu activo.
Deste montante, aproximadamente 216 milhdes de Euros dizem respeito as operagoes
efectuadas no mercado brasileiro, estando o valor remanescente atribuido as operagdes
realizadas em Portugal.

Estes montantes ser&o alvo de testes de imparidade regulares, pelo que, ndo serao sujeitos
a qualquer tipo de amortizagao periddica

Imobilizacdes

As imobilizagdes adquiridas até 1 de Janeiro de 2004, encontram-se registadas ao custo de
aquisicdo, ou custo de aquisicdo reavaliado de acordo com os principios contabilisticos

geralmente aceites em Portugal até aquela data, deduzido das amortizagbes e das perdas
por imparidade acumuladas.
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O montante do ajustamento no imobilizado corpdéreo e incorpéreo no balanco em 31 de
Dezembro de 2004 ascendeu a 44.931.610 euros

Impostos diferidos

O ajustamento relativo a impostos diferidos respeita ao impacto das situagcbes de
diferimento de impostos, sempre que haja lugar a diferengas temporais entre os principios
contabilisticos e as regras fiscais. No ano de 2004, este ajustamento ascende a 13.422.237
euros, maioritariamente resultante da anulagéo de imobilizagdes no balango da empresa, tal
como mencionado na nota anterior.

Adicionalmente o montante de impostos diferidos anteriormente registados em POC na
rubrica acréscimos e diferimentos incluidas nas rubricas Outros activos correntes e Outros
passivos correntes foi reclassificada para as rubricas Impostos diferidos activos e passivos
como activos e passivos ndo correntes

Fornecedores e outros passivos correntes

Com a adopgado das IFRS, a Modelo Continente passou a registar a opgao de venda
concedida a terceiros sobre ac¢bes das suas participadas no Brasil. Este procedimento
previsto no novo normativo traduzia-se numa diferenga para as contas consolidadas
apresentadas em POC de 38.479.738 euros em 31 de Dezembro de 2004 (41.499.267
euros em 1 de Janeiro de 2004), sendo este o valor estimado para concretizar a prazo a
detencdo integral do capital da operagado brasileira pela Modelo Continente (tal como
detalhado nas notas explicativas ao relatério de gestdo anual de 2004, elaborado e
apresentado ainda em POC).

Acréscimos e diferimentos e divida financeira liquida (incluindo o valor de mercado de

derivados)

O ajustamento na rubrica de acréscimos e diferimentos totaliza cerca de 11.608.031 euros e
€ maioritariamente explicado pela imputagdo das dotacbes de juros resultante da
contabilizacdo dos derivados ao justo valor e reconhecimento dos custos de montagem de
empréstimos que passam a ser deduzidos ao capital em divida inicialmente registado.

Por seu lado, a divida financeira liquida sofre uma diminuicdo de 9.504.431 euros que
basicamente se justifica pelas razbes apontadas em acréscimos e diferimentos
nomeadamente o reconhecimento dos custos de montagem dos empréstimos contraidos e
avaliacdo ao justo valor dos derivados - instrumentos de cobertura - embutidos nesses
empréstimos.

30de 34



Adicionalmente, o efeito no Balango em 30 de Junho de 2004 da conversao para IFRS é
detalhado como segue:
30-06-04
Ajustamentos de
conversao para

POC IFRS IFRS
ACTIVOS NAO CORRENTES:
Imobilizagdes corpdreas e incorporeas 1.230.039.387 (56.961.217) 1.173.078.170
Diferencas de consolidagao 255.477.729 255.477.729
Investimentos 34.655.223 7.786.444 42.441.667
Impostos diferidos activos 61.358.821 61.358.821
Outros activos ndo correntes 47.662.126 47.662.126
Total de activos ndo correntes 1.312.356.736 267.661.777 1.580.018.513
ACTIVOS CORRENTES:
Existéncias 372.323.399 372.323.399
Outros activos correntes 197.923.287 (57.725.111) 140.198.176
Investimentos 33.559.868 63.846.603 97.406.471
Caixa e equivalentes de caixa 26.387.752 6.190.000 32.577.752
Total de activos correntes 630.194.306 12.311.492 642.505.798
TOTAL DO ACTIVO 1.942.551.042 279.973.269 2.222.524.311
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 1.100.000.000 1.100.000.000
Reservas e Resultados Transitados (784.971.722) 189.369.918 (595.601.804)
Eesultado I|q~mdo do periodo atribuivel aos Accionistas da 31.789.937 (483.812) 31.306.125
mpresa- Mae
Total do cap~|tal proprio atribuivel aos Accionistas da 346.818.215 188.886.106 535.704.321
Empresa-Mae
Interesses Minoritarios 17.355.898 (11.373.628) 5.982.270
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 364.174.113 177.512.478 541.686.591
PASSIVO:
PASSIVOS NAO CORRENTES:
Empréstimos 710.629.362 (37.778.430) 672.850.932
Outros passivos néo correntes 59.763.418 59.763.418
Impostos diferidos passivos 44.688.139 44.688.139
Provisdes 7.390.509 610.669 8.001.178
Total de passivos ndo correntes 777.783.289 7.520.378 785.303.667
PASSIVOS CORRENTES:
Empréstimos 146.885.584 99.038.585 245.924.169
Outros passivos correntes 652.871.426 (3.944.589) 648.926.837
Provisdes 836.630 (153.583) 683.047
Total de passivos correntes 800.593.640 94.940.413 895.534.053
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 1.942.551.042 279.973.269 2.222.524.311
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Em 30 de Junho de 2004, o impacto no capital préprio da conversédo para IFRS pode ser
detalhado como segue:

Ajustamentos
de conversdo para IFRS
30.06.04
Ajustamentos as demonstragées financeiras POC
Reposigao no activo do valor liquido das diferengas de consolidagao
anuladas por reservas liquidas de perdas por imparidade 255.477.731
Ajustamentos de converséo para IFRS
Divida liquida incluindo valorizagédo pelo justo valor
dos instrumentos financeiros de cobertura 8.776.449
Impostos diferidos na valorizagao pelo justo valor dos
instrumentos financeiros de cobertura 18.821
Abate de imobilizagdes (49.174.772)
Registo de impostos diferidos associados a converséo para IFRS 13.881.132
Anulagdo de acréscimos e diferimentos (16.486.722)
Outros passivos correntes (39.877.600)
Outros 4.897.439
Total dos ajustamentos de conversao para IFRS (77.965.253)
Total dos ajustamentos 177.512.478

Os impactos ao nivel do balango em 30 de Junho de 2004 revestem-se de naturezas
similares as verificadas sobre o balango em 31 de Dezembro e 1 de Janeiro de 2004,
anteriormente descritos.

