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| nformacao relativa ao 1° Semestre de 2004

A Comissdo do Mercado de Valores Mohiliarios, ao abrigo do disposto no n° 3 do artigo
250° do Cddigo dos Vdores Mohilidrios, dispensou a publicacdo das contas individuais.

Os documentos de prestacéo de contas avo desta dispensa encontram-se disponivels para
consulta, juntamente com os restantes, na sede desta Sociedade.
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c@ RELATORIO CONSOLIDADO DE GESTAO DO
1.° SEMESTRE 2004 (1S04)

AMORIM

m conformidade com o artigo 246.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios e o artigo 7.° do Regulamento

nimero 11/2000 da C.M.V.M., apresentamos 0s principais aspectos relacionados com a actividade

desenvolvida e resultados obtidos durante o primeiro semestre de 2004 pela CORTICEIRA AMORIM,
S.G.P.S., S.A. (adiante designada apenas por CORTICEIRA AMORIM).

| -RESUMO DA ACTIVIDADE

actividade da CORTICEIRA AMORIM desenvolveu-se num contexto de recuperacdo econémica da

generalidade dos paises representativos dos seus principais mercados. Esta tendéncia de melhoria,

confirmada ja em algumas dos seus principais destinos de exportagdo, continua, porém, ensombrada
pela persistente situacéo de instabilidade no Médio Oriente e Golfo Pérsico. A continua escalada dos pregos do
petroleo representa a ameaga mais séria a confirmacao da recuperacdo da actividade econémica mundial.

Em termos de CORTICEIRA AMORIM a manutencdo de uma taxa de cadmbio do USD face ao EUR nitidamente
desfavoravel, (cAmbio médio inferior em cerca de 11% relativamente ao mesmo periodo de 2003), continuou a
influenciar pela negativa quer as Vendas, quer as Margens. Contudo, a dindmica imposta as vendas e o
controlo ao nivel dos custos, mais do que contrabalancou este efeito adverso.

11 - ACTIVIDADES OPERACIONAIS
UNIDADES DE NEGOCIO (UN)

s empresas que integram o perimetro da CORTICEIRA AMORIM, encontram-se estruturadas por
Unidades de Negécios, com referéncias as quais se da conta dos aspectos mais relevantes ocorridos
durante o primeiro semestre de 2004.

UNIDADE DE NEGOCIOS: MATERIAS PRIMAS

actividade da UN centrou-se, conforme razdo principal da sua autonomizagéo, na aquisi¢cdo e primeira
transformacdo de matérias-primas de cortica necessarias ao ciclo produtivo das outras UN da
CORTICEIRA AMORIM.

A aquisicdo de matéria prima bruta efectuada durante o 1S04 destinou-se a reforgar os stocks a serem
trabalhados durante 2005, assegurando o mix mais adequado as necessidades de produtos finais. Foi mantida
uma atengdo permanente ao mercado, evitando a aquisi¢do de lotes por antecipac¢do, ndo adquirindo todas as
necessidades antes da campanha do mato. No final do semestre, concluida que estava a campanha do Norte de
Africa e estando a decorrer em pleno a campanha em Portugal e Espanha, cerca de 70% das quantidades
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necessarias para 2005 estavam ja adquiridas. Os precos médios foram ligeiramente inferiores a campanha de
2003, o que valida o objectivo de accdo desta UN que é o de assegurar a prazo a estabilidade desta variavel.

Durante o semestre foi iniciada a implementagdo de um sistema de informacdo que permitird a monitorizagéo e
o conhecimento em profundidade dos varios mercados mundiais de produc¢do de cortica. Gragas também ao
sistema de informacéo implementado foi possivel analisar a rentabilidade dos lotes de cortica trabalhados,
aferindo-se, deste modo, o resultado da politica de compras seguida em 2003, introduzindo, se necessario, as
modificacdes pertinentes a politica de compras a ser seguida durante 2004.

As vendas tiveram um aumento comparavel de cerca de 13%, havendo um reforco nitido das vendas para a
cadeia de valor acrescentado do Grupo (+18%), as quais representaram cerca de 84% do total desta UN.

A empresa argelina SIBL - Société Industrielle Bois Liége, adquirida nos finais de 2003, passou a ser integrada
na consolidacdo desta UN a partir de 1 de Janeiro de 2004. Esta aquisicdo vem reforgcar a presencga e
importancia do Norte de Africa na estratégia da CORTICEIRA AMORIM.

Durante o 2° semestre serd completada a campanha de aquisi¢cdo de matérias primas do mato, assegurando-se
as quantidades e o prego médio definido para trabalhar em 2005. Até final de 2004 prevé-se, assim, que 0S
stocks devam sofrer uma redugdo significativa. Entrardo em funcionamento alguns investimentos que
ocorreram durante o 1° semestre, dos quais héa a salientar a modernizagéo de processos produtivos (Espanha) e
0 aumento da capacidade de producéo de discos (Portugal e Argélia).

Perspectiva-se um segundo semestre bastante mais favoravel que o primeiro, nomeadamente ao nivel de
resultados, em consequéncia de, entre outros factores, terem sido trabalhados durante o 1° semestre os lotes de
maior risco.

UNIDADE DE NEGOCIOS: ROLHAS

O volume de negécios do primeiro semestre apresenta um crescimento de assinalar, superando em 12% o
periodo homdélogo de 2003.
Este desempenho foi, no entanto, afectado negativamente pela desvalorizagdo da moeda norte-
americana, moeda de facturagdo que representa 18.3% do volume de negdcios, a qual provocou uma perda em
Vendas e, consequentemente, em Resultados de 2,6 milhdes de euros.

No essencial e assumindo a perda cambial descrita, o crescimento teve por base um efeito quantidade, com
destaque para as Rolhas Naturais e Twin Top a, representativas de 70% da facturacdo. Estas duas familias de
rolhas apresentam um crescimento de 10.5%, para o qual contribuiram os mercados dos EUA, Chile, Argentina
e Espanha nas rolhas Naturais e Africa do Sul, Australia e Espanha nas rolhas Twin Top &.

Pela sua relevancia, de destacar o crescimento acima dos 24% nas rolhas de Champanhe e Capsuladas, para o
qual contribuiram em especial os mercados francés e escocés.

Em termos de presenca nos diferentes mercados, de assinalar os crescimentos superiores a 20% na Africa do
Sul e Chile e os crescimentos nos EUA e Espanha com 12% e 14%, respectivamente. A Franga, o principal
mercado desta UN, cresceu cerca de 5%.

De realcar que as distribuidoras no exterior contribuiram com 66 % para o total das exporta¢6es da UN.
Com um mesmo nivel de Custos Operacionais e manutencdo da Margem Bruta percentual foi possivel
melhorar o EBIT da UN em cerca de 22%, face a igual periodo do ano anterior.

De registar o contributo para a redugdo na componente dos Resultados Financeiros consolidados em virtude
da reducéo do valor do capital investido desta UN.
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A CORTICEIRA AMORIM e esta UN mantém como objectivo primordial a aposta na qualidade dos seus
produtos, trabalho desenvolvido pelos seus Departamentos de Qualidade, e que tem sido amplamente
divulgado junto dos nossos clientes.

Numa outra vertente, destaque para o esfor¢o no desenvolvimento de Novos Produtos, os quais se destinam a
fazer face ao posicionamento dos vedantes sintéticos.

Prevé-se para o segundo semestre que o ritmo de crescimento de vendas sofra um abrandamento face aos
elevados valores apresentados na primeira metade do ano. Este abrandamento devera, no entanto vir a ser
compensado por um menor impacto dos custos operacionais ao nivel dos resultados.

UNIDADE DE NEGOCIOS: REVESTIMENTOS

0 primeiro semestre deste ano fizeram-se sentir os primeiros passos de recuperagdo econdémica nos

principais mercados desta UN. Todo o trabalho desenvolvido durante os dois ultimos anos, fez-se assim

sentir de uma forma mais ampliada que o préprio crescimento do mercado. Como consequéncia, as
vendas consolidadas cresceram 8% quando comparadas com igual periodo de 2003.

A estrutura de vendas de revestimento de cortica hdo sofreu grandes alteragfes neste primeiros seis meses; a
tendéncia de venda de flutuantes continua muito vincada, tendo-se verificado uma reducdo nas vendas de
produtos colados. O langamento das “New Colours Collection” em 2003 e algumas promocdes feitas nas sales
units permitiu a manuten¢do de um crescimento continuo dos produtos com visual cortica. Em sentido oposto
evoluiram os produtos de visual madeira, cuja queda ndo foi mais intensa devido & boa performance de
Portugal.

Por outro lado, o negécio de revestimentos de solo ndo cortica, produtos de terceiros comercializados tirando
partido da forte rede de distribuicdo internacional e da vantagem cambial, cresceu de forma acentuada.

O mercado Alema&o continua a ser o grande suporte das vendas desta UN com um crescimento acima do resto
da industria. Os grandes aumentos percentuais estdo centrados no Benelux e na Escandindvia. Os mercados
designados como de grande potencial de crescimento ficaram aquém das expectativas, perspectivando-se, no
entanto, o cumprimento do orcamento até ao final do ano.

Como indicadores mais relevantes da melhoria nos niveis de rentabilidade de 2003 para 2004, sdo de salientar
a melhoria registada, quer ao nivel do EBIT, quer ao nivel do EBITDA, com especial énfase para 0s 12% sobre as
vendas alcancado por este Gltimo indicador. Este desempenho é o resultado conjugado da evolucdo das
vendas, que permitiu gerar mais 2,2 milhdes de euros de margem e do apertado controlo dos custos de
distribuic¢do e de logistica.

As grandes linhas de orientagdo e objectivos assumidos no Planeamento Estratégico ( Balanced Scorecard ) e
Operacional para 2004 da Amorim Revestimentos continuam todas validas.

O bom ritmo de crescimento do mercado Alema&o e a revisdo orcamental em linha com o inicialmente previsto,
permitem & empresa revalidar os objectivos de vendas inicialmente acordados.

No que diz respeito aos custos todo o plano de restruturacio encetado pela empresa comecga a dar frutos. Para
o final do ano prevé-se atingir a redugdo de custos operacionais estabelecida como meta .

Da conjugacéo de melhor vendas e menores custos resultou numa estimativa de confirmacdo dos niveis de
melhoria da rentabilidade ja conseguidos no primeiro semestre.
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UNIDADE DE NEGOCIOS: AGLOMERADOS TECNICOS

actividade desenvolvida durante o primeiro semestre evidencia um acréscimo de 8,5% do volume de
A vendas, face ao periodo homélogo do ano anterior. Este crescimento incorpora diferentes contribuices

dos segmentos de mercado servidos pela UN, devendo ser relevadas as prestacdes positivas da
Construgdo e Industria (0s segmentos mais representativos) que contrastam com as dificuldades sentidas nos
Memoboards e Gifts. O fornecimento de produtos para incorporagdo noutras UN (granulados para rolhas e
aglomerados para revestimentos) registou igualmente uma evolucao positiva no periodo em analise, enquanto
que o Calcado se caracterizou pela manutencédo do volume de negécios registado nos primeiros seis meses de
2003.

Focando nas aplicacBes servidas directamente pela UN no universo extra-grupo, importa destacar 0s
comportamentos mais marcantes:

v CONSTRUCAO:

v' Crescimento significativo, face ao 1° semestre do ano transacto, essencialmente centrado em
aglomerados brancos (underlays para diferentes tipos de piso e juntas de expansio),
destinados & exportagéo.

v Impacto negativo, com algum significado, da evolucdo do délar norte-americano.

v INDUSTRIA:

v" Evolucdo positiva traduzida num volume de vendas superior em 15% ao verificado em igual
periodo de 2003, isto apesar do efeito cambial desfavoravel.

v" O crescimento sente-se essencialmente nos produtos aglomerados, embora seja igualmente
visivel nos granulados, mas em menor proporc¢ao.

v" Bons desempenhos dos mercados europeu € asiatico.

v CALCADO:

v' Manutencao dos niveis de actividade que caracterizaram o 1° semestre de 2003.

v" Quebra registada no mercado nacional, em consonancia com o clima de crise evidenciado pelo
sector, compensado por crescimentos noutros mercados europeus.

v' Crescimento de granulados e prestacdo interessante dos componentes, por oposicdo a reducao
de transacgOes de aglomerados brancos.

v GIFTS:

v" Reducdo das vendas, em termos globais, com algum significado e sentida na generalidade dos
mercados, embora sem grande dimenséo relativa no conjunto da UN.

v' Quebra essencialmente centrada no sub-segmento Home.
v" MEMOBOARDS:
v' Crescimento ligeiro, no que concerne a produtos acabados, face a primeira metade de 2003,
apesar das dificuldades sentidas no mercado asiatico, onde a concorréncia se faz sentir com

maior intensidade.
v" Menor procura de componentes por parte dos fabricantes de memoboards.
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O balanco agregado destas diferentes vertentes da actividade permite registar um crescimento quantitativo nas
principais familias de produtos (aglomerados e granulados) afectado negativamente por variac8es de precos e,
sobretudo, por rela¢gdes cambiais mais desfavoraveis do que as vigentes no 1° semestre do ano passado.

Apesar do crescimento das vendas, a margem bruta absoluta viu-se reduzida em cerca de 3%, quando
comparada com igual periodo de 2003. Para este comportamento da margem relativa contribuiu, para além dos
j& mencionados efeitos preco e cambial nas vendas, um custo médio de consumo de matéria prima mais
elevado, em resultado da subida do custo de aquisicéo verificada em finais do ano transacto.

Os custos operacionais evidenciam um crescimento controlado e consciente que passa essencialmente pela
aposta na promocdo dos produtos, garantia de qualidade, visibilidade no mercado e procura de solugdes
inovadoras no desenvolvimento e concepg¢do para a generalidade das aplicacdes.

Concluido um ciclo de investimentos em activo fixo no final de 2003, a UN ultima o projecto para uma nova
ronda, debaixo de rigorosos critérios de criacao de valor e subordinada aos desafios estratégicos identificados.
Os primeiros seis meses deste exercicio foram marcados por alguma discri¢do neste capitulo, em respeito pelo
planeamento efectuado, mas sem comprometer as iniciativas de processo e mercado que exigiam accgdes
prontas e que foram levadas a cabo.

