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Notas:

(i) As demonstracdes financeiras consolidadas contidas neste reporte (relativas aos anos terminados em 2007 e 2008) s&o
auditadas e foram preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro ("IFRS"), tal como adoptadas
pela Uni&o Europeia; a informacao relativa ao 4T07® e 4T07 n&o foi auditada;

(i) De forma a facilitar as comparagdes dos resultados de 2008 com o ano anterior, os valores do 4T07 e de 2007 sé&o pro-forma
(4T07‘P) e 2007(P)) de forma a reflectir as seguintes operagdes: (i) exclusao do contributo da Sonae Capital para as Contas
Consolidadas da Sonae durante 2007, com a conclusdo do processo de cisdo da Sonae Capital e a consequente exclusdo
do perimetro de consolidacdo da Sonae desde Outubro de 2007; (ii) Consolidagdo dos centros comerciais portugueses do
Sierra Portugal Fund de acordo com o Método de Equivaléncia Patrimonial durante o 2S08; (iii) e a alocag¢éo do justo valor
resultante da aquisi¢éo efectuada pelo negécio de Retalho no 2S07;

(i) Os indicadores financeiros das sub-holdings da Sonae, tal como séo reportados na secgao 2 — Resultados Consolidados -,
sdo apresentados com base numa Optica de contributo para os resultados consolidados; as referéncias a valores numa base
individual significam a referéncia a valores apresentados nas demonstragdes financeiras de cada negdcio;

(iv) Os indicadores financeiros das sub-holdings da Sonae, tal como reportados na sec¢do 6 — Informacédo adicional -, séo
apresentados numa base individual de cada unidade de negécio, significando que os valores apresentados sdo aqueles que
constam nas demonstracdes financeiras de cada negdcio;

(v) A demonstragdo de resultados consolidada esta apresentada segregando Resultado Directo e Resultado Indirecto de acordo
com a pratica corrente na industria Imobiliaria, na qual o segmento dos Centros Comerciais esta incluido. O Resultado
Indirecto inclui os contributos do segmento dos Centros Comerciais para as demonstragdes financeiras consolidadas,
liquidos de impostos, que resultam de: i) avaliagdo de propriedades de investimento; (ii) ganhos (perdas) registadas com a
alienacdo de investimentos financeiros, joint ventures ou associadas; (iii) perdas de imparidade (incluindo goodwill) e
provisGes para Development Funds at Risk. Os valores comparativos de 2007 foram reexpressos no sentido de facilitar
comparagdes com 2008. Consequentemente, os valores apresentados como Resultado Directo, incluindo EBITDA e EBIT
excluem tais contributos.
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Destaques

Em 2008, a Sonae continuou a cumprir com 0 compromisso de crescimento e rentabilidade, provando a
sua resiliéncia perante dificeis condicbes macroeconémicas, sobretudo devido a uma procura continua
de oportunidades de criacdo de valor através da inovacao de produtos, mercados e modelos de
negdécio, mantendo ao mesmo tempo um esforgco de contencao de custos e de melhoria de eficiéncia.

Milhdes de euros

PRINCIPAIS INDICADORES CONSOLIDADOS “ 4707 ® 4T07 A 08/07 2007 2008 A 08/07
Volume de negdcios 1.283 1.520 18,4% 4.417 5.353 21,2%
EBITDA @ 168 203 20,6% 536 617  15,0%
Margem EBITDA (%)® 13,0% 13,3% 0,3pp  12,1%  11,5%  -0,6pp
Resultado liquido directo - atribuivel a accionistas Sonae 84 92 8,5% 199 159 -20,0%
CAPEX® 870 298  -65,7% 1.454 902 -38,0%
CAPEX como % Volume de Negécios 67,8% 19,6% -48,2pp 32,9% 16,8% -16,1pp

(1) ) EBITDA = volume de negoécios +outras receitas - reverséo de imparidades - badwill-custos operacionais; (2) EBITDA = EBITDA /volume de negécios; (3) Capex
inclui investimento bruto em activos corpéreos, incorpéreos, propriedades de investimento e investimentos em aquisi¢des; (4) ver nota (iv) constante do indice; (P)
Valores Pro-Forma excluindo o contributo da Sonae Capital em 2007 e consolidando os centros comerciais portugueses do Sierra Portugal Fund de acordo com o
Método de Equivaléncia Patrimonial no 2S08.

= O volume de negdcios consolidado apresentou um crescimento de 21,2% para os 5.353
milh6es de euros em 2008, decorrente do crescimento verificado em todas as unidades de negdcio:
(i) o negdcio de Retalho foi o maior responséavel pelo crescimento verificado, aumentando em 835
milhdes de euros o seu contributo para o volume de negécios consolidado em 2008, quando
comparado com 2007 (+24,7%), justificado sobretudo pelo forte crescimento organico em Portugal,
pela expansédo do negdcio para o mercado espanhol e pelo sucesso alcangado na integracao dos 12
hipermercados adquiridos no final de 2007; (ii) o negécio de Telecomunica¢cdes aumentou 0 seu
contributo para o volume de negdcios consolidado em 77 milhSes de euros, impulsionado pelo
namero de iniciativas comerciais implementadas no suporte da marca, melhoria dos canais de
distribuicdo e servico ao cliente; e (iii) 0 negdcio dos Centros Comerciais aumentou em 24 milhdes de
euros 0 seu contributo para o volume de negécios consolidado, reflectindo sobretudo um aumento
das receitas de rendas justificado por uma combinacdo de aquisicBes, aumentos de participacdo em
centros comerciais, aberturas e o melhor desempenho da carteira de activos sobre gestdo, este
ultimo reflectido numa taxa de ocupagdo média de 94,3% e no aumento de 5,4% das rendas numa
base comparéavel de centros comerciais (4,1% na Europa e 7,2% no Brasil).