O efeito nas demonstracdes de resultados do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2004 e
do periodo findo em 30 de Junho de 2004 pode ser detalhado como segue:

31.12.04 30.06.04
Ajustamentos de Ajustamentos de
conversdo para convers&o para
POC IFRS IFRS POC IFRS IFRS
Proveitos operacionais:

Vendas 3.577.610.129 (6.865) 3.577.603.264 1.598.173.516 (388.590)  1.597.784.926
Prestacdes de servigos 22.565.663 22.565.663 11.820.928 (308.849) 11.512.079
Outros proveitos operacionais 218.652.446 50.539.094 269.191.540 95.813.616 31.156.191 126.969.807
Total de proveitos operacionais 3.818.828.238 50.532.229 3.869.360.467 1.705.808.060 30.458.752 1.736.266.812
Custos operacionais - -
Custo das vendas (2.800.220.829) (1.101.156)  (2.801.321.985)  (1.247.205.652) (696.888)  (1.247.902.540)
Fornecimentos e servigos externos (364.143.699) (5.808.488) (369.952.187) (170.873.950) (2.550.205) (173.424.155)
Custos com o pessoal (354.863.711) 308.250 (354.555.461) (176.975.919) (32.438) (177.008.357)
AmortizagBes e depreciagdes (96.134.174) 11.092.204 (85.041.970) (47.113.884) 5.798.477 (41.315.407)
Provisdes e perdas por imparidade (8.601.039) 6.698.080 (1.902.959) (4.706.143) 2.687.601 (2.018.542)
Outros custos operacionais (15.920.812)  (48.605.127) (64.525.939) (9.515.084) _ (16.355.156) (25.870.240)
Total de custos operacionais (3.639.884.264) _ (37.416.237) _ (3.677.300.501) _ (1.656.390.632) _ (11.148.609) _(1.667.539.241)
Resultados operacionais 178.943.974 13.115.992 192.059.966 49.417.428 19.310.143 68.727.571
Resultados financeiros (51.334.951) (2.929.880) (54.264.831) (24.059.967) (6.801.025) (30.860.992)
Resultados relativos a empresas associadas (1.469.126) 909.477 (559.649) (591.378) 253.044 (338.334)

Resultados relativos a investimentos 6.617.001 (6.511.860) 105.141 14.429.689 (14.429.548) 141
Resultado antes de impostos 132.756.898 4.583.729 137.340.627 39.195.772 (1.667.386) 37.528.386
Imposto sobre o rendimento (16.747.685) 456.326 (16.291.359) (6.872.218) 1.262.347 (5.609.871)
Resultado depois de impostos 116.009.213 5.040.055 121.049.268 32.323.554 (405.039) 31.918.515
Resultado consolidado do trimestre - - - 32.323.554 (405.039) 31.918.515

Atribuivel a:
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O detalhe dos ajustamentos efectuados com impacto no resultado liquido do exercicio findo
em 31 de Dezembro de 2004, do segundo trimestre de 2004 e primeiro semestre de 2004
na conversdo das demonstragdes financeiras para as Normas Internacionais de Relato
Financeiro é como segue:

31.12.04 30.06.04 2° Trim. 2004

Anulagao dos movimentos liquidos de amortizacdes 5.384.359 4.825.052 4.368.039
Registo de impostos diferidos associados a converséo para IFRS 982.128 -

Anulacgao de custos diferidos 909.028 (2.046.701) (2.082.477)
Aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial a empresas associadas 909.477 253.044 233.676
Derivados e titulos negociaveis (2.693.834) (4.105.002) 496.409
Outros (451.103) 668.568 745.276

Total de ajustamentos de converséo para IFRS 5.040.055 (405.039) 3.760.923

No Resultado liquido, os principais impactos da mudanca para IFRS prendem-se com o
tratamento das seguintes rubricas:

Amortizacoes e depreciacoes

Tal como o referido anteriormente na nota explicativa referente as variagdes das
imobilizacdes, as grandes reparagdes de imobilizado sdo registadas directamente como
custo do exercicio, originando uma diminuicdo, em 2004, do valor das depreciagdes em
11.092.204 Euros.

Resultados financeiros

Diminuicdo de 2.929.880 euros nos resultados financeiros, resultante essencialmente de
rendimentos de titulos de participacdo (4.724.424 euros). Em IFRS, estes titulos s&o
valorizados pelo justo valor, pelo que no balangco de abertura ja incluem parte do
rendimento, que em POC s6 foi reconhecido no 1° trimestre de 2004 aquando da venda dos
mesmos.

Além destes ajustamentos, importa referir as seguintes altera¢des, que apesar de nao
gerarem impacto ao nivel da demonstragdo dos resultados, deveréo ser consideradas pelas
reclassificagées que originam na estrutura da demonstragéo dos resultados:

Resultados extraordinarios

Segundo o POC, as transac¢des fora do ambito da actividade social ou afectando
exercicios anteriores, séo classificadas como “Resultados extraordinarios”, ndo contribuindo
para o indicador de cash-flow operacional (EBITDA). Em IFRS, ndo existe esta categoria,
pelo que esses movimentos foram reclassificados para rubricas de caracter operacional
segundo a sua natureza especifica.

Provisbes para depreciacido de existéncias

Em POC as diminuigdes de valor das existéncias sdo apresentadas na rubrica “Provisdes”
enquanto em IFRS s&o registadas em “Custo das vendas”, o que explica a diminui¢cdo das
provisdes. Tal como é detalhado nas notas as demonstragdes financeiras consolidadas de
2004, em POC, o valor de “Provisdes” €, na sua maioria, justificado por provisdes para
depreciacao de existéncias, explicando assim a redugao que a rubrica “Provisdes e perdas
por imparidade” tem em IFRS por comparagao com o POC.
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Ao nivel da demonstragédo de fluxos de caixa os impactos mais significativos referem-se a
reclassificacdes entre despesas com actividades de investimento relacionadas com activos

incorporeos, as quais nao qualificam como tal ao nivel dos IFRS pelo que foram
reclassificadas para despesas operacionais.

Matosinhos, 7 de Setembro de 2005
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MODELO CONTINENTE, S.G.P.S., S.A.

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
INDIVIDUAIS

1° SEMESTRE 2005



MODELO CONTINENTE, S.G.P.S., S.A.

BALANCOS EM 30 DE JUNHO DE 2005 E 31 DE DEZEMBRO DE 2004

(Montantes expressos em euros)

IFRS IFRS POC
ACTIVO Notas 30-06-05 31-12-04 31-12-04
ACTIVOS NAO CORRENTES:
Imobilizagdes corpdreas e incorpdreas 852.896 990.539 716.735
Investimentos 4 1.339.443.230 1.339.448.230 2.195.471.837
Impostos diferidos activos 5 447.720 516.471 -
Outros activos nao correntes 6 974.813.783 855.553.195 -
Total de activos ndo correntes 2.315.557.629 2.196.508.435 2.196.188.572
ACTIVOS CORRENTES:
Outros activos correntes 7 813.303.910 834.374.016 841.958.784
Investimentos 8 6.606.597 8.823.291 -
Caixa e equivalentes de caix: 9 36.133 45.271.844 45.271.844
Total de activos correntes 819.946.640 888.469.151 887.230.628
TOTAL DO ACTIVO 3.135.504.269 3.084.977.586 3.083.419.200
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 10 1.100.000.000 1.100.000.000 1.100.000.000
Reservas e Resultados transitados 1.278.422.253 1.198.418.311 1.192.290.776
Resultado liquido do periodc 31.287.157 80.003.942 83.437.126
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 18 2.409.709.410 2.378.422.253 2.375.727.902
PASSIVO:
PASSIVOS NAO CORRENTES:
Empréstimos 11 181.075.153 180.758.653 184.800.000
Impostos diferidos passivos 5 1.553.648 1.712.480 -
Total de passivos nao correntes 182.628.801 182.471.133 184.800.000
PASSIVOS CORRENTES:
Empréstimos 11 29.313.859 1.218.842 1.230.489
Outros passivos correntes 12 513.852.199 522.865.358 521.660.809
Total de passivos correntes 543.166.058 524.084.200 522.891.298
TOTAL DO PASSIVO 725.794.859 706.555.333 707.691.298

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO

O anexo faz parte integrante destas demonstragdes financeira

3.135.504.269

3.084.977.586

3.083.419.200

O Conselho de Administragac



MODELO CONTINENTE, S.G.P.S., S.A.