A opcdo pela cooperagdo e estabelecimento de parcerias com entidades externas (clientes, fornecedores,
instituicdes de investigacdo) prosseguiu e reforgou-se, a varios niveis funcionais, num esforco de mobilizagéo
para o servigo ao cliente, pesquisa de novas aplicacdes para os produtos e desenvolvimento dos mesmos.

Para o segundo semestre, a perspectiva é de manutencdo das condicBes de procura dos principais
mercados/aplicacGes e produtos. O reposicionamento dos indicadores de transformacédo de matéria-prima nos
valores habituais permite antecipar uma melhoria do racio de margem relativa. Os custos operacionais manter-
se-do fiéis ao comportamento verificado na primeira metade do ano, pelo que ndo se prevé qualquer
deterioracao nos indices de rentabilidade da UN, mas antes a sua sustentacao.

UNIDADE DE NEGOCIOS: CORTICA COM BORRACHA

volume de vendas registado no primeiro semestre de 2004 foi inferior ao volume de vendas de igual
O periodo de 2003 em cerca de 4%. A desvalorizacdo do USD face ao euro justifica o decréscimo verificado
no volume de vendas (efeito desfavoravel de cerca de 1.5 milhdes de euros). Expurgando este efeito verifica-se
que o volume de vendas da UN aumentou cerca de 3,5% face ao 1° semestre de 2003 (crescimento das vendas
de CorkRubber na Europa e EUA, aumento das vendas de Aglomerados Brancos e de Borracha Reciclada nos
EUA).

A reduc¢do da margem é também explicada pelo efeito cAmbio, uma vez que os custos das principais matérias
primas tém-se mantido estaveis. E expectavel que os custos das borrachas sofram um aumento devido a
evolucdo do custo do petréleo, o que ird afectar a margem do 2° semestre de 2004.

A estrutura de custos operacionais da UN reduziu cerca de 1.7 milhdes de euros face a igual periodo de 2003
(esta reducao foi cerca de 1.2 milhdes de euros se expurgardo o efeito cambio). A reducdo da estrutura humana,
a reducdo dos custos com Fornecimento e Servigcos Externos explicam a quase totalidade da poupanga
verificada nos custos operacionais.

Apesar da referida redugdo de custos e devido a diminui¢do da margem, o 1504, apresentou um EBIT ainda
negativo.
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Em termos de Capital Investido médio a UN reduziu em cerca de 8,1 milhdes de euros (6,6 milhdes se
expurgado o efeito cAmbio) face & média do 1° Semestre de 2003. Esta reducéo é explicada por:

- Reducdo do Capital Investido em Clientes - melhoria da eficacia das cobrancas e consequente redug¢édo dos
montantes vencidos.

- Reducgdo dos stocks.

- Reducéo do valor dos Activos Fixos — nivel de investimentos inferior as amortizagoes.

Tendo em consideracdo a actual taxa de cAmbio do USD, estima-se que as vendas previstas para o ano de 2004
sejam inferiores as registadas em 2003 em cerca de 1 milh&o de euros, cerca de 2,5%. Isto quer dizer que, apesar
dos esforcos, bem sucedidos, de contengao dos custos operacionais, a UN devera terminar o ano com um EBIT
ainda negativo, embora a niveis mais favoraveis que os apresentados no exercicio 2003.

UNIDADE DE NEGOCIOS: ISOLAMENTOS

A UN Isolamentos apresentou, no primeiro semestre de 2004, um decréscimo de cerca de 5% no volume de
vendas, resultado de uma situacédo desfavoravel do sector de construcéo civil nos principais mercados
europeus.

N&o obstante a diminui¢do de vendas verificada, foi possivel aumentar o nivel da margem bruta face a igual
periodo do ano anterior, devido a descida verificada no preco médio de consumo das matérias-primas, apesar
da desvalorizacdo da moeda de facturagdo USD face ao EUR.

Os Custos Operacionais tiveram um comportamento em baixa, em resultado das ac¢des de reducéo de custos
decorrentes do processo de fusdo por incorporagdo das empresas ltexcork — Inddstria de Transformagao e
Exportacdo de Cortica, Lda e da Corticeira Amorim — Algarve, Lda na Amorim Isolamentos,SA., processo esse
formalizado no inicio de 2004.

De salientar, também, o projecto de investigacdo e desenvolvimento, em fase bastante adiantada, com vista ao
estudo de novas tecnologias para melhorar o processo de produg¢do industrial do aglomerado de cortiga
expandida.

Adicionalmente, no que concerne a area estratégica da Qualidade, esta UN viu, neste semestre, reconhecido o
seu esforco de transicdo para responder as exigéncias do mercado, com a implementacdo do manual de
qualidade e obtencéo da autorizacéo para utilizagdo da marca “CE”.

Para o 2° semestre de 2004 perspectiva-se um crescimento do volume de vendas, tanto no segmento dos
aglomerados de cortica expandida como no dos produtos em fibra de coco, pela recuperagdo do mercado e
crescimento em mercados emergentes, isto apesar de ndo haver indica¢Ges consistentes de que a retoma da
construcdo, em especial na Europa, se efectue rapidamente.

Continuar-se-a a apostar na divulgacdo dos produtos realcando as vantagens técnicas e ecoldgicas sempre
direccionadas as areas geograficas e culturais sensiveis as questdes relacionadas com o ambiente.

Manter-se-a a flexibilidade industrial e versatilidade do produto a pensar nas aplicac8es especificas, dando
resposta as solicitacfes de projectos especiais, bem como em complementaridade a outras solu¢des de
isolamento.

Em relacdo ao Capital Investido, devera ser dada continuidade a politica de reducéo e optimizagdo dos stocks
de matérias-primas e semi-acabados nas Unidades Industriais.
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111 - CONTA DE RESULTADQOS CONSOLIDADOS

O desempenho ao nivel das vendas foi o principal factor justificativo para a boa imagem registada durante
o primeiro semestre de 2004. Apesar da manutencdo de um cambio USD desfavoravel, o crescimento das
vendas atingiu os 7,7%, atingindo 230,5 milhdes de euros.

Esta evolucdo foi beneficiada pela reanimacdo da actividade econémica verificada na maioria dos mercados
onde actua a Corticeira Amorim. Esta reanimagdo potenciou os esfor¢os desenvolvidos internamente, os quais
procuraram tirar partido da alargada rede de distribui¢do e das novas linhas de produto lancadas em
exercicios anteriores.

De particular importéncia é o facto de este crescimento se verificar, quase exclusivamente, ao nivel das
guantidades vendidas. O crescimento em quantidades é particularmente positivo por demonstrar a aceitagdo
de mercado dos produtos da Corticeira; por outro lado é a constatacdo da dificuldade de actuacéo ao nivel dos
precos de venda desses mesmos produtos, dificuldade essa observada ja em exercicios anteriores ao nivel de
toda a industria.

A UN Rolhas apresentou a mais elevada taxa de crescimento de vendas, atingindo praticamente os 12%. Este
desempenho teve a participacdo de praticamente todas as familias de rolhas, com particular evidéncia para as
rolhas naturais e Twin Top &. A nivel dos mercados, o destaque foi para os EUA.

Os Revestimentos, segunda UN em termos de facturacdo, registaram também um crescimento, de assinalar
7,6%.

Esta evolugdo foi suportada pelo comportamento dos novos produtos e colecgbes, em especial, pelos
revestimentos como visual cortiga. Por mercados ha a realcar o registo verificado na Alemanha e Benelux.

Das outras UN, os Aglomerados apresentaram uma melhoria de 8,5% nas respectivas vendas, tendo
beneficiado de uma maior integracdo na cadeia de valor acrescentado do Grupo. O sector da indUstria e da
construcdo e os mercados Europeus justificam grande parte daquela evolucdo. A Cortica com Borracha
continuou afectada pela desvalorizagdo do cambio do USD, sua principal moeda de facturagédo, que mais que
justifica a totalidade do desvio negativo de 4,1% verificado nas suas vendas. De notar que o 2T04 se revelou j&
equilibrado em relagdo as vendas do mesmo periodo de 2003. Os Isolamentos, com uma diminui¢do de 4,9%
continuam afectados por alguns adiamentos de projectos de construgdo quer a nivel interno, quer a nivel
europeu.

A margem bruta manteve-se a um bom nivel (46,2%), afectada, no entanto, por alguma rigidez ao nivel dos
precos, e, conforme referido, por uma conjuntura cambial desfavoravel.

Apesar do crescimento registado nas vendas, 0s custos operacionais mantiveram o nivel do periodo anterior,
beneficiando, contudo de uma ligeira reducédo ao nivel da s amortizacdes e provisées.

De assinalar que, na sequéncia das ac¢Bes tomadas na reorganizagdo da rede de distribuigdo e logistica pan-
europeia da UN dos Revestimentos, foi conseguida uma redugéo significativa dos respectivos custos.

A conjugacdo das variaveis expostas permitiu uma assinalavel subida do EBIT (+29,0%) e do EBITDA (+8,0%).

1S04 1S03 Variacao

Margem Bruta

Milhdes Euros 108,5 105,0 3,4%
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Margem% 1) 46,2%
EBITDA

Milhdes euros 27,6
Margem% 2) 12,0%
EBIT

Milhdes Euros 12,2
Margem% 2) 5,3%

47,1%

25,5
11,9%

9,4
4,4%
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-0,9 p.p.

8,0%

+0,1 p.p.

29,0%

+0,9 p.p.

1)  Sobre o valor de Producéo
2)  Sobre as Vendas

Os Resultados Financeiros foram influenciados positivamente por uma baixa significativa no endividamento
bancario. A conjugacao resultante da libertagdo do cash flow econémico e da diminuicao das necessidades de
fundo de maneio, em particular devido ao caracter ciclico das compras de matérias primas, bem como a
manuteng¢do de um CAPEX a niveis normais permitiu uma importante reducéo da divida bancaria (cerca de 35

ME).

O Resultado Liquido do exercicio atingiu os 5,1 M€, duplicando os 2,5 M€do 1S03.

1S04 1S03 Variagao

Vendas 230 546 213967 +7,7%
Margem Bruta — Valor 108 493 104 955 +3,4%

% 1) 46,2 471 -0,9p.p.
Custos Operacionais 2) 96 345 95541 +0,8%
EBITDA 27 560 25512 +8,0%
EBIT 12 148 9414 +29,0%
Resultado Liquido 5071 2508 +102,2%
Resultados antes Imposto (e Int. Min.) 7924 4213 +88,1%
Resultado por acg¢édo 3) 0,039 0,019 +105,3%
EBITDA/juros liquidos (x) 6,5 4,9 +1,6X
Autonomia Financeira 4) 37,2% 33,8% +3,4 p.p.
Endividamento Banc. Liquido 229756 264 180 -13,0%

1) Sobreo valor da produgéo

2) Inclui custos e proveitos financeiros que ndo juros e custos e proveitos extraordinarios (POC)
3) Resultado Liquido Semestre /n°® médio accBes (euros/ acgdo) (exclui accdes proprias)
4) (Capitais Proprios + Interesses Minoritarios) / total Balango (no final do periodo)

IV - BALANCO
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total do Balanco atingiu os 560 milhdes de euros a 30/06/2004, um valor inferior em cerca de 25 milhdes
de euros quando comparado com igual data de 2003, e inferior em cerca de 19 milhdes relativamente ao
final desse mesmo ano.

A reducdo relativa ao periodo homélogo do exercicio anterior reflecte o efeito proveniente da diminui¢do dos
activos ndo correntes, no essencial o imobilizado, em consequéncia do excedente entre as amortizacGes e
depreciacBes do periodo sobre os investimentos realizados. Também o efeito de diminuicdo dos activos
correntes, em especial os ligados as existéncias contribuiu para aquela variacgéo.

Durante o segundo trimestre ocorreu uma importante reformulacédo do endividamento da Corticeira Amorim.
Esta reformulacdo veio alargar substancialmente os prazos de exigibilidade respectivos, tendo-se atingido, no
fecho de semestre, um peso de 62% nos prazos a mais de um ano, sendo que destes 44% respeitam a
vencimentos com maturidade igual ou superior a 5 anos.

O endividamento bancario liquido final atingiu os 230 milhdes de euros o que significa uma diminuicao de 35
milhdes relativamente ao final de 2003.

A autonomia financeira melhorou significativamente, atingindo os 37,2% a 30 de Junho de 2004.

V - TRANSICAO PARA AS NORMAS INTERNACIONAIS DE
CONTABILIDADE

Conforme recomendacdo do CESR, adoptada pela CMVM, informa-se que continuaram durante o semestre em
referéncia os trabalhos preparatérios da transicdo do normativo nacional para o normativo IFRS. De notar que
s6 na parte final do semestre foi apresentada a “ plataforma estavel” das referidas normas, o que s6 por si
representa uma dificuldade adicional para as empresas obrigadas a transicgao.

Conforme planeado estdo a decorrer as ac¢Ges de formagédo necessarias, estando também a ser escolhida uma
nova aplicagdo de consolidacéo e reporting que facilite a referida mudanca.

As principais diferencas identificadas entre o normativo actual e o IFRS prendem-se com a valorimetria do
imobilizado incorpéreo e corpéreo. Decorrem também os trabalhos necessarios a realizacdo do teste de
imparidade do Goodwill registado nas contas de fecho do exercicio de 2003.

Nao é possivel neste momento quantificar os efeitos decorrentes das diferencas detectadas.

Decorrem também os trabalhos necessarios a aprovacao dos novos modelos das pecas financeiras a apresentar,
bem como do modelo tipo de divulgacdes que deverdo acompanhar aquelas pecas.