= O EBITDA cresceu 15,0% para os 616,8 milh6es de euros em 2008, devido principalmente: (i) ao
aumento de 17,9% na contribuicdo do negécio de Retalho para o EBITDA consolidado, o qual,
excluindo as gasolineiras, logrou manter a margem de EBITDA recorrente, em 8,5%; (ii) ao aumento
de 29,4% da contribuicdo do negécio de Centros Comerciais para o EBITDA, explicado pelo acima
referido aumento dos activos sobre gestdo e o seu bom desempenho operacional no periodo; e (iii) ao
aumento de 3,6% da contribuicdo do negdcio de TelecomunicacBes para o EBITDA, sobretudo
reflectindo os beneficios decorrentes de maiores economias de escala no negdcio fixo, apesar dos
esforcos encetados na aquisicdo e reten¢do de clientes no ano;

» O nivel de investimento da Sonae alcancou os 901,8 milh6es de euros, em linha com os
objectivos estratégicos enunciados para o ano, reflectindo: (i) o forte plano de crescimento organico
do negécio de Retalho, como forma de consolidacdo da sua posi¢cdo de lideranga no mercado
portugués e o seu programa de internacionalizagdo, com a entrada em Espanha, através de uma
estratégia de F&A e de crescimento organico; (ii) o ambicioso plano de investimento do negdcio das
Telecomunicagbes, com enfoque na extenséo e capacidade da rede movel, bem como na conclusédo
da fase inicial de desenvolvimento da rede de fibra 6ptica; e (iii) o desenvolvimento de novos
projectos pelo negécio dos Centros Comerciais, apesar do abrandamento no desenvolvimento face
ao ano de 2007 devido principalmente as dificuldades acrescidas na obtencéo de financiamento.
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MilhSes de euros

ESTRUTURA DE CAPITAL ©® 3107 ® 4107 ® 1708 2708 3T08 4708

Divida liquida @ 2.371 2.526 3.013 3.138 3.107 3.139
Retalho - Divida Liquida/EBITDA (ultimos 12 meses) 2,0 x 3,6 x 4,2 x 4,4 x 4,1x 3,5x
Centros Comerciais - Alavancagem de activos ?® 40,0% 41,0% 42,6% 41,9% 42,8% 46,7%
Telecomunicagdes - Divida Liquida/EBITDA (dltimos 12 meses) 2,0 x 1,9 x 2,1x 2,3x 2,4 x 2,5 x
Holding&Outros - Divida em % dos activos brutos - 11,8% - - 21,7% 23,2%

(1) Divida liquida = Divida bruta - liquidez; (2) divida liquida/propriedades de investimento + propriedades em desenvolvimento); (3) Exclui a operacdo de
securitizag&o concluidano final de 2008; (4) divida liquida da holding/Aalor bruto do portfolio de investimentos da holding; valor bruto dos activos determinado com
base em mdltiplos de mercado, o NAV do imobilidrio e capitalizac&o bolsistapara as empresas cotadas; n&o auditado (5) todos os trimestres com excepgéo do 4T08
néo sdo auditados; (P) Valores Pro-Forma excluindo o contributo da Sonae Capital em 2007 e consolidando os centros comerciais portugueses do Sierra Portugal
Fund de acordo com o Método de Equivaléncia Patrimonial no 2S08.

A Sonae terminou o0 ano de 2008 com um balanco sélido, mantendo niveis adequados em cada
actividade: o racio de divida de 3,5x do negécio de Retalho reflecte a aquisicdo das lojas de retalho no
final de 2007, tendo melhorado ao longo dos 2 Ultimos trimestres do ano; a unidade de Centros
Comerciais apresentou uma alavancagem de activos conservadora, nos 46,7%, abaixo da média da
industria; o racio de divida do negdécio das Telecomunicacdes manteve-se a um nivel adequado de
2,5x, quando comparado com o final de 2007; e a divida da Holding&Outros em relagdo ao valor bruto
dos activos detidos alcancou os 23,2%, largamente influenciada pelo Cash Settled Equity Swap
contratado e pelo impacto, no valor dos activos brutos detidos, do comportamento dos mercados de
capital e imobiliario.
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Mensagem do Presidente da Comissao Executiva

Durante 2008, assistiu-se globalmente a uma deteriora¢éo do cenario macroeconémico e financeiro,
muito para além das expectativas iniciais. Nao obstante, a Sonae continuou a crescer e a aumentar a
sua rentabilidade operacional, apresentando um crescimento de 21% do seu volume de negdcios e de
15% do seu EBITDA, devido a nossa capacidade de execuc¢do e a um portfolio de negdcios equilibrado,
0 qual demonstrou a sua solidez perante condicdes macroecondmicas mais exigentes. O Ultimo
trimestre foi particularmente importante para este desempenho, com o volume de negécios e EBITDA a
apresentarem crescimentos de 18% e 21%, face ao periodo homélogo, representando 28% e 33% dos
valores anuais, respectivamente.

E com enorme satisfacdo que reporto que o negdcio de Retalho alcangou os seus objectivos
anunciados de crescimento do volume de negécios acima dos 20% e da manutencdo de uma margem
de EBITDA recorrente de 8,5% (ambos excluindo gasolineiras). Estes objectivos eram considerados
dificilmente alcangaveis, tendo em conta a integracdo de um conjunto de hipermercados com menor
rentabilidade, adquiridos no final de 2007, bem como a deterioracdo da procura dos formatos nao-
alimentares. A contribuir para este desempenho podemos elencar o sucesso da integracéo dos
mencionados hipermercados adquiridos, bem como o espirito inovador e empreendedor adoptado, o
gual pode ser exemplificado pelo forte investimento realizado no desenvolvimento de marcas proprias e
exclusivas e na requalificacdo e segmentacio da categoria de pereciveis. E de realcar o sélido
crescimento dos nossos formatos de retalho especializado, os quais reforcaram a sua quota de
mercado em diversas categorias e demonstraram resiliéncia a evolugao negativa da confianca dos
consumidores.

O nosso negécio de Centros Comerciais foi capaz de optimizar o desempenho operacional das suas
unidades, apresentando, numa base individual, um crescimento do volume de negécios de 12% e um
aumento do EBITDA de 15%, sobretudo justificado por um crescimento das rendas de 5%, numa base
comparavel, e as aberturas de 2007 (+3) e 2008 (+3). Estes resultados s6 foram possiveis devido a
experiéncia e capacidades de gestao da equipa, igualmente visivel na criacdo, no contexto de uma
crise imobiliaria e financeira, de um fundo de 300 milhdes de euros de capital e a respectiva venda de
uma participacdo de 58% a accionistas institucionais internacionais de referéncia, sem qualquer
desconto face ao valor de mercado.