DEMONSTRAGCOES DE RESULTADOS POR NATUREZAS

PARA OS PERIODOS DE TRES E SEIS MESES FINDOS EM 30 DEJUNHO DE 2005 E 2004

(Montantes expressos em euros)

IFRS POC
30-06-05 30-06-04 30-06-04
Notas 2°Trimestre 05 Acumulado ' 2°Trimestre 04 Acumulado ' Acumulado
Proveitos operacionais:
Prestagdes de servigos 4.090.810 8.199.561 3.824.248 7.593.739 7.593.739
Outros proveitos operacionais 1.249.334 3.087.168 49.924 49.924
Total de proveitos operacionais 5.340.144 11.286.729 3.874.172 7.643.663 7.593.739
Custos operacionais:
Fornecimentos e servigos externos (283.337) (581.424) (580.453) (1.213.528) (1.213.528)
Custos com o pessoal (888.415) (1.623.721) (1.534.511) (2.166.262) (2.166.261)
Amortizagdes e depreciagdes (70.501) (140.949) (70.446) (140.865) (386.110)
Outros custos operacionais (926.374) (3.137.631) 750.565 (1.390.222) (1.283.000)
Total de custos operacionais (2.168.627) (5.483.725) (1.434.845) (4.910.877) (5.048.899)
Resultados operacionais 3.171.517 5.803.004 2.439.327 2.732.786 2.544.840
Resultados financeiros 8.336.109 15.538.354 3.861.547 11.964.451 17.154.498
Resultados relativos a investimentos 14 3.227.070 16.020.665 - 20.665.733 20.665.733
Resultados extraordinarios (590.943)
Resultado antes de impostos 14.734.696 37.362.023 6.300.874 35.362.970 39.774.128
Imposto sobre o rendimento (3.365.011) (6.074.866) 1.080.699 (1.242.061) (1.932.166)
Resultado do semestre 15 11.369.685 31.287.157 7.381.573 34.120.909 37.841.962
Resultados Basicos e Diluidos 0,01 0,03 0,01 0,03 0,03

O anexo faz parte integrante destas demonstragées financeiras

1) Preparados de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IAS/IFRS) e
sujeitas a revisao limitada por auditores externos cumprindo os deveres de prestagao de contas

semestrais requeridos pela CMVM.
O Conselho de Administragao



MODELO CONTINENTE, S.G.P.S., S.A.

DEMONSTRACOES DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO

PARA OS PERIODOS DE SEIS MESES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2005 E DE 2004

(Montantes expressos em euros)

Reservas e
Capital Resultados Resultado Total do
Notas Social Transitados Liquido Capital Proprio
Saldo em 1 de Janeiro de 2004 (a) 18 1.100.000.000 1.198.778.757 - 2.298.778.757
Aplicagdo do resultado de 2003:
Transferéncia para Reserva legal e Resultados transitados - -
Variagdo nas reservas
Reservas de justo valor - (534.263) (534.263)
Resultado liquido do periodo
de seis meses findo em 30 de Junho de 2004 - - 34.120.909 34.120.909
Saldo em 30 de Junho de 2004 18 1.100.000.000 1.198.244.494 34.120.909 2.332.365.403
Saldo em 31 de Dezembro de 2004 18 1.100.000.000 1.198.418.311 80.003.942 2.378.422.253
Aplicagédo do resultado de 2004:
Transferéncia para Reserva legal e Resultados transitados - 80.003.942 (80.003.942) -
Resultado liquido do periodo
de seis meses findo em 30 de Junho de 2005 31.287.157 31.287.157
Saldo em 30 de Junho de 2005 1.100.000.000 1.278.422.253 31.287.157 2.409.709.410

O anexo faz parte integrante destas demonstrages financeiras

(a) Dado que 1 de Janeiro de 2004 é a data de transigao, o resultado liquido do exercicio de 2003 esta incluido na coluna de "Reservas e Resultados
Transitados".

O Conselho de Administragao



MODELO CONTINENTE, S.G.P.S., S.A.

DEMONSTRAGCOES DOS FLUXOS DE CAIXA

PARA OS PERIODOS DE SEIS MESES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2005 E DE 2004

(Montantes expressos em euros)

Notas 30-06-05 30-06-04
ACTIVIDADES OPERACIONAIS:
Fluxos das actividades operacionais (1) 25.798.673 26.778.409
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 10.200 4.903.580
Juros e proveitos similares 22.293.669 27.498.521
Dividendos 16.015.465 20.665.733
Empréstimos concedidos 792.299.525 842.379.561
Outros
830.618.859 895.447.395
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros - (27.862.923)
Imobilizagbes corpéreas e incorpoéreas (5.346) (1.602)
Empréstimos concedidos (909.960.114) (1.226.934.288)
Outros
(909.965.460) (1.254.798.813)
Fluxos das actividades de investimento (2) (79.346.601) (359.351.418)
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 460.521.300 484.039.500
460.521.300 484.039.500
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos (449.151.300) (413.171.224)
Juros e custos similares (4.141.079) (7.522.510)
Dividendos (74) (67)
(453.292.453) (420.693.801)
Fluxos das actividades de financiamento (3) 7.228.847 63.345.699
Variagao de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) + (3) (46.319.081) (269.227.310)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 45.241.354 253.352.588
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 9 (1.077.726) (15.874.722)




2.1.

2.2.

MODELO CONTINENTE, SGPS, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

PARA O PERIODO FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2005

(Montantes expressos em euros)

NOTA INTRODUTORIA

A MODELO CONTINENTE, SGPS, S.A. (“Empresa” ou “Modelo Continente”) € uma
sociedade andnima, com acgdes cotadas na Euronext Lisboa, que tem a sua sede na Rua
Jodo Mendonga n° 529, 4464-501 Senhora da Hora, Portugal

A Empresa, tem como actividade principal a gestéo de participagbes sociais (nota 4).

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adoptadas na preparagao destas demonstragdes
financeiras sdo as seguintes:

Bases de apresentacédo

Estas demonstragbes financeiras foram preparadas de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS” — anteriormente designadas Normas
Internacionais de Contabilidade — “IAS”) emitidas pelo “International Accounting Standards
Board” (“IASB”) e Interpretagbes emitidas pelo “International Financial Reporting
Interpretations Committee” (“IFRIC”) ou pelo anterior “Standing Interpretations Committee”
(“SIC”), em vigor em 1 de Janeiro de 2005 conforme adoptadas pela Unido Europeia.

A adopgéo das Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) ocorre pela primeira
vez em 2005, pelo que a data de transicdo dos principios contabilisticos portugueses
(“POC”) para esse normativo € 1 de Janeiro de 2004, tal como estabelecido pela IFRS 1 —
“Adopcao pela primeira vez das Normas Internacionais de Relato Financeiro”.

Nos termos dessa norma os efeitos reportados a data de transigéo para IFRS (1 de Janeiro
de 2004) foram registados em Capitais Préprios e estao descritos na Nota 18 na qual se
explicitam igualmente os ajustamentos efectuados nas ultimas demonstragdes financeiras
anuais apresentadas (31 de Dezembro de 2004).

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

Estas demonstragbes financeiras foram preparadas a partir dos livros e registos
contabilisticos no pressuposto da continuidade das operagdes e tomando por base o custo
histdrico, excepto para alguns instrumentos financeiros que se encontram registados ao
justo valor (Nota 2.5).

Imobilizacbes corporeas

As imobilizagdes corporeas adquiridas até 1 de Janeiro de 2004 (data de transicdo para
IFRS), encontram-se registadas ao custo de aquisi¢do, ou custo de aquisi¢do reavaliado de
acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal até aquela data,
deduzido das amortizagbes e das perdas por imparidade acumuladas.