Apesar da complexidade das tarefas em causa nao se espera dificuldades inultrapassaveis, pelo que as contas

da Corticeira Amorim relativas ao primeiro trimestre de 2005 deverédo ser apresentadas segundo o normativo
IFRS dentro de um prazo que devera ser semelhante ao verificado nos exercicios anteriores.
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VI - VALORES MOBILIARIOS PROPRIOS

De acordo com a alinea d) do artigo 66.° do Codigo das Sociedades Comerciais, informa-se que durante o
primeiro semestre de 2004 a empresa ndo adquiriu, nem alienou em Bolsa quaisquer valores mobiliarios
préprios

No final do primeiro semestre, permaneciam, assim, em carteira 2 450 418 ac¢Bes préprias.

VIl - EVENTOS POSTERIORES

osteriormente a 30 de Junho de 2004 e até a data do presente relatério, ndo ocorreram factos relevantes que
P venham a afectar materialmente a posicao financeira e os resultados futuros da CORTICEIRA AMORIM e
do conjunto das empresas filiais incluidas na Consolidacéo.

Mozelos, 30 de Julho de 2004
A Administracdo da CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S,, S.A.
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CORTICEIRA AMORIM, S.G.PS, SA.

Sociedade Gestora de Participacgdes Sociais

Anexo ao Relatdrio de Gestao

Semestre findo em 30 de Junho de 2004

1 - ACCOES CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.,, DETIDAS E OU TRANSACCIONADAS PELOS
ORGAOS SOCIAIS DA EMPRESA

Em cumprimento do estabelecido no artigo 447.° do Cédigo das Sociedades Comerciais, informa-se

i) O administrador, Senhor José Américo Amorim Coelho, detinha em 1 de Janeiro 576 693 accles
Corticeira Amorim, S.G.P.S., S.A.. Durante o 1.° semestre alienou 454 620 accGes pelo prego médio
ponderado de 1,12 euros. Em 30 de Junho de 2004, é detentor de 122 073 acgdes Corticeira Amorim,

S.G.PS,S.A.
Quantidade de
Sessdo de bolsa | acgOes alienadas Preco unitario
02 Jan.04 25000 1,14
05 Jan.04 27 737 1,13
08 Jan.04 70 000 1,10
14 Jan.04 50569 1,10
15 Jan.04 46 314 1,10
19 Jan.04 150 000 1,10
26 Jan.04 5608 1,18
27 Jan.04 34392 1,18
12 Fev.04 45000 1,19
Total 454 620
i) O administrador, Senhor Rui Miguel Duarte Alegre, mantém a posse de 666 ac¢des da Sociedade, ndo

tendo transaccionado qualquer titulo durante o primeiro semestre de 2004.

iii) Os restantes membros dos 6rgaos sociais da Empresa ndo detém nem transaccionaram qualquer titulo
representativo do capital social da Sociedade.

2 - RELACAO DOS ACCIONISTAS TITULARES DE MAIS DE UM DECIMO DO CAPITAL SOCIAL DA
EMPRESA

Em cumprimento do estabelecido no artigo 448.° do Codigo das Sociedades Comerciais, informa-se que a
sociedade Amorim Capital - Sociedade Gestora de Participacdes Sociais, S.A. é detentora, a data de 30 de Junho
de 2004, de 90 162 161 ac¢des da CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A., correspondentes a 67,791% do capital
social e a 69,064% dos direitos de votos.
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3-PARTICIPACOES SOCIAIS QUALIFICADAS

Relagdo dos Accionistas titulares de participacdes sociais qualificadas, a data de 30 de Junho de 2004:

L Numero de Percentagem de
Accionista . o
accoes direitos de votos
Amorim Capital - Sociedade Gestora de Participag¢des Sociais, S.A. 90 162 161 69,064%
Luxor - Sociedade Gestora de Participac¢des Sociais, S.A. 3069 230 2,351%
A F Investimentos - Fundos Mobiliarios, S.A. 3803651 2,914%
Portus Securities — Sociedade Corretora, Lda. 8 500 000 6,511%
Directamente 7 500 000 5,745%
Via Accionista/Gestor 1 000 000 0, 766%

A Amorim - Investimentos e Participa¢fes, S.G.P.S., S.A., detém, a data de 30 de Junho de 2004, uma
participacdo qualificada indirecta na CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S.,, S.A, de 90 162 161 accdes
correspondente a 69,064% de direitos de votos. A referida participacdo indirecta é detida através da Amorim
Capital - Sociedade Gestora de Participac@es Sociais, S.A..

A Amorim - Investimentos e Participacfes, S.G.P.S., S.A., é detida, a data de 30 de Junho de 2004, a 100% pela
Interfamilia Il, S.G.P.S., S.A..

De referir que em 30 de Junho de 2004 a Sociedade possuia 2 450 418 ac¢Bes proprias.

Mozelos, 30 de Julho de 2004

O Conselho de Administracédo
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BALANCO CONSOLIDADO EM 30 DE JUNHO (alore apresos e milhares e urcs)

30.06.2004 30.06.2003
Amortizagoes
ACTIVO Activo Bruto e Provisoes Activo Liquida Activo Liquida
IMOBILIZADO
ImobilizagGes incorpdreas
Despesas de instalagéo 830 648 182 340
Despesas de investigacdo e desenvolvimento 12913 10718 2195 3277
Propriedade industrial e outros direitos 2 653 1873 780 879
Trespasses 2598 1399 1199 1320
Imobilizacées em curso 383 0 383 1578
Diferencas de consolidacédo 65 187 33724 31463 32 406
84 565 48 362 36 203 39 800
Imobilizagdes corpéreas
Terrenos e outros recursos naturais 27 688 140 27 548 27 454
Edificios e outras construgdes 169 807 103 684 66 123 69 343
Equipamento basico 204 920 153 012 51 908 56 715
Equipamento de transporte 10 196 8 287 1909 2029
Ferramentas e utensilios 6 708 4975 1733 2010
Equipamento administrativo 21 060 18 653 2 407 3648
Taras e vasilhame 772 650 122 209
Outras imobilizagdes corpéreas 4222 3517 705 968
Imobilizacées em curso 8 608 0 8 608 6 478
Adiantamentos por conta de imobilizacdes corpéreas 79 0 79 74
454 062 292 918 161 144 168 928
Investimentos financeiros
Partes de capital em empresas grupo 640 278 362 502
Empréstimos a empresas do grupo 1383 1360 23 1169
Partes de capital em empresas associadas 644 36 608 1163
Partes de capital em empresas participadas 233 50 183 783
Empréstimos a empresas participadas 0 0 0 121
Titulos e outras aplicagdes financeiras 4169 801 3368 2939
Imobilizacées em curso 0 0 0 2 045
Adiantamentos por conta de investimentos financeiros 243 0 243 243
7312 2525 4 787 8 965
CIRCULANTE
Existéncias
Matérias-primas, subsidiarias e de consumo 93 066 399 92 667 90 049
Produtos e trabalhos em curso 9 346 21 9 325 8720
Subprodutos, desperdicios, residuos e refugos 239 0 239 872
Produtos acabados e intermédios 89 665 3320 86 345 96 122
Mercadorias 7698 575 7123 8576
Adiantamento por conta de compras 4 950 0 4 950 0
204 965 4 315 200 650 204 339
Dividas de terceiros - Curto prazo
Clientes - c/c 108 182 2 358 105 824 100 246
Clientes - Titulos a receber 9 105 0 9 105 7172
Clientes de cobranca duvidosa 8 436 7944 492 2 085
Empresas do grupo 142 143 -1 274
Empresas associadas 81 81 0 1
Empresas participadas 0 0 0 12
Adiantamentos a fornecedores 2904 0 2904 11412
Adiantamentos a fornecedores de imobilizado 0 0 0 121
Estado e outros entes publicos 15 096 0 15 096 16 786
Outros devedores 5 386 116 5270 6 537
149 334 10 642 138 692 144 646
Titulos negociaveis
Outras aplicacdes de tesouraria 62 0 62 16
Depdsitos bancarios e caixa
Depésitos bancérios 5551 0 5551 3708
Caixa 806 0 806 558
6 358 0 6 358 4 266
Acréscimos e diferimentos
Acréscimos de proveitos 676 0 676 587
Custos diferidos 2136 0 2136 2354
Ajustamento contabilidade cobertura 66 0 66 214
Impostos diferidos 9 644 0 9 644 11 697
12 522 0 12 522 14 852
Total de amortizagdes 341 280
Total de provisdes 17 482
Total do Activo 919 180 358 762 560 418 585 812
A Administracéo O Técnico Oficial de Contas
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(valores expressos em milhares de euros)

CAPITAL PROPRIO, INTERESSESMINORITARIOSE PASSIVO 30.06.2004 30.06.2003
CAPITAL PROPRIO

Capital 133 000 133 000
Accoes proprias - valor nominal - 2451 - 1776
Accdes proprias - descontos e prémios 502 327
Prémios de emissé&o de acc¢des (quotas) 38 893 38 893
Ajustamento contabilidade cobertura 193 0
Reservas de reavaliacdo 4048 4048
Diferencas de consolidagéo - 26718 - 26 784
Reservas:

Reservas legais 6 538 6 538

Outras reservas 40 040 40 400

Resultados transitados

Sub-Total 194 045 194 646

Resultado Ligquido do Exercicio 5071 2508

Total do Capital Préprio 199 116 197 154

Diferencas de conversdo cambial 1438 - 5553

Total do Capital Préprio c/ conversédo cambial 200 554 191 601

INTERESSES MINORITARIOS 8 152 6 696
PASSIVO

Provisdes para impostos 248 248

Outras provisdes para riscos e encargos 4802 5273

5 050 5522

Dividas aterceiros - Médio e longo prazo

Dividas a instituicdes de crédito 147 137 82 388
Outros empréstimos obtidos 14 546 20 176
Outros credores 329 528

162 012 103 092

Dividas a terceiros - Curto prazo

Empréstimos por obrigagdes:

N&o convertiveis 0 71284
Dividas a instituicdes de crédito 88 977 114 774
Fornecedores - c/c 36 283 45 022
Fornecedores - Facturas em recepcéo e conferéncia 7279 1095
Fornecedores - Titulos a pagar 58 57
Outros accionistas (sécios) 0 2
Adiantamentos de clientes 65 557
Outros empréstimos obtidos 6 684 3297
Fornecedores de imobilizado - c/c 317 881
Estado e outros entes publicos 7 045 5 468
Outros credores 5377 5037

152 085 247 474

Acréscimos e diferimentos

Acréscimos de custos 20 207 18 179
Proveitos diferidos 10 234 10612
Ajustamento contabilidade cobertura 599 68
Impostos diferidos 1525 2568

32 565 31 427

Total do Passivo 351712 387 515
Total do Capital Préprio, Interesses Minoritarios e Passivo 560 418 585 812

A Administragédo O Técnico Oficial de Contas
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CEIRA AMORIM, S.G.P.S, SA.

(valor es expressos em milhar es de eur os)

DEMONSTRACAO DE RESUL TADOS CONSOL IDADOSEM 30 DE JUNHO

CUSTOSE PERDAS 30.06.2004 30.06.2003
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas 126 390 118 110
Fornecimentos e servigos externos 32923 32 864
Custos com o Pessoal:
Remuneragdes 38 065 37 638
Encargos Sociais:
Pensdes 35 187
Outros 8612 46 712 8 199 46 023
Amortizagdes do imobilizado corpéreo e incorpéreo 15 412 16 098
Provisbes 656 16 068 1229 17 327
Impostos 668 551
Outros custos e perdas operacionais 426 1093 217 768
(A) 223186 215092
Perdas relativas a empresas do grupo e associadas 0 4
Amortizagdes e provisdes de aplicacdes e investimentos financeiros 53 21
Juros e custos similares:
Outros 6245 6297 7503 7528
©) 229 483 222 620
Custos e perdas extraordinérios 2914 2213
(E) 232397 224 833
Impostos sobre o rendimento do exercicio 705 744
Impostos diferidos 1449 999
©) 234551 226 576
Resultados dos interesses minoritarios 699 - 38
Resultado liquido do periodo 5071 2508
240 321 229 046

PROVEITOSE GANHOS

Vendas de mercadorias e produtos 230 247 213 499

Prestacdes de servigos 298 230 545 468 213 967

Variagéo da produgdo 4 337 9 098

Trabalhos para a prépria empresa 71 71

Proveitos suplementares 870 972

Subsidios a exploragdo 19 11

Outros proveitos e ganhos operacionais 151 1040 263 1246
B) 235993 224 382

Ganhos de participagdes de capital:
Relativos a empresas do grupo e associadas 74 7
Relativos a outras empresas 0 1

Rendimentos de titulos negociaveis e de outras aplicagdes financeiras:

Outros 61 74
Outros juros e proveitos similares:
Relativos a empresas do grupo e associadas 0 41
Outros 1110 1245 1278 1401
(D) 237 238 225 783
Proveitos e ganhos extraordinarios 3 084 3263
() 240 321 229 046
Resumo:
Resultados operacionais: (B) - (A) = 12 807 9 290
Resultados financeiros: (D-B) - (C-A) = - 5053 - 6127
Resultados correntes: (D) - (C) = 7 754 3163
Resultados antes de impostos: (F) - (E) = 7924 4213
Resultado consolidado c/ interesses minoritarios do exercicio: (F) - (G) = 5770 2 470
A Administragdo O Técnico Oficial de Contas
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RTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.

: ~ ANEXOAOQBAIANCOEA
DEMONSTRACAO DE RESULTADOS CONSOLIDADOS (ABDR)

AMORIM 30 DE JTUNHO DE 2004

(Valores expressos em milhares de euros = K€)

NOTA INTRODUTORIA

CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A. (adiante designada apenas por CORTICEIRA AMORIM) resultou da
transformacdo da Corticeira Amorim, S.A., numa sociedade gestora de participac@es sociais ocorrida no inicio
de 1991 e cujo objecto € a gestdo das participa¢Ges do Grupo Amorim no sector da cortica.

As empresas participadas directa e indirectamente pela CORTICEIRA AMORIM tém como actividade principal a
fabricacdo, comercializacdo e distribuicdo de todos os produtos de cortica.