O negécio de Telecomunicagdes apresentou um crescimento material do seu volume de negécios
(+9%), ao mesmo tempo que manteve o nivel de EBITDA, um claro sinal do sucesso do seu ambicioso
plano de investimentos, nomeadamente na extensdo e aumento da capacidade da rede, na promogao
das suas marcas e dos seus canais de distribuicdo. O negdécio encontra-se, actualmente, bastante
refor¢cado para desenvolver o seu negécio como operador global de telecomunica¢des em Portugal,
aumentando a sua capacidade para alcancar os seus objectivos de crescimento sustentavel e de
geracao de valor econémico.

O resultado indirecto em 2008 foi negativamente impactado pelas variagBes de valor dos nossos
centros comerciais. E importante realcar que estas variacdes sdo apenas negativas devido aos
aumentos das taxas de capitalizacdo de mercado, aplicadas no desconto das projec¢des de cash-flows
futuros. Estas projec¢des aumentaram substancialmente e, em conjunto com as aberturas realizadas,
totalizaram 84 milhdes de euros, permitindo melhorar significativamente o resultado indirecto do ano.

A nossa estrutura financeira ndo devera ser analisada através de um Unico racio de divida, uma vez
que cada um dos nossos negdcios tem perfis de cash-flow diferentes e, assim sendo, apenas poderéo
ser analisados correctamente com os racios adequados para cada sector onde se inserem. Estamos
confortaveis quanto aos niveis de divida em cada uma das nossas unidades de negdcio, as quais
apresentam um baixo risco de refinanciamento e liquidez. Adicionalmente, a maturidade média da
nossa divida é de 5,7 anos, no final de 2008, com apenas 100 milh6es de euros a serem refinanciados
em 2009 e com um conjunto de disponibilidades e linhas de curto prazo ndo utilizadas que totalizavam
1.112 milhdes de euros.
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1 - Portfolio de investimentos a 31 de Dezembro de 2008

O bom desempenho operacional apresentado pela Sonae e a sua resiliéncia face ao cenario de crise
financeira, claramente visivel em 2008, néo se reflectiu no prego da accéo a 31 de Dezembro de 2008 e
na sua evolugéo desde final de 2007.

Consensus Multiplos de mercado, NAV do imobiliario e

Milhdes de euros Analistas capitalizacéo bolsista para os activos cotados
VALOR LiQUIDO DOS ACTIVOS © % detencao| Ultimas avaliagdes| 2008 9M08 A 2007 A

Valor bruto dos activos (VBA) 2.760 2.792 2.689 3,9% 3.381 -17,4%
Sonae Distribuiggio @ 100% 1.461 1.707 1.367  24,9% 1.713 -0,3%
Sonae Sierra @ 50% 780 795 924  -14,0% 949 -16,3%
Seguros @ 100% 57 95 77 23,8% 77 23,8%
Total activos ndo cotados 2.298 2.597 2.368 9,7% 2.739 -5,2%
Sonaecom @ 53% 462 195 321 -39,1% 642 -69,5%
Total activos cotados 462 195 321 -39,1% 642 -69,5%
Custos da Holding © 57 52 49 6,6% 81 -36,1%
Divida liquida ©® 573 648 584 11,0% 402 61,4%
Valor liquido dos activos (VLA) 2.130 2.092 2.056 1,8% 2.897 -27,8%
acgdes admitidas('000) 2.000.000| 2.000.000 2.000.000 0,0% 2.000.000 0,0%
VLA /acgéo 1,07 1,05 1,03 1,8% 1,45 -27,8%
preco de fecho do ultimo dia de transacg¢éo 0,44 0,44 0,53 -18,2% 1,78 -75,4%
VAL prémio/(desconto) ao preco de fecho 144% 139% 92% 46,9pp -18% -

(1) baseado nos miuitiplos do sector de retaho alimentar de EV/EBITDA 08 & EV/Vendas 08, no consensus das Vendas & EBITDA da Sonae Distribuicdo para 2008 e valor
contabilistico do valor bruto do imohiliario n&o afecto a exploragéo; (2) inclui propriedades Europeias e Brasileiras em operagéo e desenvolvimento ao NAV + servigos de gestéo
de centros comerciais e de asset management baseados em mdiltiplos de EV/EBITDA,; (3) valor de aquisicéo a Sonae Capital a data de Novembro de 2007 e aumento da posigc&o
accionista na Cooper Gay, de 14% para 32,12% em Dezembro de 2008; (4) avaliagéo a valores de mercado, com a excepgéo do valor apresentado na colunade "consensus dos
andlistas”; (5) valores reportados pela Sonae, com a excepgdo do valor apresentado na coluna de “consensus dos analistas”; os custos de holding reportados s& uma
perpetuidade baseada nos multiplo do sector de retalho EV/EBITDA 08 e nos custos incurridos; (6) Valores ndo-auditados.

De acordo com o consenso dos analistas resultante das Ultimas notas de research disponiveis sobre a
Sonae, o valor liquido dos activos no final 2008 era de 2.130 milh&es de euros, representando 1,07
euros por ac¢do e um prémio subjacente de 144% sobre o preco de fecho da Sonae a 31 de Dezembro
de 2008, no valor de 0,44 euros por accdo. De entre as notas emitidas até 31 de Dezembro de 2008,
80% tem uma recomendacédo de “Compra”, a maioria destas atribuindo um prémio elevado sobre o
preco da accdo em bolsa, apesar de estar a ser ajustado progressivamente ao comportamento da
accdo em mercado. Nesta linha, a Sonae foi considerada “top pick” por diversas instituicdes financeiras

para 2009.

Tendo por base os multiplos de mercado, o NAV do imobiliario e a capitalizagdo bolsista dos activos
cotados, o valor liquido dos activos do Grupo no final de 2008 era de aproximadamente 2.092 milhGes
de euros, representando 1,05 euros por ac¢do e um prémio subjacente de 139% sobre o prec¢o de fecho
da Sonae a 31 de Dezembro de 2008 de 0,44 euros por ac¢do. Quando comparado com o final do ano
de 2007, a estimativa do valor liquido dos activos do Grupo com base nos multiplos de mercado
reduziu-se cerca de 27,8%, sendo em grande parte devido a uma reducéo de 69,5% na capitalizacédo
bolsista da Sonaecom e a uma diminuicao de 16,3% na valorizacdo do negdcio de Centros Comerciais.