As imobilizagdes adquiridas apds aquela data encontram-se registadas ao custo de
aquisicao, deduzido das amortizagdes e das perdas por imparidade acumuladas.
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2.3.

2.4.

2.5.

As amortizagdes sao calculadas, apds 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 amortizacdo utilizadas correspondem aos seguintes periodos de vida util
estimada:

Anos
Edificios e outras construcdes 50
Equipamento basico 10a15
Equipamento de transporte 5
Ferramentas e utensilios 4
Equipamento administrativo 10
Outras imobilizagdes corporeas 5

Imobilizacdes incorporeas

As imobiliza¢des incorpdreas encontram-se registadas ao custo de aquisi¢ao, deduzido das
amortizagdes e de perdas por imparidade acumuladas. As imobilizagcdes incorpéreas sé sao
reconhecidas se for provavel que delas advenham beneficios econdmicos futuros para a
Empresa, sejam controlaveis pela empresa e se possa medir razoavelmente o seu valor.

As amortizagbes sao calculadas, desde a data em que os activos estao 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 s&o geralmente
reconhecidos como custo de acordo com o principio da especializagao dos exercicios.

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 séo 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 intencéo e capacidade de os manter até essa data. Os
investimentos mensurados ao justo valor através de resultados sdo classificados
como Investimentos correntes. Os investimentos disponiveis para venda sao
classificados como Activos n&o correntes.

Todas as compras e vendas destes investimentos s&o reconhecidas a data da
assinatura dos respectivos contratos de compra e venda, independentemente da data
de liquidacao financeira.

Os investimentos s&o inicialmente registados pelo seu valor de aquisicéo, que é o
justo valor naquela data do pregco pago, no caso dos investimentos detidos até ao
vencimento e investimentos disponiveis para venda sao incluidas as despesas de
transacgao.

Apdbs o reconhecimento inicial, os investimentos 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 dedugao relativa a custos da transacgao que possam vir a ocorrer até a sua
venda. Os investimentos que ndo sejam cotados e para os quais ndo seja possivel
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f)

estimar com fiabilidade o seu justo valor, sdo mantidos ao custo de aquisigdo
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 proprio, 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 aquisigao 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 investimentos detidos até ao vencimento s&o registados ao custo amortizado
através da taxa de juro efectiva, liquido de amortizagbes de capital e juros recebidos.

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

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 préprio 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 séo
calculados de acordo com a taxa de juro efectiva e contabilizados na demonstragéo
de resultados de acordo com o principio de especializacado dos exercicios, conforme
politica definida na Nota 2.7. A parcela do juro efectivo relativa a comissées com a
emissao de empréstimos é adicionada ao valor contabilistico do empréstimo caso
nao seja liquidada durante o periodo.

Fornecedores
As dividas a fornecedores séo registadas pelo seu valor nominal.

Instrumentos derivados

A Empresa 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 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 cadmbio de empréstimos obtidos. Os
indexantes, as convengdes 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 cadmbio
sdo em tudo idénticos as condicdes estabelecidas para os empréstimos subjacentes
contratados, pelo que configuram relagdes perfeitas de cobertura.

Os critérios utilizados pela Empresa para classificar os instrumentos derivados como
instrumentos de cobertura de fluxos de caixa sdo os seguintes:
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2.6.

2.7.

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

- Existe adequada documentagdo sobre a transacgao a ser coberta no inicio da
cobertura;

Os instrumentos de cobertura de taxa de juro e de cadmbio 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 periodo em que o
instrumento objecto de cobertura afecta resultados.

A contabilizagdo de cobertura de instrumentos derivados € descontinuada quando o
instrumento se vence ou € vendido. Nas situacbées em que o instrumento derivado
deixe de ser qualificado como instrumento de cobertura, as diferengas de justo valor
acumuladas e diferidas em capital proprio na rubrica Reservas de cobertura incluida
em Reservas e resultados transitados sao transferidas para resultados do periodo, ou
adicionadas ao valor contabilistico do activo a que as transaccbes objecto de
cobertura deram origem, e as reavaliacbes subsequentes s&o registadas
directamente nas rubricas da demonstragao 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 situacdes em que os contratos ndo sejam apresentados pelo seu justo valor com
0s ganhos ou perdas ndo realizadas registadas na demonstracao de resultados.

g) Caixa e equivalentes de caixa

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

Para efeitos da demonstragcédo dos fluxos de caixa, a rubrica de caixa e equivalentes
de caixa compreende também os descobertos bancarios incluidos na rubrica de
Empréstimos, no balango.

Activos e passivos contingentes

Os passivos contingentes ndo séo reconhecidos nas demonstragdes financeiras, sendo os
mesmos divulgados no anexo, a menos que a possibilidade de uma saida de fundos
afectando beneficios econémicos futuros seja remota, caso em que ndo séo objecto de
divulgacéo.

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

Rédito e especializacdo dos exercicios

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

Os dividendos sao reconhecidos como proveitos no periodo em que sao atribuidos pelos
sdcios ou accionistas das empresas participadas.

Os custos e proveitos sao contabilizados no periodo a que dizem respeito,

independentemente da data do seu pagamento ou recebimento. Os custos e proveitos cujo
valor real ndo seja conhecido sado estimados.
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2.8.

2.9.

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

Eventos subsequentes

Os eventos apos a data do balanco que proporcionem informagédo adicional sobre
condi¢cdes que existiam a data do balanco séo reflectidos nas demonstragdes financeiras.
Os eventos apds a data do balango que proporcionem informacgao sobre condicbes que
ocorram apos a data do balango sao divulgados no anexo as demonstragées financeiras, se
materiais.

Impostos

A Modelo Continente encontra-se abrangida pelo Regime Especial de Tributagado 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, é 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 sdo calculados com base no método da responsabilidade do balanco
e reflectem as diferencas temporarias entre 0 montante dos activos e passivos para efeitos
de reporte contabilistico e os respectivos montantes para efeitos de tributacdo. Os impostos
diferidos activos e passivos sdo calculados e anualmente avaliados as taxas de tributagédo
em vigor ou anunciadas para estarem em vigor a data expectavel da reversdo das
diferencas temporarias.

Os impostos diferidos activos sdo reconhecidos unicamente quando existem expectativas
razoaveis de lucros fiscais futuros suficientes para a sua utilizagdo, ou nas situagdes em
que existam diferengas temporarias tributaveis que compensem as diferengas temporarias
dedutiveis no periodo da sua reversdo. No final de cada periodo é efectuada uma revisido
desses impostos diferidos, sendo os mesmos reduzidos sempre que deixe de ser provavel a
sua utilizacao futura.

Os impostos diferidos s&o registados como custo ou proveito do exercicio, excepto se
resultarem de valores registados directamente em capital proprio, situacdo em que o
imposto diferido € também registado na mesma rubrica.