A CORTICEIRA AMORIM consolida indirectamente na AMORIM - INVESTIMENTOS E PARTICIPACOES,
S.G.P.S., SSA. com sede em Mozelos (Santa Maria da Feira), holding do Grupo Amorim, sendo as acc¢des
representativas do seu capital social de 133 000 000 Euros cotadas na Euronext Lisboa — Sociedade Gestora de
Mercados Regulamentados, S.A., desde o inicio de 1991, integrando o sistema de negociagdo em continuo de
ambito nacional desde 11 de Dezembro de 1991.

A 30 de Junho de 2004, a distribuicdo conhecida do capital da CORTICEIRA AMORIM era a seguinte
(percentagem de direitos de voto):

AMOrim Capital, S.G.P.S., S.A .. 69,064%
Portus Securities — SOC. COrretora, Lda. ... 6,511%
A. F. Investimentos Mobiliarios, S.A ... s 2,914%
Luxor — Sociedade Gestora de Participa¢fes Sociais, S.G.P.S., S.A.....ccccceovvnnee. 2,351%

Naquela mesma data a empresa detinha 2 450 418 ac¢Bes proprias correspondentes a 1,842% do capital social.
As demonstragdes financeiras consolidadas da CORTICEIRA AMORIM foram elaboradas de acordo com:

(I) Decreto-lei n.° 238/91 de 2 de Julho que define os principios contabilisticos e as normas de consolidagdo de
contas em Portugal;

(I Directrizes Contabilisticas emitidas pela Comissdo de Normalizagdo Contabilistica;

(1) Procedimentos de consolidacédo explicitados nas notas 10 a 20 deste anexo;

(Iv) Politicas contabilisticas descritas nas notas 23 e 24 deste anexo.

As notas que se seguem respeitam a enumeracdo definida no Plano Oficial de Contabilidade (POC) para a
apresentacdo das demonstracdes financeiras consolidadas. Aquelas cuja numeracdo se encontra ausente deste
anexo, ndo séo aplicaveis &8 CORTICEIRA AMORIM ou a sua apresentagdo ndo se considera relevante para a
respectiva leitura.

Sendo a elaboragdo deste anexo um processo complexo de agregacao e tratamento de informagdes provenientes de
largas dezenas de empresas, poderdo alguns valores evidenciados neste anexo apresentar pequenas diferencas

relativamente a soma das partes ou a valores expressos noutras partes deste relatdrio, facto que se deve ao
tratamento automatico dos arredondamentos necessarios a sua elaboracao.
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| - INFORMACOES RELATIVAS AS EMPRESAS INCLUIDAS NA
CONSOLIDACAO E A OUTRAS

1. Empresas incluidas na consolidacao

As demonstragdes financeiras consolidadas, considerando a CORTICEIRA AMORIM, com sede em Mozelos (Santa
Maria da Feira), como empresa-mée, incluem as seguintes empresas, contabilizadas pelo método de consolidacao
integral e agrupadas, para apresentacao, segundo o sector de actividade principal, Unidade de Negdcio (UN), a
gue pertencem;

ROLHAS
% Capital detido Activo liquido em
Firma Sede C.A.SGPS,SA 30Junho 04
(@ (b)

Preparacao, Producdo e Comercializacédo

Amorim & Irmaos, SA (i) Sta. Maria de Lamas 100 125399
Champcork - Rolhas de Champanhe, SA Sta. Maria de Lamas 100 14 783
Portocork Internacional, SA Sta. Maria de Lamas 100 13 309
Vasconcelos & Lyncke, SA Sta. Maria de Lamas 100 11 354
Distribuicdo

Interchampanhe — Fab. de Rolhas de Champanhe, SA Montijo 100 74
Amorim Cork America, Inc. Napa Valley (EUA) 100 9243
Amorim France, SA Bordéus (Franca) 100 22 067
Korken Schiesser, GmbH Viena (Austria) 70 2449
Amorim Cork Italia, Spa S. P.di Seletto (Italia) 70 13 360
Vasconcelos & Lyncke Australia Pty, Ltd. (iii)  Hindmarsh (Austrélia) 100 207
Amorim Cork Deutschland GmbH & Co. KG Mainzer (Alemanha) 100 1959
Amorim Cork South Africa, Pty Cabo (Africa do Sul) 100 4479
Portocorck América, Inc. Napa Valley (EUA) 100 9170
Hungarocork Amorim, RT Budapeste (Hungria) 100 1303
S. A. M. Clignet Tinqueux (Franca) 100 1075
S. C. I. Friedland Céret (Franca) 100 461
Amorim Argentina, SA Gran Buenos Aiires (Arg.) 100 8695
Amorim Cork Australia, Pty Ltd Victoria (Australia) 100 9747
Industria Corchera, SA (i) Santiago (Chile) 49 14 474
Carl Ed. Meyer Korken GmbH & Co. Delmenhorst (Alemanha) 100 820
Cortrade Cork Trading, AG Zug (Suica) 100 329

(a) Directa e indirectamente.

(b)  Exclui investimentos financeiros, expressos em milhares de euros, convertidos da moeda local para euros a taxa de cAmbio vigente em 30 de Junho 2004.

(i)  Consolida pelo método integral ao abrigo da alinea €) do artigo 1.° do decreto-lei n.° 238/91.

(i)  Empresa pertencente simultaneamente as Rolhas (Salgueiro, ex-Manuel Pereira de Sousa, ex-Raro, ex-Amorim & Irmdos Il, ex-Amorim Plus e ex-

Interchampanhe) e Matérias Primas (Unidade Ponte Sér, Coruche e ex-Discork). Valor do activo relativo a actividade “Rolhas”.
(iii) Empresa sem actividade. Prevé-se a sua dissolu¢do durante 2004.

Foi dissolvida durante o primeiro semestre de 2004 a subsidiaria Portocork South Africa, Ltd.
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MATERIAS PRIMAS

RTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.

% Capital detido Activo liquido em
Firma Sede C.A.SGPSSA 30Junho 04
@ (b)

Preparacdo

Amorim & Irméos, SA (ii) Sta. Maria de Lamas 100 93 820
Amorim Florestal — Comércio e Exploracéo, SA Mozelos 100 8574
Amorim Florestal Espanha, SA Cédiz (Espanha) 100 1526
Amorim & Irméos - IV, SA Alcantara (Espanha) 100 9094
Amorim & Irmé&os -V, SA Cadiz (Espanha) 100 5829
Amorim & Irméos - VI, SL Catalunha (Espanha) 100 231
Amorim & Irméos - VII, SRL Sardenha (Italia) 100 283
Comatral — C. Marocaine de Tranf. du Liége, SA Skhirat (Marrocos) 99,2 8711
Sopac — Soc. Portuguesa de Aglomerados de Cortica, Lda. Montijo 100 164
SIBL - Société Industrielle Bois du Liége (@iii)  Jijel (Argélia) 51 1963
Société Nouvelle des Lieges Tabarka (Tunisia) 94,3 10 462
Société Fabrique Liége de Tabarka, SA 0] Tunis (Tunisia) 49 81899
Cork International, SARL Tunis (Tunisia) 66 5066

(a) Directa e indirectamente.
(b)
0
(i)

Exclui investimentos financeiros, expressos em milhares de euros, convertidos da moeda local para euros a taxa de cambio vigente em 30 de Junho.
Consolida pelo método integral ao abrigo da alinea €) do artigo 1.° do decreto-lei n.° 238/91.
Empresa pertencente simultanemente as Rolhas (Salgueiro, ex-Manuel Pereira de Sousa, ex-Raro, ex-Amorim & Irmaos Il, ex-Amorim Plus e ex-

Interchampanhe) e Matérias Primas (Unidade Ponte Sor, Coruche e ex-Discork). Valor do activo relativo a actividade “Matérias Primas”.

(iii)  Participagdo adquirida no final de 2003. Consolida pelo método integral a partir de 01/01/2004.
REVESTIMENTOS

% Capital detido Activo liquido em
Firma Sede C.A.SGPS,SA 30Junho 04

(@) (b)

Preparacédo
Amorim Revestimentos, SA (i) S. Paio de Oleiros 100 82 922
Distribuicdo
Amorim Nordic A/S Malov (Dinamarca) 100 3145
Amorim Flooring (Switzerland) AG Zug (Suica) 100 1304
Golvbolaget 26 juni 1991 (iii) Helsingborg (Suécia) 100 22
Amorim Flooring Austria GesmbH Viena (Austria) 100 869
Amorim Benelux BV Tholen (Holanda) 87,7 6633
Amorim Deutschland, GmbH Delmenhorst (Alemanha) 100 17 067
Amorim Flooring North America, Inc Trevor (EUA) 100 791
Amorim Revestimientos, SA Barcelona (Espanha) 100 2778
Amorim Wood Suplies, GmbH Delmenhorst (Alemanha) 100 528
Dom Korkowy, Ltd (ii) Krakow Polska (Polénia) 50 1309

As empresas no exterior também distribuem, subsidiariamente, outros produtos de cortica.

(b) Directa e indirectamente.
©
0
SA.
(i)
(iii)

Consolida pelo método integral ao abrigo da alinea €) do artigo 1.° do decreto-lei n.° 238/91.
Alterou a designacao social de Amorim Sverige AB para Golvbolaget 26 juni 1991

Exclui investimentos financeiros, expressos em milhares de euros, convertidos da moeda local para euros a taxa de cambio vigente em 30 de Junho.
Em Janeiro de 2004, a Infocork — Comércio e Servicos, Ldae a Soc. Agro-florest. Varzea da Cruz, Lda foram fusionadas com a Amorim Revestimentos
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AGLOMERADOS (Técnicos, Isolamentos e Cortica com Borracha)

% Capital detido Activo liquido em
Firma Sede C.A.SGPS,SA 30Junho 04

@ (b)

Producédo e Comercializacao

Corticeira Amorim Industria, SA (i) Mozelos 100 39 355
Drauvil Europea, SL (i) S.V. Alcantara (Espanha) 100 7208
Société des Lieges HPK, SA (i) Lavardac (Franga) 100 2479
Amorim Isolamentos, SA (ii) iv)  Mozelos 80 10 313
Amorim Industrial Solutions — Ind. C. e Bor. I, SA (iii) Seixal 100 18 990
Amorim Industrial Solutions — Ind. C. e Bor. 11, SA (iii) Sta. Marta de Corroios 100 7734
Amorim Industrial Solutions, Inc (iii) Trevor, Wisconsin (EUA) 100 12 450
Distribuicdo

Amorim (UK), Ltd (iii) Crawley (Inglaterra) 100 993

a) Directa e indirectamente.

b)  Exclui investimentos financeiros, expressos em milhares de euros, convertidos da moeda local para euros a taxa de cdmbio vigente em 30 de Junho.

i) Aglomerados Técnicos.

ii) Isolamentos.

iii) Cortica com Borracha.

iv) A sociedade incorporou por fusdo em Janeiro de 2004 as empresas Itexcork — Ind. de Transf. e Exportagdo de Cortiga, Lda e Corticeira Amorim
Algarve, Lda.

~ N o~ o~~~

PRESTACAO DE SERVICOS E DETENTORAS DE PARTICIPACOES SOCIAIS

% Capital detido Activo liquido em

Firma Sede C.A.SGPSSA 30Junho 04
(@) (b)
Ginpar, SA Skhirat (Marrocos) 99,8 63
Aplifin — Aplicagdes Financeiras, SA Sta. Maria de Lamas 100 3
Amorim Cork, GmbH Delmenhorst (Alemanha) 100 37
KHB Kork Handels Beteiligung GmbH Delmenhorst (Alemanha) 100 11
Amorim Cork Distribution Netherlands, BV Tholen (Holanda) 100 4730
Labcork — Laboratorio Central do Grupo Amorim, SA Mozelos 100 457
Amorim & Irmaos, SGPS, SA Sta. Maria de Lamas 100 12 088
Moraga — Comeércio e Servigos, SA Funchal 100 23217
F. P. Cork Nappa Valley (EUA) 100 104
Amorim Industrial Solutions, SGPS, SA Mozelos 100 6768
Corkline Services, AG Zug (Suica) 100 171
Auscork Holding, GmbH Viena (Austria) 100 11
Salco Industrial Corchera, SL Badajos (Espanha) 100 -
Amorim Isolamentos I, Lda. Mozelos 100 5

(a) Directa e indirectamente.
(b) Exclui investimentos financeiros, expressos em milhares de euros, convertidos da moeda local para euros a taxa de cdmbio vigente em 30 de Junho.

Em relacdo a todas as empresas acima referidas, com excep¢do da Société Fabrique Liége de Tabarka, S.A.,
Industria Corchera, S.A., Dom Korkowy, Ltd., a CORTICEIRA AMORIM detém direitos de voto pelo menos
proporcionais a participacao social indicada pelo que, ao abrigo da alinea a) do n.°1 do artigo 1.° do decreto-lei n.°
238/91 de 2 de Julho, esta sujeita a elaboracdo de demonstracdes financeiras consolidadas.
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2. Empresas excluidas da consolidacio

Nos termos do n.° 1 do artigo 4.° do decreto-lei n.° 238/91 de 2 de Julho, foram excluidas da consolidacdo as
seguintes empresas has quais a CORTICEIRA AMORIM detém indirectamente a maioria dos direitos de voto ou
preenche qualquer das outras condi¢des mencionadas no n.° 1 do artigo 1.° do referido diploma, mas de cuja
omissdo ndo resultam efeitos materialmente relevantes para as demonstra¢8es financeiras consolidadas:

% Capital detido Custo de

Firma Sede C.A.SGPS,SA Aquisicdo
(@) (mil euros)

Rarkork, SA (i) S. F. de Guixoles (Espanha) 98,0 31
Moldamorim, SA (i) Chisinau (Rep. Moldova) 55 5
Amorim Belgium Natural Coverings, SA (i) Asse-Mollem (Bélgica) 60 65
Amorim Cork Bulgaria EOOD (i) Parterre (Bulgaria) 100 91
Oy Wicanders AB (i) Helsinquia (Finlandia) 100 20
Amorim Japan Corporation (i) Toquio (Jap&o) 100 81
Amorim Cork Beijing (i) Beijin (China) 100 222
Wicanders, SA (i) Barcelona (Espanha) 100 60
Amorim Brasil — Ind. C.LE.A. Ltda (i) S. Paulo (Brasil) 100 40
CORTAM - Corticeira Amorim Maroc, SA (ii) Marrocos 100 25
640

(a)  Indirectamente.