Do actual portfolio de negécios da Sonae, e tendo em consideragdo o consenso dos analistas, o
negocio de Retalho representava 52,9% do valor bruto dos activos, o negécio dos Centros Comerciais
28,3% e 0 negdcio das Telecomunicacdes 16,7%. Quando baseamos esta analise nos mdltiplos de
mercado e capitalizacéo bolsista no que respeita ao activo cotado, os investimentos no negdcio de
Retalho representavam 61,1% do total do valor bruto dos activos, o negdcio dos Centros Comerciais
28,5% e o negdcio das Telecomunicagdes 7,0%.
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2 - Resultados Consolidados

2.1. Demonstracao de Resultados Consolidados

Milhdes de euros

DEMONSTRAGAO RESULTADOS CONSOLIDADOS ® 4107 ® 4708 A 08/07  2007®) 2008 A 08/07
RESULTADOS DIRECTOS
Volume de negécios 1.283 1.520 18,4% 4.417 5.353 21,2%
Retalho 989 1.225 23,9% 3.376 4.211 24, 7%
Centros comerciais 41 45 10,3% 145 169 16,3%
Telecomunicagdes 243 244 0,3% 877 954 8,7%
Holding & outros 10 5 -47,5% 19 20 3,8%
Outras receitas 104 135 29,9% 338 456 34,8%
Custos operacionais 1.219 1.439 18,1% 4.216 5.179 22,8%
Custo das vendas 762 945 24,0% 2.623 3.304 26,0%
Custos com pessoal 139 168 21,5% 509 612 20,4%
Outros custos operacionais 318 326 2,5% 1.085 1.262 16,4%
EBITDA @ 167 203 21,0% 536 617 15,0%
Margem EBITDA (%) & 13,0% 13,3% 0,3pp 12,1% 11,5% -0,6pp
Retalho 105 132 25,3% 300 354 17,9%
Centros comerciais 21 25  20,8% 69 90 29,4%
Telecomunicagdes 43 51 19,2% 173 179 3,6%
Holding & others -1 -5 - -5 -5 0,4%
Provisbes e perdas por imparidade -2 12 - 13 28 111,8%
Deprecia¢cdes e amortizagdes 61 72 17,2% 228 274 20,0%
EBIT 109 132 20,7% 298 328 10,2%
Resultados financeiros -28 -54 -90,4% -114 -174 -52,2%
Proweitos financeiros 17 13 -22,2% 53 43 -18,3%
Custos financeiros 45 67 48,6% 167 217 29,9%
Resultados relativos a empresas associadas 2 S - 4 15 -
Resultados relativos a investimentos 1 3  168,9% 34 4  -88,7%
EBT 83 93 11,6% 222 173 -22,2%
Imposto sobre o rendimento 27 5 -81,4% 16 -2 -
Resultado liquido directo 110 98 -10,9% 238 171 -28,3%
Atribuivel ao Grupo (7) 84 92 8,5% 199 159 -20,0%
Atribuivel a interesses minoritarios 25 6 -75,6% 39 12 -70,0%
RESULTADOS INDIRECTOS
Valor criado em propriedades de investimento © 38 =77 - 158 -121 -
Resultados relativos a empresas associadas 5 3 -44,4% 8 12 61,6%
Perdas por imparidade -2 -34 -5 -37
Imposto sobre o rendimento -8 11 - -44 15 -
Resultado liquido indirecto 34 -97 - 117 -132 -
Atribuivel ao Grupo 28 -65 - 76 -79 -
Atribuivel a interesses minoritarios 6 -32 - 41 -53 -
RESULTADO LIQUIDO TOTAL
Resultado liquido total 144 1 -99,4% 355 39 -89,0%
Atribuivel ao Grupo @ 113 27  -76,1% 275 80 -70,9%
Atribuivel a interesses minoritarios 31 -26 - 80 -41 -

(1) Os centros comerciais séo consolidados proporcionalmente; (2) EBITDA = volume de negécios + outras receitas - reversdo de imparidades - badwill-custos
operacionais; (3) EBITDA = EBITDA /volume de negdcios; (4) Mais valias (menos valias) com investimentos financeiros excluindo os gerados pela Sonae Sierra mais
dividendos recebidos; (5 Aumento (reduc&o) do valor dos centros comerciais consolidado proporcionalmente ; (6) Ganhos (perdas) de capital com investimentos
financeiros gerados na Sonae Sierra; (7) Resultados liquidos atribuiveis aos accionistas da Sonae; (8) a informac&o relatva ao 4T07® e 4T07 n&o foi auditada; (P)
Valores Pro-Forma excluindo o contributo da Sonae Capital em 2007 e consolidando os centros comerciais portugueses do Sierra Portugal Fund de acordo com o
Método de Equivaléncia Patrimonial no 2S08.

RESULTADO DIRECTO

Volume de negécios

O volume de negécios consolidado aumentou 936 milhGes de euros em 2008 quando comparado com
2007®, decorrente do forte crescimento verificado em todas as unidades de negécio, um facto notavel
tendo em conta a deterioracdo das condigGes macroeconémicas. Este desempenho reflecte as
seguintes contribuigfes:

(i) O aumento de 24,7% da contribuicdo do negécio de Retalho, influenciado essencialmente por: (a)
um crescimento positivo, ainda que marginal, do volume de negécios numa base comparavel,
penalizado durante o ano pelo agravamento do indice de confianca das familias; (b) o resultado da
implementacao de um forte programa de crescimento organico em Portugal; (c) a concretizacdo da
entrada no mercado espanhol com os formatos SportZone e Worten; (d) a contribuicdo para vendas
dos postos de combustivel adquiridos no final de 2007 no ambito da aquisi¢cdo da operacédo de
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(ii)