ALTERACOES DE POLITICAS CONTABILISTICAS E CORRECCAO DE ERROS
FUNDAMENTAIS

Nao ocorreram durante o periodo alteragdes de politicas contabilisticas nem erros materiais
relativos a exercicios anteriores.
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4. INVESTIMENTOS

Em 30 de Junho de 2005 e em 31 de Dezembro de 2004, o detalhe dos investimentos era o

seguinte:
30.Junho.2005 31.Dezembro.2004
Empresa % de Valor de % de Valor de
detengéo Aquisi¢cdo detengéo Aquisi¢cdo

Contibomba - Comércio e Distribuigdo de Combustiveis, S.A. 100,00% 272.000 100,00% 272.000
Contimobe - Imobiliaria Castelo Paiva, S.A. 8,07% 5.924.043 8,07% 5.924.043
Fozimo - Sociedade Imobilidria, S.A. 100,00% 24.940 100,00% 24.940
Igimo - Sociedade Imobiliaria, S.A. 100,00% 220.000 100,00% 220.000
Iginha - Sociedade Imobiliaria, S.A. 0,00% 10,00% 5.000
Imoconti - Sociedade Imobiliaria, S.A. 100,00% 50.000 100,00% 50.000
Imomuro - Sociedade Imobiliaria, S.A. 100,00% 189.940 100,00% 189.940
Imoresultado - Sociedade Imobiliaria, S.A. 100,00% 109.736 100,00% 109.736
Infofield - Informatica, S.A. 10,00% 420.459 10,00% 420.459
Modelo Continente - Operagdes de Retalho, SGPS, S.A. 100,00% 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. 10,97% 72.034.667 10,97% 72.034.667
Modelo, SGPS, S.A. 0,15% 562.444 0,15% 562.444
Modelo-Com - Vendas por Correspondéncia, S.A. 100,00% 6.387.016 100,00% 6.387.016
Modis, SGPS, Ld2. 60,00% 1.197 60,00% 1.197
Ok Bazar - Comércio Geral, S.A. 100,00% 1.953.945 100,00% 1.953.945
Predicomercial - Promogao 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. 0,003% 53.500 0,003% 53.500
Sonae Distribuigéo Brasil, S.A. 34,32% 129.510.898 34,32% 129.510.898
Sonae Retalho Espafia, S.A. 100,00% 2.549.832 100,00% 2.549.832
Sondis, B.V. 100,00% 6.752.491 100,00% 6.752.491
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% 680.000 100,00% 680.000
Worten - Equipamentos para o Lar, S.A. 10,00% 2.494 10,00% 2.494

1.339.443.230 1.339.448.230

5. IMPOSTOS DIFERIDOS

O detalhe dos activos e passivos por impostos diferidos em 30 de Junho de 2005 e 31 de
Dezembro de 2004, de acordo com as diferengas temporarias que os geraram, € o

seguinte:
30.06.05 31.12.04
Impostos diferidos Impostos diferidos Impostos diferidos Impostos diferidos
activos passivos activos passivos

Instrumentos Financeiros 342.665 1.345.832 331.251 1.451.964
Anulagao de Imobilizagdes
incorpéreas 105.055 185.220
Homogeneizacédo de Amortizagdes 207.816 260.516

447.720 1.553.648 516.471 1.712.480
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OUTROS ACTIVOS NAO CORRENTES

Em 30 de Junho de 2005 e em 31 de Dezembro de 2004, o detalhe dos outros activos ndo
correntes era o seguinte:

30.Junho.2005 31.Dezembro.2004
Empréstimos concedidos a empresas do grupo 974.813.783 855.553.195

OUTROS ACTIVOS CORRENTES

Em 30 de Junho de 2005 e em 31 de Dezembro de 2004, o detalhe dos outros activos
correntes era o seguinte:

30.Junho.2005 31.Dezembro.2004

Clientes 721.427 431.749
Empresas participadas e participantes 772.436.014 824.565.887
Outros devedores 3.224.645 3.555.248
Estado e outros entes publicos 3.935.937 4.555.517
Custos diferidos 389.024 616.990
Acréscimo de proveitos 32.596.863 648.625

813.303.910 834.374.016

A rubrica do activo “Empresas participadas e participantes” integra: (i) o montante de
448.183.235 Euros relativo a parte do valor a receber em consequéncia de alienagdes de
participagdes financeiras efectuadas no exercicio de 2002;(ii) o montante de 6.223.293
Euros relativo a juros debitados a empresas do grupo e ainda nao liquidados; (iii) bem como
o montante de 313.795.000 Euros referente empréstimos de curto prazo a Empresas do
Grupo; (iv) o montante de 4.234.498 relativo ao imposto do exercicio apurado pelas
empresas do grupo tributadas de acordo com o Regime Especial de Tributagdo de Grupos
de Sociedades

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 reclamacgéo efectuada Ihe sera favoravel.

A 30 de Junho de 2005, em acréscimos de proveitos estédo incluidos 24.511.837 Euros

referentes a juros de empréstimos concedidos a empresas do Grupo e 7.464.852 Euros
referente a especializagdo de royalties de marca.

INVESTIMENTOS CORRENTES

Em 30 de Junho de 2005, esta rubrica corresponde a instrumentos derivados contratados
com o objectivo de efectuar cobertura de taxa de juro de empréstimos obtidos por empresas
detidas integralmente pela Modelo Continente, SGPS, S.A..
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9.

10.

11.

CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 30 de Junho de 2005 e em 31 de Dezembro de 2004 o detalhe de caixa e equivalentes
de caixa era o seguinte:

30.Junho.2005  31.Dezembro.2004

Numerério -810
Depésitos bancarios 36.943
Aplicagdes de tesouraria 45.271.844
Caixa e equivalentes de caixa no balanco 36.133 45.271.844
Descobertos bancarios -1.113.859 -30.490
Caixa e equivalentes de caixa na demonstragéo de fluxos de caixa -1.077.726 45.241.354

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

CAPITAL SOCIAL

Em 30 de Junho de 2005, em 30 de Junho de 2004 e em 31 de Dezembro de 2004, o
capital social, integralmente subscrito e realizado, estd representado por 1.100.000.000
accoes ordinarias, com o valor nominal de 1 euro cada uma.

EMPRESTIMOS

Em 30 de Junho de 2005 e em 31 de Dezembro de 2004 os empréstimos tinham o seguinte
detalhe:'

30.Junho.2005 31.Dezembro.2004
Valor Contabilistico Valor nominal Valor Contabilistico Valor nominal
Corrente Nao Corrente Corrente Nao Corrente Corrente N&o Corrente Corrente Nao Corrente
Empréstimos bancarios 29.313.859 2.800.000 29.313.859 2.800.000 1.218.842 2.800.000 1.230.489 2.800.000
Empréstimos obrigacionistas 178.275.153 182.000.000 177.958.653 182.000.000
29.313.859 181.075.153 29.313.859 184.800.000 1.218.842 180.758.653 1.230.489 184.800.000

Os empréstimos obrigacionistas podem ser resumidos como segue:

Modelo Continente / 2003 82.000.000
Modelo Continente / 2004 100.000.000

Empréstimo por obrigagdes - MODELO CONTINENTE / 2003

1.640.000 obrigac¢des - 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,
com um spread de 0,75% a.a.

Pagamento de Juros: Semestral e postecipado com pagamento em 15 de Abril e em 15 de
Outubro de cada ano.
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12.

13.

Reembolso: Sera amortizado ao seu valor nominal, de uma sé 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,
com um spread de 1,15% a.a.

Pagamento de Juros: Semestral e postecipado com pagamento em 18 de Margco 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.

Empréstimos Bancarios

Inclui:

a) Empréstimo bancario obtido junto de uma instituigdo financeira, no valor de 4.000.000
euros com vencimentos sucessivos em 2006 e 2007 e com pagamento de juros semestrais
calculados com base em taxas de mercado. Actualmente encontram-se classificados como
nao correntes 2.800.000 euros e 1.200.000 euros em corrente;

b) O montante de 27.000.000 euros correspondente a um programa de Papel Comercial.

¢) O montante de 1.113.859 euros referente a descobertos bancarios ( Nota 9).

OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 30 de Junho de 2005 e 31 de Dezembro de 2004 a rubrica “Outros passivos correntes”
pode ser detalhada como segue:

30.Junho.2005 31.Dezembro.2004

Fornecedores 76.226 18.825
Empresas participadas e participantes 502.494.725 511.360.508
Outros credores 19.207 12.822
Estado e outros entes publicos 254.294 5.847.240
Custos a pagar 9.659.281 4.421.414
Derivados 1.348.466 1.204.549

513.852.199 522.865.358

A rubrica de Custos a pagar contém o valor de 7.742.484 Euros referente a juros a pagar
por empréstimos obtidos.

ACTIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES

30.Junho.2005 31.Dezembro.2004

Garantias Prestadas:
por processos fiscais em curso 17.556.249 17.556.249
17.556.249 17.556.249

N&o 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 n&o resultardo quaisquer passivos
para a Sociedade.
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14.

15.

16.

17.

RESULTADOS RELATIVOS A INVESTIMENTOS

Em 30 de Junho de 2005 e em 30 de Junho de 2004 e nos segundos trimestres findos
nessas datas o detalhe dos resultados relativos a investimentos era o seguinte:

2005 2004
2° Trimestre Acumulado 2° Trimestre Acumulado
Dividendos 3.221.870 16.015.465 20.665.733
Ganhos na alienacéo de
investimentos 5.200 5.200
3.227.070 16.020.665 20.665.733

RESULTADOS POR ACCAO

Os resultados por acg¢ao do periodo, foram calculados tendo em consideracao os seguintes
montantes:

30.Junho.2005 30.Junho.2004
Resultados
Resultados para efeito de calculo do resultado liquido por acg¢éo basico
(resultado liquido do exercicio) 31.287.157 34.120.909
Resultados para efeito do calculo do resultado liquido por acg¢éo diluido 31.287.157 34.120.909
Numero de acgoes
Numero médio ponderado de acgdes para efeito de calculo do
resultado liquido por acgéo basico 1.100.000.000 1.100.000.000
Numero médio ponderado de acgdes para efeito de calculo do
resultado liquido por acg¢éo diluido 1.100.000.000 1.100.000.000
Resultado por acgao (basico e diluido) 0,03 0,03

EVENTOS SUBSEQUENTES

Apds 30 de Junho de 2005, ocorreram os seguintes factos relevantes, que ndo afectaram
as demonstragdes financeiras pois 0s correspondentes efeitos s6 se verificaram apds essa
data:

Emissdo de dois empréstimos obrigacionistas, um em 2 de Agosto de 2005 no valor de

150.000.000 euros, com vencimento a sete anos, sem garantias, e outro em 3 de Agosto de
2005 no valor de 265.000.000 euros, com vencimento a cinco anos, sem garantias.

APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo e
autorizadas para emissdo em 7 de Setembro de 2005.
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18.

PRIMEIRA APLICACAO DOS “INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING STANDARDS”

A Empresa adoptou as Normas Internacionais de Relato Financeiro (International Financial
Reporting Standards — IFRS) em 2005, aplicando para o efeito o “IFRS 1 — First-Time
Adoption of International Financial Reporting Standards”, sendo a data de transicdo para
efeitos da apresentacdo destas demonstracgdes financeiras 1 de Janeiro de 2004.

O efeito, nos Balancos em 1 de Janeiro e 31 de Dezembro de 2004, da conversdo das
demonstragdes financeiras preparadas de acordo com os principios de contabilidade
geralmente aceites em Portugal (“POC”) para as demonstra¢des financeiras reexpressas
em conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) em vigor em
1 de Janeiro de 2005 pode ser detalhada como segue:

1.Janeiro.2004 31.Dezembro.2004

Ajustamentos de
conversdo para

Ajustamentos de
conversdo para

POC IFRS IFRS POC IFRS IFRS
ACTIVOS NAO CORRENTES:
Imobilizagdes corpdreas e incorpéreas 1.343.204 (72.510) 1.270.694 716.735 273.804 990.539
Investimentos 1.741.963.574 (528.930.225)  1.213.033.349 2.195.471.837 (856.023.607) 1.339.448.230
Impostos diferidos activos - 750.812 750.812 - 516.471 516.471
Outros activos n&o correntes 528.439.312 528.439.312 - 855.553.195 855.553.195
Total de activos nao correntes 1.743.306.778 187.389 1.743.494.167 2.196.188.572 319.863 2.196.508.435
ACTIVOS CORRENTES:
Outros activos correntes 933.373.674 (2.787.649) 930.586.025 841.958.784 (7.584.768) 834.374.016
Investimentos - 149.313.226 149.313.226 - 8.823.291 8.823.291
Caixa e equivalentes de caixa 248.687.423 (136.079.991) 112.607.432 45.271.844 - 45.271.844
Total de activos correntes 1.182.061.097 10.445.586 1.192.506.683 887.230.628 1.238.523 888.469.151
TOTAL DO ACTIVO 2.925.367.875 10.632.975 2.936.000.850 3.083.419.200 1.558.386 3.084.977.586
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 1.100.000.000 - 1.100.000.000 1.100.000.000 - 1.100.000.000
Reservas e Resultados transitados 1.192.290.776 6.487.981 1.198.778.757 1.192.290.776 6.127.535 1.198.418.311
Resultado liquido do periodo - - - 83.437.126 (3.433.184) 80.003.942
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 2.292.290.776 6.487.981 2.298.778.757 2.375.727.902 2.694.351 2.378.422.253
PASSIVO:
PASSIVOS NAO CORRENTES:
Empréstimos 86.000.000 - 86.000.000 184.800.000 (4.041.347) 180.758.653
Impostos diferidos passivos - 2.872.537 2.872.537 - 1.712.480 1.712.480
Provisdes - - - - - -
Total de passivos ndo correntes 86.000.000 2.872.537 88.872.537 184.800.000 (2.328.867) 182.471.133
PASSIVOS CORRENTES:
Empréstimos 15.848.679 (11.648) 15.837.031 1.230.489 (11.647) 1.218.842
Outros passivos correntes 531.228.420 1.284.105 532.512.525 521.660.809 1.204.549 522.865.358
Total de passivos correntes 547.077.099 1.272.457 548.349.556 522.891.298 1.192.902 524.084.200
TOTAL DO PASSIVO 633.077.099 4.144.994 637.222.093 707.691.298 (1.135.965) 706.555.333
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 2.925.367.875 10.632.975 2.936.000.850 3.083.419.200 1.558.386 3.084.977.586

O detalhe dos ajustamentos efectuados com efeitos em capital préprio reportados a 1 de
Janeiro de 2004 e 31 de Dezembro de 2004 para efeito de conversdo para as Normas
Internacionais de Relato Financeiro € como segue:

1.Janeiro.2004

31.Dezembro.2004

Imoblizado corporeo e incorporeo -52.570 201.710

Instrumentos Financeiros 6.286.161 2.619.197

Outros Impostos Diferidos 254.390 (126.556)
6.487.981 2.694.351
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Adicionalmente, o efeito no Balango em 30 de Junho de 2004 da conversao para IFRS é

detalhado como segue:

ACTIVOS NAO CORRENTES:
Imobilizagbes corporeas e incorpéreas
Investimentos
Impostos diferidos activos
Outros activos n&o correntes

Total de activos ndo correntes

ACTIVOS CORRENTES:
Outros activos correntes
Investimentos
Caixa e equivalentes de caixa
Total de activos correntes

TOTAL DO ACTIVO

CAPITAL PROPRIO E PASSIVO

30.Junho.2004

Ajustamentos de
conversao para

CAPITAL PROPRIO:
Capital social
Reservas e Resultados transitados
Resultado liquido do periodo