(i)  Empresa inactiva ou imaterial.

(ii)  Consolidou pelo método integral até 30/09/2003. Em processo de liquidagdo a 30/06/2004. Valor da participagdo financeira totalmente
provisionada.

Durante o primeiro semestre de 2004 foi fusionado a Soc. Agro-florest. Varzea da Cruz, Lda na Amorim Revestimentos SA e foi alienada a subsidiaria SC
Amoron Impex, SRL. Ambas as sociedades estavam excluidas da consolidagéo por se considerarem imateriais, de acordo com 0 n.° 1 do artigo 4.° do decreto-lei

n.° 238/91 de 2 de Julho..

As empresas acima referidas tinham sido ja excluidas da consolidacéo de 2003 por idénticos motivos (n° 1 do artigo
4° do decreto-lei n® 238/91).

Os investimentos financeiros nas filiais excluidas da consolidagdo e acima referidas encontram-se relevados pelo
custo de aquisicdo e sdo mostrados no activo consolidado na rubrica "Partes de capital em empresas do Grupo”.

3. Empresas associadas contabilizadas pelo método da equivaléncia patrimonial

Foram incluidas as seguintes empresas associadas, contabilizadas pelo método de equivaléncia patrimonial de
acordo com os principios mencionados na nota 18:
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Custo de Contab.
. . % Capital detido . Total
Firma Firma Sede Adquisigdo MEP .
C.A.,.SGPS,SA (a) X . (mil euros)
(mil euros) (mil euros)
Victor Y Amorim, SRL Victor Y Amorim, SRL Logrono (Espanha) 50 208 323 531
Samorim, FI (i) Samorim, FI Kinel (Russia) 50 804 =127 77

608

(@)  Indirectamente.
(i) A Samorim, FI foi excluida da consolidac&o até 31/12/2003 pelo facto de o respectivo sistema de informagéo néo estava suficientemente desenvolvido e
adaptado as necessidades da consolidagdo da CORTICEIRA AMORIM.

4. Empresas associadas ndo contabilizadas pelo método da equivaléncia patrimonial

Relativamente as empresas associadas consideradas materialmente irrelevantes no ambito da CORTICEIRA
AMORIM e por isso excluidas da consolidagdo, foram as seguintes:

% Capital detido Custo de
Firma Sede C.A.,SGPS,SA (a) Adquisigdo
(mil euros)

Plaver — Soc. Ind. Plasticos, Lda. (@) Mozelos 40 36
36

(a)  Indirectamente.
(i)  Empresa totalmente provisionada.

A empresa acima referida tinha sido excluida da consolida¢do de 2003 por idéntico motivo.

5. Empresas contabilizadas pelo método de consolidacdo proporcional

Nao foram contabilizadas empresas pelo método de consolidacdo proporcional tanto no exercicio de 2003 como no
primeiro semestre de 2004.

6. Empresas participadas

Em 31 de Dezembro de 2003 e 30 de Junho de 2004 ndo existiam empresas materialmente relevantes nas quais a
CORTICEIRA AMORIM detivesse uma participacéo igual ou superior a 10%, directa ou indirectamente.

7. NuUmero de trabalhadores

O numero médio de trabalhadores durante o primeiro semestre de 2004 foi de 4 298 (no primeiro semestre de 2003
foi de 4 232).
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Il - INFORMAGCOES RELATIVAS A IMAGEM VERDADEIRA E
APROPRIADA

8. Aplicacdo das normas de consolidacdo

As normas de consolidacdo definidas no decreto-lei n.° 238791 de 2 de Julho foram aplicadas na integra na
consolidagdo da CORTICEIRA AMORIM.

E nossa convicgdo que as normas e procedimentos utilizados séo suficientes e adequados para dar uma imagem

verdadeira e apropriada da situacdo financeira e dos resultados do conjunto das empresas incluidas na
consolidagao.

Il - INFORMACOES RELATIVAS AOS PROCEDIMENTOS DE
CONSOLIDACAO

10. Diferencas de Consolidacdo e Interesses Minoritarios

Diferencas de consolidacao

A diferenca de consolidacéo, resultante da aquisicdo de participacdes em empresas filiais e associadas, é definida
como a diferenca entre o custo de aquisicdo da participacdo e a proporcdo detida nos capitais proprios
contabilisticos da empresa adquirida.

Em relagdo as empresas filiais e na data de aquisi¢do da participacdo (1 de Janeiro de 1991 para as empresas ja
anteriormente integradas na CORTICEIRA AMORIM), o desvio de aquisi¢do referido no paragrafo anterior é
compensado pela diferenga entre os valores contabilisticos dos terrenos e edificios e os correspondentes valores de
mercado, obtidos por avaliacdo independente.

As diferengas para os valores contabilisticos originais e os efeitos nas demonstracfes financeiras consolidadas
motivados por esta avaliacdo independente, sdo as seguintes (valores em K€):

Descricao 30-06-2004 30-06-2003
Terrenos 14 597 14769
Edificios (©) 3562 4 469
Investimentos em imdveis  (a) 458 474
Capital proprio (c) 18 617 19712
AmortizacGes do exercicio  (b) 393 560

(a) Liquido de amortizagdes acumuladas.

(b) Provenientes da amortizacdo, a uma taxa de 4%- 4,5%, da diferenca entre o valor bruto avaliado e o valor bruto
contabilistico dos edificios.

(c) Se adiferenca referida fosse contabilizada nos capitais proprios.

Qualquer remanescente que ainda subsista apds aquela compensacéo ¢ inscrito no balanco consolidado na rubrica
"Diferencas de consolidagdo” no activo se for positivo e na rubrica "Diferencas de consolida¢do" no capital préprio
se for negativo, excepto para as diferengas de consolidagdo positivas referentes a empresas existentes antes de 1 de
Janeiro de 1991 que foram registadas na rubrica "Diferencas de consolida¢do" no capital préprio e para as
diferencas de consolidagdo negativas referentes a empresas adquiridas apés 1 de Janeiro de 1991 que foram
registadas na rubrica "Acréscimos e diferimentos - Diferencas de consolidacdo negativas" no passivo, apenas nos
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casos em que, a data de aquisicdo, se entende que os valores considerados correspondem a expectativas de
prejuizos futuros.

A rubrica "Diferencas de consolidacdo" é analisada como segue (valores em Kg):

ACHIVO! i 65 187
(=T 0TI r=1 I = (o] o] o Lo PRSI 26 718 (débito)

As diferencas de consolidagdo a amortizar nos exercicios seguintes apresentam-se no balanco consolidado (liquidas
de amortiza¢des acumuladas de K€ 33 724) pelo valor de K€ 31 463.

Interesses Minoritarios

Os valores atribuiveis as partes dos capitais proprios contabilisticos (corrigidos quando aplicavel pela avaliagdo
dos referidos activos descrita anteriormente) nas empresas filiais integradas na consolidagédo e detidas por terceiros
gue ndo sejam as empresas nela incluidas, foram inscritos no balanco consolidado na rubrica "Interesses
minoritarios".

Relativamente aos resultados (corrigidos sempre que necessarios por ajustamentos de homogeneizagéo de critérios
valorimétricos) atribuiveis as partes detidas por terceiros, que ndo sejam as empresas compreendidas na
consolidagdo, nos capitais préprios das empresas filiais, foram apresentados na demonstragdo consolidada dos
resultados na rubrica "Resultados dos Interesses minoritarios" a deduzir ao resultado do Grupo.

A rubrica "Interesses minoritérios" incluida no balanco consolidado é analisada como segue:

(K€)
Situagéo inicial (01-01-2004).......cccemrrrinerienieneeeesesseessssereens 7290
AUMEBNTOS ...t 1277
DIMINUIGBES ..ottt 415
Situacao final (30-06-2004) ......ccoverriernirreinereereee s 8152

O aumento resulta, no essencial, da apropriagdo da quota parte de resultados positivos do exercicio (750) e do
inicio de consolidacdo de uma subsidiaria adquirida no final de 2003 (499).

A diminuicdo resulta da parte imputavel a minoritarios relativa a variagdo da diferenga de conversdo cambial
numa subsidiaria estrangeira (-260), do aumento da participagdo numa empresa do perimetro de consolidacéo (-
104) e da apropriacdo da quota parte de resultados negativos do exercicio (-51).

11. Aplicacdo consistente dos métodos e procedimentos utilizados na consolidacédo

Os métodos e procedimentos utilizados na consolidagdo do presente exercicio foram aplicados de forma
consistente com os exercicios anteriores.

12. Eliminacao de saldos, transaccdes e resultados entre empresas incluidas na consolidacéo

Foram eliminados todos os saldos, transaccdes e resultados materialmente relevantes provenientes de
operac0Oes efectuadas entre as empresas compreendidas na consolidagao, de forma a que os activos, 0s passivos, 0s
capitais proprios, 0s custos e perdas e 0s proveitos e ganhos sejam apresentados nas demonstragdes financeiras
consolidadas como se se tratasse de uma Unica empresa.

13. Data de elaboracdo das demonstracdes financeiras consolidadas

As demonstracdes financeiras consolidadas reflectem os activos e 0s passivos, 0s custos e perdas e 0s proveitos e
ganhos da CORTICEIRA AMORIM e das empresas filiais mencionadas na nota 1, bem como a participagdo
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proporcional no resultado da empresa associada referida na nota 3, relativamente ao exercicio findo em 30 de
Junho de 2004, data das demonstra¢des financeiras da CORTICEIRA AMORIM e de todas as suas filiais e
associadas incluidas na consolidacao.

14. Efeito provocado pelas alteracbes no primeiro semestre de 2004 na composicao do conjunto das
empresas incluidas na consolidacdo

Relativamente a 31 de Dezembro de 2003, ndo se considera materialmente relevante o efeito da entrada da SIBL -
Société Industrielle Bois du Liége, no perimetro de consolidacéo.

15. Uniformidade e consisténcia nos critérios de valorimetria utilizados nas empresas filiais

Para todos os elementos do activo, do passivo e dos capitais proprios das empresas filiais incluidas na
consolidagdo, foram utilizados os mesmos critérios de valorimetria fixados para a consolidacdo, os quais se
encontram mencionados na nota 23, aplicados de forma consistente com 0s exercicios anteriores. Sempre que
algum dos critérios adiante mencionados ndo tenha sido seguido pelas empresas filiais, os elementos do activo ou
do passivo afectados foram ajustados de acordo com os critérios da consolidacdo, excepto nos casos em que 0S
efeitos sejam materialmente irrelevantes.

16. Ajustamentos excepcionais ao valor dos activos

Né&o foram efectuados ajustamentos excepcionais ao valor dos activos exclusivamente para fins fiscais e de
atribuicéo de subsidios por entidades governamentais que ndo tenham sido eliminados da consolidacéo.

17. Motivos para amortizacdo das "Diferencas de consolidacdo" por um periodo superior a 5 anos

As diferencas de consolidacao positivas resultantes de aquisi¢8es efectuadas a partir de 1 de Janeiro de 1991, foram
amortizadas em dez anos até 1998, passando a usar-se o periodo de quinze anos a partir de 1999.

Nas diversas aquisi¢Bes efectuadas, o Grupo Amorim tem actualizado os cash flows esperados a taxas de
capitalizacdo entre 5% e 7%, indices que pensa reflectirem de forma adequada as expectativas do Grupo na

recuperacdo destes investimentos.

18. Contabilizacdo das participacdes em associadas

Os investimentos financeiros representados por partes de capital nas empresas associadas mencionada na nota 3,
foi registado na consolidagdo pelo método da equivaléncia patrimonial, tendo as participa¢des financeiras sido
inscritas no balanco consolidado pelo montante correspondente a proporcdo detida indirectamente pela
CORTICEIRA AMORIM nos capitais préprios das empresas associadas a data de aquisicédo (sendo a diferenca para
0 custo de aquisicéo registada na rubrica “Diferencas de consolidacdo” do activo) e ajustadas pela proporcao da
variacao nos capitais préprios e no resultado do exercicio daquelas empresas.

O investimento financeiro relativo a partes de capital em empresas associadas referidas na nota 4, esta
contabilizado pelo custo de aquisicdo. Conforme se constata nas notas 4 e 19, o efeito nas demonstracfes

financeiras consolidadas da nédo inclusdo desta empresa pelo método da equivaléncia patrimonial é imaterial.

19. Efeito da ndo aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial

Em relagcdo a empresa associada considerada materialmente irrelevante no &mbito da CORTICEIRA AMORIM, e
por isso excluida da consolidagdo conforme indicado na nota 4, as diferencas entre o custo de aquisicdo e o
montante correspondente a proporc¢ao dos capitais proprios representados por essa participacdo ndo se encontram
apuradas devido a nao estar disponivel as contas daquela empresa relativa ao primeiro semestre de 2004. N&o se
considera, porém, que da referida exclusdo resultem efeitos materialmente relevantes para as demonstragdes
financeiras consolidadas.
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20. Uniformidade nos critérios de valorimetria utilizados nas empresas associadas

Todos os elementos do activo ou do passivo das empresas associadas foram valorizados segundo critérios idénticos
aos utilizados na consolidagdo, os quais se encontram mencionados na nota 23.

IV - INFORMACOES RELATIVAS A COMPROMISSOS

22. Responsabilidades por garantias prestadas

As responsabilidades por garantias prestadas existentes em 30 de Junho de 2004 das empresas incluidas na
consolidagdo eram as seguintes:

L Valor .
Beneficiario (KE) Motivo
IAPMEI/DGI/ICEP/IPQ 21203 Projectos de Investimento
SIVA 6 283 Reembolso do IVA
DGCI/Fazenda Publica 4118 Processos judiciais relativos impostos
Terceiros Diversos 170 685 Garantias prestadas p/ CA, SGPS, SA a favor de subsidiarias
Diversos 5767 Garantias diversas

O montante relativo a garantias prestadas a favor de subsididrias refere-se na sua quase totalidade a
financiamentos bancérios.