(iif)

retalho; e (e) a integrac@o bem sucedida das unidades de retalho adquiridas. Numa base individual,
a empresa concretizou o0 objectivo anunciado para o0 ano, com os seus formatos alimentar e ndo-
alimentar a totalizarem um volume de negdcios de 4.068 milhdes de euros, um crescimento de 20%
face a 2007. O retalho alimentar apresentou um sélido crescimento das vendas de 22% e o retalho
nao alimentar aumentou as vendas em 16,1%, em 2008 face a 2007, um bom desempenho face as
condicbes de mercado de menor consumo e confianca das familias. Este desempenho é
particularmente relevante no actual contexto de retrac¢cdo mundial, confirmando a capacidade da
unidade de Retalho de refor¢car uma posig¢édo de lideranga, ja de si proeminente, no mercado de
retalho Portugués;

O crescimento de 8,7% da contribuicdo do negdcio de Telecomunicagdes, justificado pelo aumento
das receitas de clientes dos negécios Fixo e Mdvel, impulsionado por um conjunto de iniciativas
implementadas durante 2008, tais como: (a) promoc¢des do servico de banda larga movel,
contribuindo para a manutencdo da lideranca da banda larga mével em vendas de retalho; (b)
melhoria da qualidade de servico oferecido, através da reorganizagdo do Call Centre; (c)
relangamento da marca “Optimus”, adoptada para os negécios mével e clientes corporativos e PME
do negdcio fixo; (d) reforco da rede de distribui¢do, incluindo o aumento do ndmero de lojas préprias
para 42 no final de 2008; e (e) o sucesso verificado em varios produtos e servicos inovadores
langcados no mercado, nomeadamente o TAG (oferta destinada ao segmento adolescente) e a
introducdo do iPhone em Portugal. Este desempenho verificou-se ndo obstante o agressivo
ambiente concorrencial ao nivel dos pre¢os no mercado de telecomunicac¢des portugués, o menor
nivel das tarifas de roaming-in e a introdu¢é@o do novo programa de Tarifas de Terminagdo Mével, o
qual implementou uma descida gradual das tarifas méveis e que concedeu, pela primeira vez desde
o langcamento da operacdo movel, assimetria em favor da Optimus;

O crescimento de 16,3% da contribuicdo do negdcio de Centros Comerciais, devido essencialmente
a um aumento das rendas, o qual reflectiu: (a) a contribuicdo durante todo o ano dos 3 centros
comerciais inaugurados em 2007, nomeadamente do Alexa, El Rosal e 8% Avenida, as 3 aberturas
em 2008, nomeadamente do Freccia Rossa, Pantheon Plaza e Gli Orsi e a expansdo do Plaza
Mayor; (b) o aumento dos activos detidos com a aquisicdo do Munster e do River Plaza em 2007,
(c) o aumento de participacdo em varios centros comerciais no Brasil e Portugal durante 2007; e (d)
o melhor desempenho do portfolio sob gestdo, com um aumento das rendas numa base
comparavel de centros comerciais de 5,4% (4,1% na Europa e 7,2% no Brasil), impulsionado por
uma taxa de ocupac@o média de 94,3%; numa base individual, o negdcio de Desenvolvimento de
centros comerciais registou um aumento de 9,7% do volume de negécios em consequéncia do
maior numero e dimensao dos projectos em carteira, ndo obstante alguns atrasos no
desenvolvimento de projectos, explicados pela forte contraccdo do mercado de crédito. O
crescimento organico do portfolio sob gestdo compensou o impacto negativo do aumento das taxas
de capitalizacdo de mercado e a menor actividade de arrendamento, justificando o crescimento de
3,5% do volume de negdcios nas areas de Gestdo e Promogdo de Centros Comerciais (Asset
Management) no periodo.

EBITDA

O EBITDA ascendeu a 616,8 milhdes de euros, 15,0% acima do registado em 2007, e gerou uma
margem de 11,5% comparada com a margem de 12,1% alcancada em 2007®). Este valor reflecte as
seguintes contribui¢Ges:

@)

O negécio de Retalho aumentou a sua contribuicdo para o EBITDA em 17,9%, face a 2007®),
resultado do desempenho do volume de negdcios mencionado previamente, da implementacédo de
programas de reducdo de custos e de eficiéncia operacional. Numa base individual, o EBITDA
atingiu os 355 milhdes de euros, gerando uma margem de 8,4%. Dois impactos de caracter
extraordindrio afectaram os resultados de 2007 e 2008: (a) um ganho nao recorrente de 9 milhdes
de euros em 2008 associado a venda de um activo imobiliario em Florianépolis, no Brasil; e (b) um
ganho nao recorrente liquido de 12 milhées de euros em 2007, resultante da venda das galerias
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comerciais de Albufeira e Portimdo em Portugal. Expurgando estes 2 impactos, o EBITDA
aumentou cerca de 20% para 346 milhdes de euros, gerando uma margem de 8,5%, em linha com
0s objectivos anunciados. O EBITDA do universo alimentar aumentou 26,8% face a 2007
ascendendo a 263 milhdes de euros. No mesmo periodo, o universo de insignias de base nao
alimentar contribuiu com 76 milhdes de euros, o que correspondeu a um aumento de 5,7% face a
2007,

(i) O contributo do negécio de Centros Comerciais para o EBITDA aumentou em 29,4%, face a
2007®, explicado sobretudo pelo crescimento acima descrito dos activos detidos e pela boa
performance operacional dos mesmos no ano. Numa base individual, o EBITDA das propriedades
de investimento foi de 193,9 milhdes de euros, um acréscimo de 27,3% em comparacao com 2007,
explicado principalmente pelo aumento de 17,3% das renda fixas e de 10,7% das rendas variaveis.
O EBITDA gerado pelas areas de Gestdo e Promoc¢do de Centros Comerciais ascendeu a 15,6
milhdes de euros, 11,7% abaixo do verificado em 2007, explicado pela reducdo do valor das
propriedades sobre gestao na Europa, resultante da tendéncia crescente das taxas de capitalizacéo
durante 2008;

(iiiy O contributo do negdcio de Telecomunicacdes para o EBITDA aumentou 3,6% face a 2007®,
resultante dos beneficios decorrentes do plano de investimento orientado para o crescimento
organico e do enfoque da empresa em retirar 0 maximo valor da sua base de clientes do negécio
fixo; este desempenho mitigou a reducdo das tarifas de roaming-in, o atraso verificado na
introducdo do novo programa de tarifas de terminacdo mdével e o aumento da concorréncia no
mercado. Numa base individual, a area de neg6cio Mével gerou um EBITDA de 142,4 milhdes de
euros, em comparacao com 153,7 milhdes de euros em 2007, enquanto a area de negdécio Fixo
apresentou um EBITDA de 14 milhdes de euros, reflectindo um crescimento de 43,8% face a 2007.