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO

PASSIVO:
PASSIVOS NAO CORRENTES:
Empréstimos
Impostos diferidos passivos

Total de passivos néo correntes
PASSIVOS CORRENTES:
Empréstimos
Outros passivos correntes
Total de passivos correntes

TOTAL DO PASSIVO

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO

POC IFRS IFRS
958.696 172.737 1.131.433
2.045.362.499 (733.450.784) 1.311.911.715
- 708.788 708.788
732.971.871 732.971.871
2.046.321.195 402.612 2.046.723.807
981.077.217 (6.129.558) 974.947.659
- 33.087.797 33.087.797
27.404.078 (27.369.866) 34.212
1.008.481.295 (411.627) 1.008.069.668
3.054.802.490 (9.015) 3.054.793.475
1.100.000.000 - 1.100.000.000
1.192.290.776 5.953.718 1.198.244.494
37.841.962 (3.721.053) 34.120.909
2.330.132.738 2.232.665 2.332.365.403
186.000.000 (4.357.846) 181.642.154
- 1.292.413 1.292.413
186.000.000 (3.065.433) 182.934.567
16.061.357 (164.071) 15.897.286
522.608.395 987.824 523.596.219
538.669.752 823.753 539.493.505
724.669.752 (2.241.680) 722.428.072
3.054.802.490 (9.015) 3.054.793.475

Em 30 de Junho de 2004, o impacto no capital proprio da conversao para IFRS pode ser

detalhado como segue:

Imoblizado corporeo e incorporeo
Instrumentos Financeiros

Outros Impostos Diferidos
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O efeito nas demonstracdes de resultados do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2004 e

do periodo findo em 30 de Junho de 2004 pode ser detalhado como segue:

31.Dezembro.2004

30.Junho.2004

Ajustamentos de

conversao para

Ajustamentos de

conversdo para

POC IFRS IFRS POC IFRS IFRS
Proveitos operacionais:
Vendas - - - - - -
Prestagdes de servicos 20.603.424 - 20.603.424 7.593.739 - 7.593.739
Outros proveitos operacionais 5.792.866 74.694 5.867.560 - 49.924 49.924
Total de proveitos operacionais 26.396.290 74.694 26.470.984 7.593.739 49.924 7.643.663
Custos operacionais:
Fornecimentos e servigos externos (1.162.425) - (1.162.425) (1.213.528) - (1.213.528)
Custos com o pessoal (3.381.226) 1) (3.381.227) (2.166.261) 1) (2.166.262)
Amortizagdes e depreciagdes (628.070) 346.313 (281.757) (386.110) 245.245 (140.865)
Outros custos operacionais (914.776) (244.365) (1.159.141) (1.283.000) (107.222) (1.390.222)
Total de custos operacionais (6.086.497) 101.947 (5.984.550) (5.048.899) 138.022 (4.910.877)
Resultados operacionais 20.309.793 176.641 20.486.434 2.544.840 187.946 2.732.786
Resultados financeiros 32.888.051 (4.841.866) 28.046.185 17.154.498 (5.190.047) 11.964.451
Resultados relativos a investimentos 20.665.733 - 20.665.733 20.665.733 - 20.665.733
Resultados Extraordinarios (566.174) 566.174 - (590.943) 590.943 -
Resultado antes de impostos 73.297.403 (4.099.051) 69.198.352 39.774.128 (4.411.158) 35.362.970
Imposto sobre o rendimento 10.139.723 665.867 10.805.590 (1.932.166) 690.105 (1.242.061)
Resultado depois impostos 83.437.126 (3.433.184) 80.003.942 37.841.962 (3.721.053) 34.120.909

O detalhe dos ajustamentos efectuados com impacto no resultado liquido do exercicio findo
em 31 de Dezembro de 2004 e do dos periodos de trés e seis meses findos em 30 de
Junho de 2004 na conversdo das demonstracgdes financeiras para as Normas Internacionais
de Relato Financeiro é como segue:

Imoblizado corporeo e incorporeo

Instrumentos Financeiros

31.Dezembro.2004 30.Junho.2004 2° Trimestre 2004
254.280 119.413 (8.546)
(3.687.464) (3.840.466) 856.226
(3.433.184) (3.721.053) 847.680

19. CUMPRIMENTO DE DISPOSICOES LEGAIS

Decreto-Lei n°® 3318/94 art® 5°n° 4

Durante o periodo findo a 30 de Junho de 2005 foram celebrados contratos de suprimentos

com as seguintes empresas:

Modelo Continente Hipermercados, S.A.

Sociloures — Sociedade Imobiliaria, S.A.

Soflorin, B.V.

Sport-Zone — Comércio e Artigos de Desporto, S.A.

Worten — Equipamentos para o Lar, S.A.

Durante o periodo findo a 30 de Junho de 2005 foram celebrados contratos de operacgdes de
tesouraria com as seguintes empresas:

Contibomba — Comércio e Distribuicdo de Combustiveis, S.A.
Igimo — Sociedade Imobiliaria, S.A.

Imomuro — Sociedade Imobiliaria, S.A.
Imoresultado — Sociedade Imobiliaria, S.A.
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Modis, S.G.P.S., Lda

Sempre a Mao — Sociedade Imobiliaria, S.A.
Sonae, S.G.P.S,, S.A.

Sondis, B.V.

Soflorin, B.V.

As respectivas posi¢des credoras em 30 de Junho de 2005 sdo as seguintes:

Empréstimos concedidos a CP e MLP:

euros

EMPRESAS Saldo
final
Contibomba - Comércio e Distribuigdo de Combustiveis, S.A. 247.000
Fozimo — Sociedade Imobiliaria, S.A. 2.357.000
Igimo — Sociedade Imobiliaria, S.A. 731.000
Imoconti — Sociedade Imobiliaria, S.A. 21.034.965
Imomuro - Sociedade Imobiliaria, S.A. 4.468.897
Imoresultado — Sociedade Imobiliaria, S.A. 404.000
Modelo.Com - Vendas por Correspondéncia, S.A. 2.293.000
Modelo Continente - Operagdes de Retalho, SGPS, SA 30.767.000
Modelo Continente Hipermercados, S.A. 561.384.000
Modis, SGPS, Lda. 55.000
Ok Bazar - Comércio Geral, SA 13.556.000
Predicomercial - Promocgéo Imobiliaria, S.A. 9.907.000
Sempre a Mao - Sociedade Imobiliaria, SA 54.000
Sesagest - Projectos e Gestéo Imobiliaria, S.A. 55.494.000
Sociloures - Sociedade Imobiliaria, S.A. 20.747.000
Sondis, B.V. 323.292.592
Soflorin, B.V. 38.514.330
Sonae Retalho Espafia, S.A. 466.000
Sportzone - Comércio de Artigos de Desporto, S.A. 20.280.000
Todos os Dias - Comércio Ret. e Expl. de Centros Comerciais, S.A. 1.321.000
Worten - Equipamentos para o Lar, S A. 181.235.000

1.288.608.784

As respectivas posi¢cdes devedoras relativas aos contratos mencionados a data de 30 de Junho de
2005 eram como se segue:

Empréstimos Obtidos a CP:

Empresas Saldo final
Contibomba - Comércio e Distribuicdo de Combustiveis, S. -9.000
Modelo, SGPS, S.A. -490.591.000
Modelo Hiper - Imobiliaria, S.A. -1.661.000
SRE - Projectos de Consultadoria, S.A. -445.000
-492.706.000

Matosinhos, 7 de Setembro de 2005
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RELATORIO DE REVISAO LIMITADA ELABORADA POR AUDITOR REGISTADO NA CMVM SOBRE
INFORMACAQO SEMESTRAL

Introdugio

1. Para os efeitos do artigo 246° do Codigo dos Valores Mobilidrios, apresentamos o nosso Relatério de
Revisdo Limitada sobre a informag@o financeira do periodo de seis meses findo em 30 de Junho de 2005 da
Modelo Continente, SGPS, S.A. (“Empresa”) incluida: no Relatério de Gestdo, nos Balangos Consolidado e
Individual (que evidenciam um total de 2.528.088.143 Euros e 3.135.504.269 Euros, respectivamente, e
capitais proprios consolidados e individuais de 804.736.947 Euros e 2.409.709.410 Euros respectivamente
incluindo um resultado liquido consolidado atribuivel aos accionistas da Empresa de 42.788.677 Euros e um
resultado liquido individual de 31.287.157 Euros), nas Demonstra¢des Consolidadas e Individuais dos
resultados por naturezas, das alteragSes no capital préprio e dos fluxos de caixa do periodo de seis meses
findo naquela data e nos correspondentes Anexos.