Considera-se adequado o montante das provisdes existentes para fazer face aos processos judiciais relativos a
impostos.

A CORTICEIRA AMORIM, em relagdo as empresas que domina totalmente, assume as responsabilidades previstas
no Coédigo das Sociedades Comerciais. As garantias prestadas pela prépria CORTICEIRA AMORIM as empresas
filiais encontram-se descritas na nota 32 do Anexo ao balanco e a demonstragdo dos resultados individuais.

V- INFORMACOES RELATIVAS A POLITICAS CONTABILISTICAS

23. Bases de apresentacdo e politicas contabilisticas

Bases de apresentacéo

As demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas no pressuposto da continuidade das operacdes, a
partir dos livros e registos contabilisticos das empresas incluidas na consolida¢do, mantidos de acordo com os
principios de contabilidade geralmente aceites em Portugal e consideram igualmente determinados ajustamentos e
reclassificagdes contabilisticos, decorrentes da uniformizacdo com as politicas contabilisticas seguidas pela
empresa-mae.

As empresas do Grupo referidas na nota 1 foram consolidadas pelo método de integragdo global, pelo que as
transaccdes, saldos e fluxos de caixa significativos entre as empresas foram eliminados no processo de
consolidagdo; o valor correspondente a participacdo de terceiros nessas empresas € apresentado no balango
consolidado na rubrica “Interesses minoritarios”.

Os investimentos financeiros representativos de partes de capital em empresas associadas materialmente
relevantes (nota 3) encontram-se valorizados no balanco consolidado pelo método da equivaléncia patrimonial
(nota 18).

A partir de 1 de Janeiro de 2004 a contabilizacdo dos instrumentos financeiros de cobertura de risco passou a ser
efectuada segundo a norma IAS 39. Os efeitos desta mudanca néo sdo considerados materialmente relevantes.
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Politicas contabilisticas

As principais politicas contabilisticas seguidas na elaborac¢do das demonstragdes financeiras consolidadas foram as
seguintes:

a) Custo histérico

As contas consolidadas foram preparadas de acordo com o principio do custo histérico com excepg¢do das
imobilizacdes corporeas que incluem as sucessivas reavaliacdes legais até 31 de Dezembro de 1990, conforme
mencionado na nota 41, e dos terrenos e edificios avaliados a precos de mercado conforme referido na nota 10.

b) Transaccdes e saldos em moeda estrangeira

Nas filiais cuja moeda funcional é o euro, as transac¢des em moeda estrangeira séo convertidas para euros aos
cambios oficiais vigentes a data da operagdo. Em duas das filiais, a conversao ¢ feita ao cambio do primeiro
dia atil do més, nédo se considerando que desta pratica resultem variagdes materiais ao critério estabelecido.

As diferencgas de cambio realizadas no exercicio, originadas pelas diferencas entre as taxas de cAmbio em vigor
no final do exercicio anterior ou na data das transac¢es e aquelas em vigor na data dos recebimentos ou

pagamentos, bem como as potenciais apuradas pela actualizacdo para euros de todos os valores activos e
passivos expressos em moeda estrangeira existentes a data do balanco por referéncia as paridades vigentes

nessa data e indicadas na nota 24, integram os resultados correntes do exercicio, sendo mostradas nas rubricas
de "Diferencas de cambio” nos resultados financeiros (nota 44), excepto as que se relacionam com o

financiamento de imobiliza¢Ges corpéreas enquanto em curso, as quais sao diferidas, quando entendido como

pertinente, para posterior amortiza¢do ao longo da vida Gtil estimada dos bens adquiridos. A partir do 2003,
as diferencas de cambio sdo apresentadas pelo seu valor liquido, dado considerar-se que a sua origem resulta

apenas de transacc¢des de natureza comercial.

Nos casos em que os saldos no fim do exercicio estdo abrangidos por contratos de compra a prazo de moeda
estrangeira, a taxa de cadmbio definida nesses contratos é utilizada para converter as suas componentes em
euros.

Os valores activos e passivos existentes nas filiais estrangeiras em 30 de Junho foram convertidos para euros
com base nas taxas de cambio observadas nessa data.

Os valores constantes da demonstracdo de resultados das filiais e a propor¢do nos resultados das empresas
associadas estrangeiras foram convertidos em euros pela aplicacdo das taxas médias de cambio do primeiro
semestre de 2004.

A diferenca encontrada pela aplicacdo aos diferentes valores das demonstracdes financeiras das filiais
estrangeiras, das diversas taxas de cambio acima enunciadas foi levada a conta "Diferenca de conversao
cambial” apresentada no capital préprio. Tomando partido do disposto no IFRS 1, no seu ponto 22 a), 0s
valores acumulados a 31 de Dezembro de 2003 relativos a conta “Diferencas de conversao cambial” foram
anulados e consequentemente incluidos na conta de “Reservas” a 1/1/2004. Nesta data, considerou-se as
taxas de cambio vigentes a 31/12/2003, como as taxas de converséo de todas as rubricas dos activos e passivos
e capital préprio constantes nas contas a 31/12/2003 das filiais estrangeiras cuja moeda funcional difere da
moeda da Corticeira Amorim (euro).

c) Reconhecimento de custos e proveitos
Os custos e proveitos sdo registados no exercicio a que respeitam, independentemente do momento do seu

pagamento ou recebimento, de acordo com o principio contabilistico da especializagdo dos exercicios.

Os subsidios obtidos para aquisi¢do de imobilizado corpdreo sdo contabilizados apenas no momento do seu
recebimento e diferidos no balanco na rubrica "Acréscimos e diferimentos - Proveitos diferidos" no passivo,
sendo posteriormente reconhecidos como proveitos extraordinarios ao longo da vida atil dos bens adquiridos
de forma proporcional as amortizacdes registadas.

Os subsidios destinados a exploracdo sdo contabilizados como proveito aquando da respectiva aprovacao pela
entidade competente.
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d) Imobilizado corpéreo

Os bens do activo imobilizado corpéreo sdo originalmente registados ao custo histérico de aquisicao acrescido
das despesas imputaveis a compra ou producéo, incluindo, quando pertinente, os encargos financeiros que
Ihes tenham sido atribuidos durante o respectivo periodo de construcédo ou instalagdo e que sdo capitalizados
até ao momento de entrada em funcionamento do respectivo bem, sendo estes valores e as respectivas
amortizagdes acumuladas, reavaliados pela aplicacdo dos coeficientes técnicos definidos pela legislacéo fiscal
portuguesa, conforme referido na nota 41.

Relativamente aos terrenos e edificios das empresas filiais foi efectuada, com referéncia a 1 de Janeiro de 1991,
para as empresas ja anteriormente integradas na CORTICEIRA AMORIM e na data de aquisi¢do para as
adquiridas posteriormente, uma avaliagdo a precos de mercado, por técnicos independentes. A diferenga,
nessa data, entre os valores contabilisticos reavaliados pela aplicagdo das normas fiscais portuguesas e 0s
correspondentes valores de mercado, encontra-se a deduzir a diferenca de consolidacdo, conforme referido e
guantificado na nota 10.

As amortizacGes sdo calculadas segundo o método das quotas constantes, com base nas taxas maximas
permitidas pela legislagéo fiscal e definidas na portaria 737/81 de 29 de Agosto e no Decreto Regulamentar n.°
2/90 de 12 de lJaneiro, consoante os bens tenham sido adquiridos até 31 de Dezembro de 1988 ou
posteriormente, aplicadas sobre os valores reavaliados ou, no caso dos edificios, sobre os valores resultantes
da avaliacédo independente, de acordo com os seguintes periodos, que reflectem satisfatoriamente a respectiva
vida atil esperada:

NuUmero de anos

EAIfICIOS ettt 20a50
EQUIPAmMENto DASICO .....cccceviiccecesee et 6al10
Equipamento de tranSPOIte ........ccccceeeeceeiecce s 4a 7
Equipamento adminiStrativo ... 4a 8

O processo de depreciacdo inicia-se no comeco do exercicio em que o respectivo bem entrou em
funcionamento.

e) Existéncias

As existéncias encontram-se valorizadas pelo menor dos valores de aquisicdo ou producdo e de mercado. O
custo de aquisicdo engloba o respectivo pre¢co de compra adicionado dos gastos suportados directa e
indirectamente para colocar o bem no seu estado actual e no local de armazenagem. Sempre que 0 preco de
mercado é inferior ao custo de aquisicdo ou de producdo, essa diferenca é expressa pela provisdo para
depreciacdo de existéncias, a qual sera reduzida ou anulada quando deixarem de existir os motivos que a
originaram.

As quantidades existentes no final do ano foram determinadas a partir dos registos contabilisticos
confirmados por contagem fisica. As saidas e existéncias de matérias-primas e subsidiarias sédo valorizadas ao
custo médio de aquisicdo e as de produtos acabados e em curso ao custo médio de producdo que inclui os
custos directos e indirectos de fabrico incorridos nas préprias produgoes.
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f) Provisoes para cobrancas duvidosas e outros riscos e encargos

Sdo calculadas de acordo com os valores considerados efectivamente necessarios, em fun¢do dos riscos
potenciais de cobranca identificados no final do exercicio ou para fazer face a perdas estimadas ou a situacdes
a que estejam associados riscos ou incerteza.

Sempre que os riscos de incobrabilidade ou as perdas estimadas estejam relacionados com actividades,
operacgfes ou situagdes que, embora reconhecidos no exercicio, sdo devidos a factos ndo directamente ligados a
exploracdo corrente, as provisdes constituidas sdo relevadas na rubrica "Aumentos de amortizacdes e
provisdes" incluida nos resultados extraordinarios (nota 45).

o)) Imposto sobre o rendimento e impostos diferidos

O imposto sobre o rendimento apresentado na demonstracdo dos resultados consolidados é determinado com
base no resultado liquido contabilistico, ajustado de acordo com a legislagdo fiscal, considerando para efeitos
fiscais cada uma das filiais isoladamente, a excepgao dos constituintes de regimes fiscais especiais.

Reconhece-se, ao nivel do balanco consolidado e da demonstracdo dos resultados consolidados, a diferenca
que aparecer resultante da consolidagéo, entre os impostos imputaveis ao exercicio e aos exercicios anteriores
€ 0s impostos ja pagos ou a pagar para o conjunto das empresas referentes a esses exercicios, desde que seja
provavel que dai resulte, para uma empresa consolidada, um encargo efectivo ou um proveito recuperavel
num futuro previsivel, conforme mencionado na nota 38.

24. CotacOes utilizadas para conversdo em Euros das demonstracdes financeiras originariamente
expressas em moeda estrangeira

As cotacBes utilizadas para conversdo em euros dos elementos incluidos nas demonstracGes financeiras
consolidadas originalmente expressos em moeda estrangeira foram (valores em euros por divisa):

Divisa Taxa de cambio fim de semestre Taxa de cambio médio do 1° semestre
2004 2003 2004 2003

usD 1,21550 1,14270 1,22734 1,10493
GBP 0,67075 0,69320 0,67351 0,68552
AUD 1,75540 1,71160 1,66198 1,79201
JPY 132,400 137,320 133,093 131,133
CHF 1,52420 1,55440 1,55312 1,49192
SEK 9,14510 9,24880 9,16481 9,16254
DKK 7.43260 7,42990 7,44442 742779
NOK 8,43650 8,29350 8,44861 7,76224
CAD 1,63430 1,55060 1,64283 1,60472
ZAR 7,61770 8,54220 8,21375 8,89139
PLN (Polénia) 4,52360 4,47750 4,73238 4,27197
BRL (Brasil) 3,78390 3,28870 3,64352 3,58005
HUF (Hungria) 251,600 266,610 256,113 247,259
MAD (Marrocos) 10,9686 10,8535 10,9860 10,7618
TND (Tunisia) 1,5353 1,4619 1,5262 1,4348
ARS (Argentina) 3,6010 3,2171 3,5593 3,3086
MZM (Mogambique) 27.707,32 26.357,90 28.227,55 25.404,90
RUB (Russia) 3541 34,9300 35,29 34,5332
DZD (Argelia) 83,66 - 85,63 -

CLP (Chile) 772,35 804,34 745,98 798,51
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V1 - INFORMACOES RELATIVAS A DETERMINADAS RUBRICAS

25. Despesas de instalaco e despesas de investigacdo e desenvolvimento

As despesas de instalagdo referem-se essencialmente a custos com constituicédo e transformacao das sociedades e a
aumentos de capital.

As despesas de investigagao e desenvolvimento referem-se, no essencial, a projectos no ambito da area das Rolhas.

O movimento nesta rubrica, durante o exercicio, foi o seguinte (valores K€):

Saldo inicial Aumentos Reducdes p/ Abates e outros Saldo final
Descrigdo (lig.de amortiz. Valor bruto Amortizagdes Ajustamentos (lig.de amortiz.
acumuladas) do exercicio acumuladas)
Despesas de instalacdo 170 10 91 93 182
Despesas de investigagdo
e desenvolvimento 3571 49 1327 -97 2196

26. Amortizacdo de "Trespasses" para além de cinco anos

A amortizagdo de “Trespasse” é feita por um periodo entre 5 e 15 anos e corresponde ao periodo reconhecido como
necessario para recuperar o valor investido na aquisicdo do aviamento por parte de subsidiarias alemas, francesas
e dos Estados Unidos. O valor acumulado da amortizagéo atingiu o valor de K€ 1 399.