Resultados financeiros

No ano de 2008, os resultados financeiros deterioraram-se em 52,2% para os 174 mllhoes de euros
negativos, ao quais comparam com 114 milhes de euros negativos em 2007®), reflectindo
essencialmente: (i) um aumento de 29,9% nos custos financeiros, explicado pelo aumento da divida
liguida média do Grupo em 2008 e pelo aumento das taxas de juro Euribor a 3 e 6 meses de 0,4pp em
comparacdo com 2007; e (ii) uma reducéo dos proveitos f|nance|ros em 9,6 milhBes de euros. O maior
nivel da divida liquida média do Grupo em 2008, face a 2007®), reflecte sobretudo as exigéncias
financeiras decorrentes da aquisi¢do concluida pela unidade de Retalho no final de 2007 e dos novos
projectos na carteira de desenvolvimento do negécio de Centros Comerciais.

Resultado liquido directo — atribuivel ao Grupo

O resultado liquido directo atribuivel ao Grupo diminuiu 20,0%, dos 198,9 milhdes de euros registados
em 2007®, para os 159,1 milhBes de euros em 2008. Este desempenho explica-se essencialmente
pela: (i) deterioracdo acima mencionada dos resultados financeiros do periodo; (ii) por uma reducéo de
30 milhdes de euros dos resultados relativos a investimentos, devido essencialmente a ganhos de 27,5
milhdes de euros realizados com a venda por parte da Sonae de 6,7 milhdes de ac¢cdes Sonaecom; e
(iif) pelo ambicioso plano de investimentos da Sonae para o ano, o qual abarcou a extenséo da rede de
lojas da unidade de Retalho e da rede de comunicagdes movel e fixa da umdade de Telecomunicacoes,
justificando o acréscimo das depreciacdes e amortizacées no ano face a 2007, De realcar que a
rentabilidade operacional apresentada pelo Grupo nédo tinha ainda beneficiado da totalidade do
investimento incorrido no ano.

RESULTADO INDIRECTO

Valor criado nas propriedades de investimento

O valor criado nas propriedades de investimento, detidos pela unidade de Centros Comerciais, atingiu
0s 121,4 milhdes de euros negativos, face aos 158,2 milhdes de euros em 2007®), como resultado dos
seguintes movimentos no negécio dos Centros Comerciais, numa base individual: (|) diminuicéo de
413,9 milhdes de euros do valor dos centros comerciais detidos na Europa, como resultado de um
aumento generalizado das taxas de capitalizacdo na Europa, em comparacao com a reducéo das taxas
de capitalizagdo verificada em 2007; em 2008, a taxa média de capitalizacdo em Portugal aumentou em
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56pb, em Espanha em 95pb, em Italia em 78pb, na Alemanha em 42pb e na Roménia em 125pb; (ii)
contribuicdo positiva no total de 129,7 milhdes de euros, resultante da melhoria do desempenho
operacional dos centros comerciais detidos; (iii) ganho decorrente das 3 aberturas e 1 expanséao
durante 2008 de 37,3 milhdes de euros; e (iv) aumento de 3 milhdes de euros do valor dos centros
comerciais detidos no Brasil, reflectindo uma diminuicdo de 8pb das taxas de capitalizagcdo comparadas

com 2007.

Resultados relativos a investimentos

Os resultados relativos a investimentos totalizaram 12 milhdes de euros em 2008 face aos 8 milhdes de
euros em 2007®, reflectindo maioritariamente ganhos relacionados com o lancamento do Sierra
Portugal Fund, no dia 27 de Marg¢o de 2008 e respectiva venda de uma participacdo de 58% a
investidores institucionais internacionais, nomeadamente um fundo de pensdes finlandés, um seguro
mutuo de pensdes finlandés, dois fundos imobiliarios geridos pela Schroders Investment Management e

um cliente da Aberdeen Property Investors.

RESULTADO LiQUIDO TOTAL

Resultado liquido total — atribuivel ao Grupo

O resultado liquido consolidado atribuivel ao Grupo reduziu-se para os 80 milhfes de euros,
essencialmente devido ao comportamento acima descrito do valor criado em propriedades de

investimento detidos pela unidade de Centros Comerciais.

2.2.Balanc¢o Consolidado

Milhdes de euros
BALANCO CONSOLIDADO

2007® 2008 A 08/07

Total do activo liquido 6.862 7.306 6,5%
Activos nao correntes 5.449 5.871 7,7%
Imobilizacbes corpoéreas e Incorpéreas 2.566 2.948 14,9%
Goodwill 676 697 3,2%
Propriedades de investimento em operagao ® 1.659 1.683 1,4%
Propriedades de investimento em desenwolvimento ? 192 159 -17,0%
Outros investimentos 121 156 28,8%
Impostos diferidos activos 148 207 39,5%
Outros 87 21 -75,6%
Activos correntes 1.413 1.435 1,5%
Existéncias 469 560 19,6%
Clientes 229 215 -6,2%
Liquidez @ 344 248  -28,0%
Outros 371 411 11,0%
Capital préprio 1.568 1.563 -0,4%
Grupo 1.121 1.151 2, 7%
Interesses minoritarios 448 412 -8,1%
Total passivo 5.294 5.744 8,5%
Passivo néo corrente 3.475 3.560 2,4%
Empréstimos bancarios 965 1.281 32, 7%
Outros empréstimos 1.769 1.735 -1,9%
Impostos diferidos passivos 319 331 3,7%
Provisdes 109 57 -47,8%
Outros 312 155 -50,2%
Passivo corrente 1.818 2.184 20,1%
Empréstimos bancarios 127 259 103,8%
Outros empréstimos 9 111 -
Fornecedores 990 1.050 6,1%
Outros 693 763 10,2%