2. As quantias das demonstragdes financeiras, bem como as da informag8o financeira consolidada e individual
adicional, sdo as que constam dos registos contabilisticos da Empresa e suas filiais.

Responsabilidades

3. E da responsabilidade do Conselho de Administragio da Empresa; (i) a preparagio de informag#o financeira
consolidada e individual que apresente de forma verdadeira e apropriada a posigio financeira da Empresa e
do conjunto das empresas incluidas na consolida¢io e o resultado consolidado e individual das suas
operagdes; das alteracGes no capital proprio consolidado e individual e dos seus fluxos de caixa
consolidados e individuais, (ii) que a informag&o financeira histérica, seja preparada de acordo com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro adoptadas pela Unido Europeia, e que seja completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cddigo dos Valores Mobilidrios; (iii) a
adop¢do de politicas e critérios contabilisticos adequados; (iv) a manuten¢fo de um sistema de controlo
interno apropriado; e (v) a informag&o de qualquer facto relevante que tenha influenciado a sua actividade,
posi¢do financeira ou resultados.

4. A nossa responsabilidade consiste em verificar a informagéo financeira contida nos documentos acima
referidos, designadamente sobre se, para os aspectos materialmente relevantes, é completa, verdadeira,
actual, clara, objectiva, licita e em conformidade com o exigido pelo Cédigo dos Valores Mobiliarios,
competindo-nos emitir um relatério de seguranga moderada, profissional e independente, sobre essa
informag&o financeira baseada no nosso trabalho.

Ambito

5. O trabalho a que procedemos teve como objectivo obter uma seguranga moderada quanto a se a informag&o
financeira anteriormente referida esté isenta de distor¢des materialmente relevantes. O nosso trabalho foi
efectuado com base nas Normas Técnicas e Directrizes de Revisdo/Auditoria emitidas pela Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas, foi planeado de acordo com aquele objectivo, e consistiu principalmente, em
indagagdes e procedimento analiticos destinados a rever: (i) a fiabilidade das asser¢des constantes da
informag3o financeira; (ii) a adequag@o das politicas contabilisticas adoptadas, tendo em conta as
circunstincias € a consisténcia da sua aplicagio; (iii) a aplicabilidade, ou ndo, do principio da continuidade;
(iv) a apresentagdo da informag&o financeira; e (v) se, para os aspectos materialmente relevantes, a
informag¢do financeira é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita em conformidade com o
exigido pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios.

A expressao Deloitte refere-se a uma ou varias sociedades que operam ag abrigo de um acordo com a Deloitte Touche Tohmatsu, uma Swiss Verein, bem como s suas respectivas representadas
e afiliadas, Deloitte Touche Tohmatsu é uma associagdo mundial de sociedades dedicadas & prestagdo de servicos profissionais de exceléncia, concentradas no servio ao cliente sob uma estratégia
global, aplicada localmente em, aproximadamente, 150 paises. Como Swiss Verein {associagdo), nem a Deloitte Touche Tohmatsu nem qualquer das suas sociedades membro assumem qualquer
responsabilidade isolada ou solidaria pelos actos ou omissées de qualquer das outras sociedades membro. Cada uma das sociedades membro é uma entidade legal e separada que opera sob a
marca "Deloitte”, "Deloitte & Touche", "Deloitte Touche Tohmatsu” ou outros nomes relacionados.
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O nosso trabalho abrangeu ainda a verificagfio da concordéncia da informagéo financeira constante do
relatdrio de gestdo com os restantes documentos anteriormente referidos.

Entendemos que o trabalho efectuado proporciona uma base aceitdvel para a emissdo do presente relatorio
de revisdo limitada sobre a informagfio semestral.

Parecer

Com base no trabalho efectuado, o qual foi executado tendo em vista a obtengfio de uma seguranga
moderada, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que a informacggo financeira
consolidada e individual do periodo de seis meses findo em 30 de Junho de 2005 referidas no paragrafo 1
acima da Modelo Continente, SGPS, S.A., ndo esteja isenta de distor¢des materialmente relevantes que
afectem a sua conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro adoptadas pela Unifio
Europeia € que, nos termos das defini¢ges incluidas nas directrizes mencionadas no paragrafo 5 acima, néo
seja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Enfases

9.

10.

Conforme divulgado na Notas 2.1 dos Anexos consolidado e individual respectivamente, a Empresa
adoptou, pela primeira vez em 2005, na apresenta¢do das suas demonstragdes financeiras consolidadas e
individuais as Normas Internacionais de Relato Financeiro adoptadas pela Unido Europeia (IAS/IFRS). No
processo de transi¢io das normas contabilisticas anteriormente adoptadas (Plano Oficial de Contabilidade —
POC) para as IAS/IFRS, a Empresa seguiu os requisitos previstos na Norma Intemacional de Relato
Financeiro 1 - Adopg¢&o pela Primeira vez das Normas Internacionais de Relato Financeiro, tendo a data de
transi¢do sido reportada a 1 de Janeiro de 2004, pelo que a informag@o financeira referida aquela data e ao
exercicio de 2004, anteriormente apresentada de acordo com o POC, foi reexpressa para as IAS/IFRS, para
efeitos de comparabilidade. Na preparagio das demonstragdes financeiras semestrais anexas foi por outro
lado seguida a Norma Internacional de Contabilidade 34 - Relato Financeiro Intercalar, e incluiram-se nas
Notas 31 e 19 dos Anexos consolidado e individual, respectivamente, as divulgagdes adicionais exigidas
relativamente ao processo de transi¢@o para as Normas Internacionais de Relato Financeiro adoptadas pela
Unido Europeia

O nosso Relatério de Revisdo Limitada Elaborado por Auditor Registado na CMVM sobre Informagfo
Semestral Consolidada com data de 10 de Setembro de 2004, emitido sobre as demonstragdes financeiras
consolidadas semestrais da Empresa, em 30 de Junho de 2004, preparadas de acordo com as normas
contabilisticas previstas no POC, inclui uma reserva por desacordo quanto ao efeito da politica
contabilistica adoptada para registar as diferengas de consolidag¢@o. No processo de transi¢do para as
Normas Internacionais de Relato Financeiro, referido no paragrafo anterior, a Empresa alterou aquela
politica, tendo os efeitos dessa alteragdo sido incluidos nos ajustamentos de transi¢@o descritos na Nota 31
do Anexo consolidado, pelo que aquela reserva deixa de ser aplicavel relativamente aquelas demonstragdes
financeiras reexpressas.

Porto, 7 de Setembro de 2005
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