27. Movimentos ocorridos nas rubricas do activo imobilizado

O movimento ocorrido durante o primeiro semestre de 2004 nas imobilizagcdes incorpéreas, corporeas e
investimentos financeiros, bem como nas respectivas amortiza¢des acumuladas e provisdes foi o seguinte (valores
em K€):
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ACTIVO BRUTO

Transf.
Rubricas Saldo inicial Aumentos  Alienagdes e abates Saldo final

Regularizagdes

Imobilizagdes incorporeas:

Despesas de instalacdo 732 10 0 89 830
Despesas de investigacdo e desenvolvimento 13 166 49 0 -301 12 913
Propriedade industrial e outros direitos 2625 38 0 -10 2653
Trespasses 2510 6 0 82 2598
ImobilizagGes em curso 380 33 0 -30 383
Diferencas de consolidagdo 64 067 1120 0 0 65 187
83 481 1256 0 -170 84565
ImobilizagBes corpéreas:

Terrenos e outros recursos naturais 27 602 87 0 -1 27 688
Edificios e outras construcdes 168177 874 107 863 169807
Equipamento basico 204004 1614 1459 761 204920
Equipamento de transporte 10 646 538 922 -66 10 196
Ferramentas e utensilios 6691 23 2 -4 6708
Equipamento administrativo 20 923 201 81 17 21 060
Taras e vasilhame 765 8 0 0 772
Outras imobilizagdes corporeas 4092 63 0 67 4222
ImobilizagGes em curso 5253 5043 42 -1646 8608
Adiantamentos por conta de imobilizagdes corporeas 75 11 7 0 79
448 227 8462 2620 -9 454 061

Investimentos financeiros:
Partes de capital em empresas do grupo 1073 0 6 -427 640
Empréstimos a empresas do grupo 1383 0 0 0 1383
Partes de capital em empresas associadas 1297 74 0 =127 644
Partes de capital em outras empresas participadas 762 0 519 -10 233
Titulos e outras aplica¢des financeiras 3790 359 0 19 4168
Adiantamentos por conta de investimentos financeiro 243 0 0 0 243
8548 433 525 -1145 7311

O valor de “Titulos e outras aplica¢cGes financeiras” €, essencialmente constituido por terrenos e edificios.

As colunas de “Aumentos” e “Alienacbes”, para além de evidenciarem os valores dos movimentos que lhes estéo
normalmente associados, poderdo reflectir, caso ocorram, valores relativos a entrada e saida de filiais no e do
perimetro de consolidagdo respectivamente. Idem para a coluna de “Regulariza¢es”, a qual podera igualmente
reflectir valores referentes a empresas em relacdo as quais se tenha alterado o método de consolidacdo, bem como
reflectir o efeito da utilizacdo de diferentes taxas de cambio utilizadas durante o exercicio e exercicio
imediatamente anterior na conversao para euros dos elementos do activo imobilizado das filiais externas.
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AMORTIZACOES E PROVISOES

Rubricas Saldo inicial Reforco Regularizacoes Saldo final

Imobilizac6es incorpdreas:

Despesas de instalacao 562 91 -5 648
Despesas de investiga¢do e desenvolvimento 9595 1327 -205 10 718
Propriedade industrial e outros direitos 1721 184 -32 1873
Trespasses 1269 114 16 1399
Diferencas de consolidacao 31536 2188 0 33724
44 683 3905 -226 48 362
Imobilizagdes corpodreas:

Terrenos e recursos naturais 116 24 0 140
Edificios e outras construgdes 100371 3367 -54 103684
Equipamento basico 148063 6266 -1317 153012
Equipamento de transporte 8784 405 -902 8287
Ferramentas e utensilios 4666 308 1 4975
Equipamento administrativo 17 819 941 -107 18 653
Taras e vasilhame 600 51 -1 650
Outras imobilizacbes corpéreas 3389 105 23 3517
283808 11 467 -2357 292917

Investimentos financeiros:
Titulos e outras aplicagdes financeiras 731 56 14 801
731 56 14 801

A coluna de “Refor¢co”, para além de evidenciar os valores dos movimentos que lhes estdo normalmente
associados, podera reflectir, caso ocorram, valores provenientes das empresas adquiridas ou que consolidem pela
primeira vez durante o exercicio.

Idem para a coluna de “Regulariza¢bes” a qual podera igualmente reflectir valores referentes a saida de empresas
do perimetro de consolidagdo e ainda valores relativos a empresas em relagdo as quais se tenha alterado o método
de consolidagdo, bem como o efeito da utilizacdo de diferentes taxas de cAmbio utilizadas durante este exercicio e
0s anteriores na conversdo para euros dos elementos do activo imobilizado das empresas filiais externas. Reflecte
ainda os valores relativos as amortizagdes acumuladas associadas a activos alienados durante o exercicio.

28. Custos financeiros capitalizados no exercicio

Na&o foram capitalizados no exercicio e no exercicio anterior quaisquer custos respeitantes a empréstimos obtidos
para financiar imobilizacdes.

O total de custos financeiros capitalizados nas rubricas do imobilizado corpéreo no periodo de 1991 a
30/06/2004 ascendeu a K€ 1 135.
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Conforme referido no relatorio de gestdo e na nota 1 deste ABDR, a CORTICEIRA AMORIM esta organizada nas
seguintes Unidades de Negdcio:

Rolhas
Matérias Primas
Revestimentos
Aglomerados
Cortica com Borracha
Isolamentos

Para efeitos do Relato por Segmentos foi eleito como segmento principal o segmento das Unidades de Negécio
(UN), ja que corresponde totalmente a organizacdo do negécio, ndo sé em termos juridicos, como em termos da
respectiva analise. No quadro seguinte apresenta-se 0s principais indicadores correspondentes ao desempenho de
cada uma das referidas UN, bem como a reconciliacédo, sempre que possivel, para os indicadores consolidados:

RELATO POR SEGMENTOS

Gastos
Vendas Vendas . Investim. S|gn|f|ca5|vos Resultados
. . . . . Passivos ) Amort. que ndo
clientes outros Vendas totais  EBIT (i)  Activos (ii) corpdreo e . . X em
- (iii) . , Exercicio  impliquem -
exterior segmentos Incorporeo Associadas
desembolsos
(iv)
Rolh 1°S2004 | 125212 2666 127878 6341 230424 57 122 3579 5408 276 74
olhas
1°S2003| 111343 2885 114228 5210 237022 51135 2382 5464 622 7
) ) 1°52004 | 10611 55 543 66 154 3478 160 386 29 613 2167 2349 12 0
Matérias-Primas
1°S2003 | 11425 47 132 58 557 2136 157028 38 543 1179 2504 9 0
1°S2004| 53712 2075 55 787 3157 85 103 21 758 1501 3552 236 0
Revestimentos
1°S2003| 50 257 1591 51 848 -109 90 880 21828 1733 3914 294 0
1°52004| 19271 13214 32485 2508 59 728 15 449 501 1692 101 0
Aglomerados
1°S2003| 18673 11 820 29 953 3113 57 882 15799 987 1772 148 0
1052004 | 18435 620 19 055 -816 34 060 10 896 211 1513 31 0
Borracha
1°S2003| 19238 628 19 866 -174 41 494 11394 991 1568 156 0
1°S2004| 2516 618 3134 37 12 679 1977 174 349 0 0
Isolamentos
1°S2003| 2749 545 3294 162 13 875 2558 390 333 0 0
outros / 1°S2004 789 176 965 -1189 N/A N/A 3 20 0 0
Holding 1055003 281 85 366 -900 N/A N/A 11 26 0 0
Eliminagio 1°S2004 - -74912 -74912 -1368 N/A N/A - 529 0 0
AUSES 9052003 -1 64146 -64146 -24 N/A N/A - 517 0 0
1°S2004 | 230546 0 230546 12 148 560418 351712 8136 15412 656 74
Consolidado
1°52003 | 213 966 0 213966 9414 585812 387515 7673 16 098 1229 7
0] EBIT = Resultado antes de juros, minoritarios e imposto sobre rendimento
(i) Activos dos segmentos P ndo inclui Impostos Diferidos Activos e saldos ndo comerciais com empresas do Grupo
(iii) Passivos dos segmentos b ndo inclui Impostos Diferidos Passivos, Empréstimos Bancarios, e saldos ndo comerciais com empresas do Grupo
(iv) Foi considerado como Unico gasto materialmente relevante o valor das provisoes.
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A opcéo pela divulgacdo do EBIT permite uma melhor comparagdo do desempenho das diferentes Unidade de
Negécio, dado as estruturas financeiras ndo homogéneas apresentadas pelas diferentes Unidade de Negécio. Este
tipo de divulgacdo é também coerente com a distribui¢do de fungGes existentes, ja que tanto a funcéo financeira, no
sentido estrito de negociagédo bancéaria, como a fun¢do de planeamento fiscal, utilizacdo de instrumentos como, por
exemplo, o RETGS, sdo da responsabilidade da Holding.

As Rolhas tém nas diferentes familias de rolhas o seu principal produto, sendo os paises produtores e
engarrafadores de vinho os seus principais mercados. De destacar nos mercados tradicionais, a Franca, Italia,
Alemanha, Espanha e Portugal. Nos novos mercados do vinho o destaque vai para os USA, Austrélia, Chile, Africa
do Sul e Argentina.

A UN Matérias Primas € de longe a mais integrada no ciclo produtivo da CORTICEIRA AMORIM, sendo cerca de
80% das suas vendas dirigidas para as outras UN, em especial para as Rolhas. De destacar para esta UN as vendas
de prancha e discos.

As restantes Unidades de Negdcio produzem e comercializam um conjunto alargado de produtos que utilizam a
matéria prima sobrante da producao de rolhas, bem como a matéria prima cortica que nao é susceptivel de ser
utilizada na producdo de rolhas. De destacar como produtos principais 0os revestimentos de solo, cortica com
borracha para a indastria automaovel e para aplica¢des antivibréaticas, aglomerados negros para isolamento térmico
e acustico, aglomerados técnicos para a industria de construcdo civil e calgcado bem como os granulados para a
fabricagdo de rolhas aglomeradas, técnicas e de champanhe.

Os principais mercados dos Revestimentos e Isolamentos concentram-se na Europa e os da Cortica com Borracha
nos USA. Todas as Unidades de Negdcio realizam o grosso da sua produg¢do em Portugal, estando, por isso, neste
pais a quase totalidade do capital investido. A comercializagdo é feita através de uma rede de distribuicdo prépria
gue estéd presente em praticamente todos os grandes mercados consumidores e pela qual sdo canalizados cerca de
70% das vendas consolidadas.

Vendas por mercados (valores em Kg):

Mercados 1° semestre 2004 1° semestre 2003
Uni&o Europeia a) b) 140 249 128 858
Dos quais: Portugal 22722 20 642
Resto Europa b) 7627 11193
Estados Unidos 38 354 36 920
Resto Ameérica 14 125 10579
Asia 10713 9078
Australia/Nova Zelandia 13026 11743
Africa 6 268 5094
Outros 184 502
230 546 213 967

a)  Inclui Suica e Noruega.
b)  Nao comparavel 2003 com 2004 por este ultimo incluir os novos paises que aderiram a Unido Europeia em Maio de 2004.

Os activos e investimentos do exercicio concentram-se na sua quase totalidade, em Portugal.

38. Imposto sobre o rendimento

A diferenga entre os impostos imputados & demonstragédo consolidada dos resultados do exercicio e dos exercicios
anteriores e 0s impostos ja pagos e a pagar relativamente a esses exercicios estd reconhecida na demonstragio
consolidada dos resultados na rubrica de "Impostos diferidos"”, de acordo com os principios definidos na nota 9 e
alinea g) da nota 23, e ascende a K€ 1 449 (primeiro semestre de 2003: K€ 999).
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O efeito no balango consolidado provocado por esta diferenca ascende no activo a K€ 9 644 (primeiro semestre de
2003: K€ 11 697) e no passivo a KE 1 525 (primeiro semestre de 2003: KE 2 568), conforme registado nas respectivas
rubricas.

Os impostos diferidos activos IDA resultam, essencialmente, de prejuizos fiscais ocorridos em 2001. Conforme
referido, foram reconhecidos como recuperaveis impostos diferidos no valor de K€ 9 644. O total de prejuizos
fiscais identificados ascende a cerca de 50 milhdes de euros. E conviccdo da Administragdo, expressa nos modelos
de previsdo possiveis a esta data, que o montante de Impostos Diferidos Activos reconhecidos corresponde ao
valor expectavel de materializacéo futura no que aos prejuizos fiscais diz respeito.

Ficam assim por reconhecer Impostos Diferidos Activos no montante de 3,5 milhdes euros, 0s quais 0 serdo se as
expectativas actuais forem ultrapassadas. Este valor refere-se unicamente ao RETGS encabecado pela
CORTICEIRA AMORIM.

No quadro seguinte pretende-se justificar a taxa de imposto efectiva contabilistica partindo da taxa a que estéo
sujeitas a generalidade das empresas portuguesas:

Taxa genérica de imposto 27,5%

Efeito da ndo consideracdo das amortizacdes do exercicio 9,0%
relativas ao Goodwill e justo valor da aquisi¢éo de terrenos

e edificios
Efeito dos custos nao fiscais 3,7%
Efeito dos lucros contabilisticos néo tributados por isen¢io -8,5%
fiscal das empresas que os geraram
Efeito dos lucros contabilisticos ndo custeados em IRC por -4,5%
existéncia de reporte fiscal ndo materializado em IDA
Taxa de imposto efectiva contabilistica (1) 27,2%

1) IRC/RAI IM

A CORTICEIRA AMORIM e um conjunto alargado das suas subsidiarias com sede em Portugal, passaram a ser
tributadas, a partir de 1 de Janeiro de 2001, pelo Regime Especial de Tributagdo de Grupos de Sociedades (RETGS)
previsto no artigo 63.° do CIRC. A opcao pela aplicagdo de referido regime é valida por um periodo de cinco
exercicios, findo o qual pode ser renovada nos mesmaos termos.

De acordo com a legislacdo em vigor, as declaracdes fiscais da CORTICEIRA AMORIM e das filiais com sede em
Portugal estdo sujeitas a revisao e possibilidade de correccdo por parte das autoridades fiscais durante um periodo
de quatro anos nos termos gerais.

A Administracdo da CORTICEIRA AMORIM e das empresas filiais entende que as correc¢des resultantes de
revisdes ou inspeccBes por parte das autoridades fiscais, aquelas declara¢bes de impostos ndo terdo um efeito

significativo nas demonstragdes financeiras consolidadas apresentadas a 30 de Junho de 2004.