(1) Valor dos centros comerciais em operacéo detidos pela Sonae Sierra; (2) Propriedades em desenvolvimento detidas pela Sonae Sierra; (3) Liquidez inclui caixa &
equivalentes de caixa e investimentos correntes; (4) Outros empréstimos inclui obrigagdes, locagdo financeira, derivados e suprimentos; (P) Valores Pro-Forma com
informag&o relativa a 2007 reexpressa pela afectagdo do justo valor decorrente da aquisicdo do Carrefour, excluindo o contributo da Sonae Capital em 2007 e
consolidando os centros comerciais portugueses do Sierra Portugal Fund de acordo como Método de Equivaléncia Patrimonial no 2S08.
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CAPEX

O nivel de investimento da Sonae manteve-se, embora o aumento da taxa minima de retorno exigida
tenha resultado numa reducéo do seu valor no 2S08 face ao periodo homélogo. O CAPEX totalizou os
901,8 milhGes de euros em 2008, representando 16,8% do volume de negdcios, reflectindo a
manutencéo dos principais objectivos de investimento, nomeadamente o aumento do ritmo de
internacionalizagéo, o fortalecimento da posi¢éo de lideranca da unidade de Retalho, a expanséo do
portfolio de centros comerciais detidos e a melhoria da qualidade, extensao e velocidade das redes de
telecomunicacoes.

Milhdes de euros

CAPEX 2007® 2008 A 08/07
CAPEX Total @ 1.454 902 -38,0%
Retalho 800 388 -51,6%
Centros comerciais @ 417 185 -55,7%
Telecomunicagdes 236 299 26,9%
Holding & outros 1 30 -

CAPEX como % Volume de Negdcios 32,9% 16,8% -16,1pp
EBITDA menos CAPEX -917 -285 68,9%

(1) Capex incluiinvestimento bruto em activos corpéreos, incorpéreos, propriedades d e investimento e investimentos em aquisi¢des; (2) Os centros comerciais sédo
consolidados proporcionalmente; (P) Valores Pro-Forma excluindo o contributo da Sonae Capital em 2007 e consolidando oscentros comerciais portuguesesdo Sierra
Portugal Fund de acordo com o Método de Equivaléncia Patrimonial no 2S08.

O CAPEX do Retalho, responséavel por 43,0% do investimento consolidado em 2008, foi direccionado
para o forte plano de expansédo da empresa, tendo a empresa terminado o ano com 793 lojas
totalizando uma area de vendas de 809 mil m2 (+14% face a 2007). Em 2008, a empresa: (i) abriu um
total de 77 mil m2 de area de venda em Portugal; (ii) entrou no mercado espanhol, através da abertura
de 6 lojas SportZone e da aquisicao de 9 lojas de electrodomésticos e electrénica de consumo (as quais
posteriormente foi adicionada uma nova loja), num total de 34 mil m2 de area de venda instalada.
Adicionalmente, a empresa alocou parte do seu esfor¢o de investimento ao programa de renovacgéo do
seu parque de lojas (de forma a garantir que as lojas se mantenham uma referenma no sector), e a
melhoria da infra-estrutura logistica. A reducéo do total de investimento face a 2007® Justn‘lca se pela
aquisicédo, no final de 2007, dos hipermercados do Carrefour Portugal, no valor de 664 milh&es de
euros.

O CAPEX do negécio das Telecomunicagfes contribuiu com 33,2% para o investimento consolidado
em 2008, incluindo sobretudo investimentos na divisdo mével de 244,7 milhdes de euros (+117,6
milhdes de euros em 2008 face a 2007). Deste investimento, 91 milhdes de euros estédo relacionados
com o reconhecimento, do valor actual liquido das obrigacdes assumidas no ambito do programa
“iniciativas-E”, uma iniciativa governamental que envolve a oferta de computadores portateis e
descontos no acesso a internet de banda larga a estudantes e professores. O restante CAPEX da
divisdo mavel foi alocado ao objectivo ambicioso de expandir e aumentar a cobertura e a capacidade da
rede: no final de 2008, a rede de 3G cobria aproximadamente 90% da populagéo portuguesa e mais de
80% com tecnologia HSDPA, possibilitando atingir velocidades até 7,2 Mbps. O CAPEX comportou,
adicionalmente, o inicio do desenvolvimento da rede de fibra.

O negécio de Centros Comerciais contribuiu com 20,5% para o investimento consolidado, reflectindo os
investimentos em actividades de desenvolvimento na Roménia, no Brasil, na Alemanha, em Italia, na
Grécia e na Peninsula Ibérica. A reducéo do total de investimento face a 2007® justifica-se: (i) pelas
aquisicOes realizadas durante 2007, nomeadamente o Munster Arkaden na Alemanha, River Plaza Mall
na Roménia, Albufeira e Portimdo em Portugal; (i) pelo aumento, em 2007, das participacdes em
centros comerciais no Brasil e Portugal; (iii) pela aceleracdo, durante 2007, do investimento no
desenvolvimento dos centros comerciais abertos em 2008, e (iv) pela desaceleracdo do ritmo de
desenvolvimento dos projectos em desenvolvimento em 2008.

O CAPEX da Holding ascendeu a 30 milhdes de euros, comparando com 1 milhdo de euros em 2007®),

devido sobretudo a aquisicdo de aproximadamente 13,3 milhdes de ac¢des da Sonaecom durante
2008.
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Estrutura de Capital

A divida do Grupo evoluiu de acordo com as expectativas em todos 0s negdcios e na Holding,
apresentando niveis que sao claramente adequados a cada actividade, com maturidades médias
relativamente longas e sem qualquer refinanciamento relevante no curto prazo.

Milhdes de euros

ESTRUTURA DE CAPITAL 2007® 2008 A 08/07

Divida bruta ¥ 2.871 3.387 18,0%
Divida liquida ® 2.526 3.139 24,2%
Retalho 1.072 1.218 13,6%
Centros comerciais 745 876 17,5%
Telecomunicagdes ¥ 307 397 29,1%
Holding & outros 402 648 61,4%
Retalho - Divida Liquida/EBITDA (dltimos 12 meses) 3,6 x 3,5 x -0,2x
Centros Comerciais - Alavancagem de activos ® 41,0% 46,7% 5,7pp
Telecomunicagdes- Divida Liquida/EBITDA (ultimos 12 meses) 1,9 x 2,5 x 0,6x
Holding&Outros - Divida em % dos activos brutos © 11,8% 23,2% 11,4pp

(1) Divida bruta = Empréstimos ndo correntes + empréstimos correntes; (2) Divida liquida = Divida bruta - liquidez; (3) Centros Comerciais sd consolidados
proporcionalmente; (4) exclui operagdo de securitizagdo concluida no final de 2008; (5) divida liquida/propriedades de investimento; (6) Divida liquida da holding Avalor
bruto do portfolio de investimentos da holding; valor bruto dos activos determinado com base em mditiplos de mercado, o NAV do imobiliario e capitalizagdo bolsista para
as empresas cotadas; n&o auditado; (P) Valores Pro-Forma excluindo o contributo da Sonae Capital em 2007 e consolidando os centros comerciais portugueses do
Sierra Portugal Fund de acordo com o Método de Equivaléncia Patrimonial no 2S08.