39. Remuneracdes atribuidas aos membros dos 6rgaos sociais da CORTICEIRA AMORIM

As remuneragdes atribuidas aos membros do Conselho de Administracdo da CORTICEIRA AMORIM pelo
desempenho das respectivas fungfes foram de 273 mil euros (no primeiro semestre de 2003: 311 mil euros).

O total de honoréarios suportados pelo conjunto de empresas da CORTICEIRA AMORIM relativamente aos
servicos de auditoria da empresa Bernardes Sismeiro & Associados SROC e PriceWaterhouseCoopers SROC

atingiu o0s 116 mil euros (no primeiro semestre de 2003: 116 mil euros)

N&o existem compromissos surgidos ou contraidos em matéria de pensdes de reforma referentes a antigos e
actuais membros daqueles 6rgaos.

Relatério e Contas Consolidadas 2004 @



JRTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.

41. Diplomas legais em que se baseou a reavaliacdo do imobilizado corpéreo

O imobilizado corpéreo adquirido até 31 de Dezembro de 1989 pelas empresas filiais incluidas na consolidacédo
com sede em Portugal foi reavaliado, conforme aplicavel, em 1978 (decreto-lei n.° 430/78 de 27 de Dezembro), 1982
(decreto-lei n.° 219/82 de 2 de Junho), 1984 (decreto-lei n.° 399/G/84), 1986 (decreto-lei n.° 118-B/86 de 27 de
Maio), 1988 (decreto-lei n.° 111/88 de 2 de Abril) e 1990 (decreto-lei n.° 49/91 de 25 de Janeiro).

O imobilizado corpéreo adquirido posteriormente a 1 de Janeiro de 1990 ndo foi objecto de qualquer reavaliacio
para efeito das demonstragdes financeiras consolidadas.

Conforme referido na alinea d) da nota 23, os terrenos e edificios das empresas filiais existentes ou adquiridas apés
1 de Janeiro de 1991 foram avaliados por técnicos independentes. O efeito encontra-se referido e quantificado na
nota 10.

Na&o foi efectuada qualquer reavaliacdo dos investimentos financeiros adquiridos posteriormente a 31 de Dezembro
de 1989.

42. Efeito das reavaliaces legais e avaliacdes independentes

As reavaliacdes relevadas nas demonstracdes financeiras consolidadas da forma mencionada na nota 41 e as
avaliacbes independentes referidas na alinea d) da nota 23, tém o efeito nas seguintes contas do imobilizado
corporeo e financeiro & data de 30 de Junho de 2004 (valores em K€):

Rubricas Custos Histéricos Reavaliagdes Avaliacdes Valores contabilisticos
@ (@) (b) @ reavaliados (a)
ImobilizagBes corporeas:
Terrenos e outros recursos naturais 10 275 2677 14 597 27 549
Edificios e outras construgdes 60 428 2133 3562 66 123
Investimentos em imdveis 1926 0 458 2384

a) Liquidos de amortizagdes.
b) Englobam as sucessivas reavaliagdes.

43. Comparabilidade do conteido das contas do balanco e da demonstracdo dos resultados
consolidados

Dever-se-a atender ao exposto no n.° 14 deste anexo para se poder comparar o contetido das contas do balang¢o e da
demonstra¢do dos resultados consolidados, entre o presente exercicio e o anterior.
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44, Demonstracdo consolidada dos resultados financeiros

Os resultados financeiros consolidados tém a seguinte decomposicao (valores em Kg):

Custos e perdas Exercicios
30-06-2004 30-06-2003
Juros suportados 4325 5426
AmortizacBes de investimentos em imoveis 53 21
Diferencas de cambio desfavoraveis 94 495
Descontos de pronto pagamento concedidos 1330 1170
Outros custos e perdas financeiros 495 413
Perdas relativas associadas 0 4
Resultados financeiros -5054 -6 127
1244 1402
Proveitos e ganhos Exercicios
30-06-2004 30-06-2003
Juros obtidos 101 221
Rendimentos de imdveis 61 59
Ganhos de participagdes de capital relativos a empresas associadas 74 8
Descontos de pronto pagamento obtidos 1000 1084
Outros proveitos e ganhos financeiros 8 30
1244 1402

Conforme referido na alinea b) da nota 23, as diferencas de cambio sdo apresentadas pelo seu valor liquido.

45. Demonstracdo consolidada dos resultados extraordinarios

Os resultados extraordinarios consolidados tém a seguinte decomposicao (valores em K€):

Custos e perdas Exercicios
30-06-2004 30-06-2003
Donativos 3 5
Dividas incobraveis 8 157
Perdas em existéncias 29 29
Perdas em imobilizacdes 160 52
Multas e penalidades 19 57
Aumentos de amortizacdes e de provisoes 0 744
CorrecgOes relativas a exercicios anteriores 1080 128
Outros custos e perdas extraordinarias 1615 1042
Resultados extraordinarios 170 1049
3084 2544
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Proveitos e ganhos Exercicios
30-06-2004 30-06-2003
Restituicao de impostos 14 21
Recuperagdo de dividas 3 19
Ganhos em existéncias 40 15
Ganhos em imobilizagdes 196 929
Beneficios de penalidades contratuais 0 98
Reducoes de amortizagdes e de provisdes 863 308
Correcgdes relativas a exercicios anteriores 198 336
Outros proveitos e ganhos extraordinarios 1768 1537
3084 3263

Em “Outros custos extraordinarios” estdo incluidos 1 029 mil euros relativos a indemnizagdes por cessacdo de
contrato de trabalho (primeiro semestre de 2003: K€ 347).

Em “Outros proveitos extraordinarios” estd incluido cerca de 1 587 mil euros relativos a subsidios néo
reembolsaveis (primeiro semestre de 2003: K€ 800).

46. Desdobramento das contas de provisoes e movimentos ocorridos no exercicio

O quadro seguinte desdobra as contas de provisGes acumuladas e explicita os movimentos ocorridos no primeiro
semestre de 2004 (valores K€):

Contas Saldo inicial ~Aumento Reducéo Saldo final
Regulariz.

Provisdes para cobrangas duvidosas 10 672 121 -151 10 642

ProvisGes para riscos e encargos 5621 440 -1011 5050

Provisdes para depreciagédo de existéncias 4201 145 -32 4314

Provisdes para investimentos financeiros a) 2399 123 3 2525

a) Inclui amortizagdes de investimentos em edificios.

A coluna de “Redugdo/Regularizacdo” inclui também os valores referentes a empresas alienadas durante o
exercicio, bem como os relativos a empresas em relacéo as quais se tenha alterado o método de consolidagao; inclui
ainda o efeito da utilizacdo de diferentes taxas de cambio utilizadas durante este exercicio e 0s anteriores na
conversdo para euros dos elementos de activo imobilizado das empresas filiais externas.

47. Bens utilizados em regime de locacdo financeira e respectivos valores contabilisticos

Na&o séo considerados materialmente relevantes os bens utilizados em regime de locacéo financeira.
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VIl - INFORMACOES DIVERSAS

49. OQutras informacodes exigidas por diplomas legais

Na&o existem outras informacdes referentes a contas consolidadas que sejam exigidas por outros diplomas legais.

Relativamente a todas as empresas filiais com sede em Portugal e de acordo com a exigéncia do n.° 1 do artigo 21.°
do decreto-lei n.° 411/91, informa-se de que ndo existe divida vencida a Seguranca Social, sendo que o saldo a data
do balanco se refere as reten¢8es efectuadas sobre as remuneragdes de Junho de 2004, bem como aos respectivos
encargos patronais.

50. Outras informacoes consideradas relevantes para a compreensdao da situacdo financeira e dos
resultados consolidados

a) Decomposicéo do capital social

No final do periodo, o capital social esta representado por 133 000 000 de acgdes ordindrias, escriturais, que
conferem direito a dividendos, com o valor nominal unitério de 1 Euro.

O Conselho de Administracdo pode decidir aumentar o capital social, por uma ou mais vezes, nas
modalidades permitidas por lei, até ao montante de 250 000 000 de Euros.

Durante o exercicio, ndo foram colocados dividendos a disposi¢do dos accionistas, conforme deliberacdo da
Assembleia Geral de 29 Marco de 2004.

b) Variacdo dos Capitais Préprios

Quadro de Variagdo das Contas de Capital Préprio

Saldo Inicial Aumentos Diminuigdes Transferéncias Saldo Final

Capital Social 133000 133000
AccOes Préprias (1949) (1949)
Prémio Emisséo 38 893 38893
Diferencas Consol. (26 738) 20 (26 718)
Ajust. Contabilidade Cobertura 0 193 193
Reserva Reavaliacdo 4048 4048
Reserva Legal 6538 6538
Outras Reservas 39 310 (350) 1080 40 040
Dif. Conv. Cambial (5332) (248) 7018 1438
Resultados Liquidos 8118 5071 (8 118) 5071

195889 5264 (598) 0 200554

c) Dividasainstituicfes de crédito a médio e longo prazo

O montante de K€ 147 137 apresentado no passivo consolidado sob esta rubrica tem os seguintes prazos de
reembolso: 2005 — K€59 918; 2006 — K€22 012; 2007 — K€ 78; 2009 e seguintes — K€ 65 129.

d) Subsidios

No ambito do Sistema de Incentivos @ Modernizacdo Empresarial do POE, vérias empresas contrataram
montantes de incentivos que se elevam no seu conjunto a cerca de 28 milhdes de euros.
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Dada a impossibilidade de, a data do fecho do exercicio, se poder determinar com rigor os respectivos graus
de cumprimento, o calculo da parte do incentivo que sera reembolsavel e da parte que serd convertida em néo
reembolsavel ndo é susceptivel de ser efectuado; deste modo ndo se pode quantificar os proveitos
extraordinérios futuros a contabilizar resultantes daqueles incentivos.

e) Cambios e swaps contratados com Instituicdes de Crédito

Em 30 de Junho de 2004, existiam contratos de forwards relativos a divisas usadas nas transacfes da
CORTICEIRA AMORIM, no montante de K€ 22 333. Este montante refere-se, no essencial, a USD (44%), AUD
(19%) e ZAR (25%).

A mesma data existiam ainda contratos de op¢des em USD no montante nominal de KE18 972.

Existe ainda um contrato de swap de taxa de juro no montante nocional de K€ 25 000, com maturidade no
segundo semestre de 2004.

Mozelos, 30 de Julho de 2004

O Conselho de Administracao
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Relatdrio de Revisdo Limitada elaborado por Auditor
registado na CMVM sobre Informagdo Semestral Consolidada

Introdugao

1 Para os efeitos do artigo 246° do Codigo dos Valores Mobiliarios, apresentamos o
nosso Relatorio de Revisdo Limitada sobre a informago consolidada do periodo de seis
meses findo em 30 de Junho de 2004 da Corticeira Amorim, S.G.P.5., S.A., incluida no
Relatdrio de Gestho, no Balango Consclidado (gue evidencia um total de 560.418
milhares de euras, um total de Interesses Minoritarios de 8.152 milhares de euros e um
total de capital proprio de 200.554 milhares de euros, incluindo um resultado liquido de
5.071 milhares de euros), na Demonstragao Consolidada dos Resultados por naturezas
do periodo findo nagquela data e no correspondente Anexo. '

2 As quantias das Demonstracdes Financeiras, bem como as da informagdo
linanceira adicional, sdo as que constam dos registos contabilisticos.

Responsabilidades

3 E da responsabilidade do Conselho de Administracdc: (a) a preparagdo de
informagéo financeira consolidada que apresente de forma verdadeira e apropriada a
posicdo financeira do conjunto das empresas incluidas na consolidagéo e o resultado
consolidado das suas operagles; (b) a informagdo financeira histérica, preparada de
acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites e que seja completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Codigo dos Valores
Mobilidrios; (¢) a adopgdo de politicas e critérios contabilisticos adequados; (d) a
manutengao de um sistema de controlo interno apropriado; e (e) a informagao de
gualguer facto relevante que tenha influenciado a sua actividade, posigdo financeira ou
resultados.

4 A nossa responsabilidade consiste em verificar a informagao financeira contida
nos documentos acima referidos, designadamente sobre se € completa, verdadeira,
actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Codigo dos Valores Mobiliarics,
competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseade no nosso
trabalho.
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Ambito

5 O trabalho a que procedemos teve como objectivo obter uma seguranga
moderada gquanto a se a informagao financeira anteriormente referida ndo contém
distorgbes materialmente relevantes. O nosso trabalho foi efectuado com base nas
Normas Tecnicas e Directrizes de RevisSo/Auditoria emitidas pela Ordem dos Revisores
Oficiais de Contas, planeado de acordo com aquele objectivo, & consistiv. (a)
principalmente, em indagacdes e procedimentos analiticos destinados a rever: (i) a
fiabilidade das assergOes constantes da informagao financeira; (i) a adeguacao das
politicas contabilisticas adoptadas, tendo em conta as circunstancias, e a consisténcia da
sua aplicacdo: (iii) a aplicagéo, ou néo, do principio da continuidade, (iv) a apresentagao
da informag3o financeira; (v) se a informagdc financeira consolidada & completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita; e (b) em testes substantivos as transacgdes
nac usuais de grande significado e aguelas em que tenham sido obtidas infermacdes
contraditarias.

B C nosso trabalho abrangeu ainda a verificagdo da concerdancia da infermagao
financeira consolidada constante do Relatério de Gestdo com os restantes documentos
anteriormente referidos.

7 Entendemos gue o trabalho efectuado proporciona uma base aceitédvel para a
emissdo do presente parecer sobre a informacao semestral.

Parecer

B Com base no trabalho efectuado, o qual foi executade tendo em vista a obtencao
de uma seguranga moderada, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a
concluir que a informacioe financeira consolidada do periodo de seis meses findo em 30
de Junho de 2004 contém distorgdes materialmente relevantes que afectem a sua
conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal e que nao
seja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Porto, 8 de Setembro de 2004

Bernardes, Sismeiro & Associades, S.R.0.C., Lda.
representada por:

odubaGppg

Manuel Heleno Sismeiro, RO.C.
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