Face ao final de 2007, a divida liquida aumentou 612,3 milhdes de euros, essencialmente devido: (i)
ao forte programa de crescimento orgénico e remodelacdo do parque de lojas da unidade de Retalho,
justificando o aumento do seu contributo para a divida liquida consolidada de 145,7 milhdes de euros
em 2008; o racio de divida liquida sobre EBITDA (ultlmos 12 meses) do Retalho alcangou as 3,5x,
diminuindo das 3,6x verificadas no final de 2007®, tendo melhorado continuamente desde que o racio
atingiu 4,4x no final do 1S08; (ii) a aquisicao de 13,3 milhdes de ac¢Bes Sonaecom durante 2008 e ao
impacto de 209,7 milhdes de euros decorrente do cumprimento das obrigacdes associadas & operagdo
de Cash Settled Equity Swap sobre um total de 6,6% das acc¢des da Sonae, justificando o aumento do
contributo da Holding&Outros para a divida consolidada de 246 milhdes de euros; o racio de divida da
Holding&Outros em relagéo ao valor dos activos brutos detidos atingiu 23,2%; (iii) ao plano de
investimentos do negécio de Telecomunicacdes orientados para o crescimento, tendo por base o
reforco da rede, justificando o aumento do seu contributo para a divida consolidada liquida de 90
milhdes de euros; o racio de divida liquida sobre EBITDA (Ultimos 12 meses) das Telecomunicac¢des
manteve-se a um nivel adequado de 2,5x; e (iv) a colocagdo em mercado de 58% do Sierra Portugal
Fund e ao encaixe resultante da operacédo, o qual compensou as necessidades de financiamento da
unidade de Centros Comerciais para o desenvolvimento dos projectos em carteira.

A divida liquida da Holding & Outros totalizou os 648,2 milhdes de euros, 246,5 milhdes de euros acima
do registado no final de 2007® | incluindo sobretudo: (i) 145,3 milhdes de euros usados no ambito das
linhas de crédito de curto prazo disponiveis no valor de 340 milh8es de euros; das quais 295 milhdes de
euros cancelaveis com uma notificacdo previa de 1 ano e 45 milhdes de euros cancelaveis com uma
notificacdo prévia de 6 meses; e (ii) 500 milhdes de euros de divida obrigacionista de longo prazo, dos
quais 250 milhdes de euros com vencimento em Maio de 2011 e o restante em 2013 e 2014.

No geral, no final de 2008, o risco de refinanciamento continuou a um nivel reduzido, com o Grupo
Sonae a apresentar uma maturidade média da divida de aproximadamente 5,7 anos (considerando
100% da divida da Sonae Sierra), da qual a unidade de Retalho com mais de 61% da sua divida a ser
reembolsavel apés 2012, a unidade de Centros Comerciais mais de 79% da sua divida a ser
reembolsavel ap6s 2012 e a unidade de Telecomunica¢cbes com nenhuma amortizacdo de divida
bancéria antes de 2010.

O risco de liquidez manteve-se igualmente a um nivel reduzido, com o montante de liquidez e linhas de
crédito nao utilizadas a totalizar os 1.112 milhGes de euros. De relevar que a divida do Grupo ndo tem
gualquer covenant financeiro, com a excepc¢édo da divida da unidade de Centros Comerciais, a qual se
baseia em Project Finance sem recurso a Holding.
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3 - Desenvolvimentos corporativos no trimestre

= A Sonae adquiriu, através de subsididria detida integralmente, 1,1 milhdes de accbes da
Sonaecom, a um preco médio de 1,15 euros por accdo. A Empresa terminou o ano de 2008 com
uma participacdo de 53,1%.

» A Sonae anunciou a tomada de obrigacdes titularizadas, através de subscricdo particular, no
montante global aproximado de 100 milhdes de euros. Estas obrigacfes sdo emitidas pelo prazo de
5 anos (2009/2013), amortizaveis em prestagbes trimestrais de valor igual, tendo como activo
subjacente os créditos futuros gerados por contratos de consumidores empresariais da Sonaecom.
Esta transaccdo constitui uma oportunidade de investimento interessante para a Sonae quer pela
remuneracdo associada, quer pelo préprio investimento num conjunto de activos garantidos por
créditos de elevada qualidade quer pela rentabilidade proporcionalmente ajustada ao risco do
investimento. As obrigacdes constituem ainda um instrumento transaccionavel que podera ser
futuramente convertido em liquidez, quando assim considerado apropriado.
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4 - Perspectivas para o portfolio de investimentos

A Sonae terminou 0 ano de 2008 com um balanco confortavel, posi¢cdes concorrenciais competitivas
nos seus principais mercados e uma equipa de gestado extremamente qualificada em cada negdcio, com
experiéncia e reputacéo nos seus sectores. Estes factos, em conjunto com uma cultura caracterizada
pela ambicéo, exceléncia, flexibilidade e inovacéo justificam a confianca apresentada pela equipa de
gestdo da Sonae no alcance dos seus compromissos de crescimento sustentavel e na criacéo de valor.
Adicionalmente, o papel e competéncias do centro corporativo continuardo a ser delineadas e
adaptadas de forma a melhor contribuirem para o sucesso do Grupo no alcance de um crescimento
futuro rentavel.

A unidade de Retalho ira investir no crescimento do negdcio e no refor¢o da sua proposta de valor,
através: (i) de uma expanséo para 1 milhdo de m2 da sua area de vendas nos préximos 2 anos, por via
da manutencéo do plano de investimentos em Portugal e do plano de internacionalizacdo (com a
abertura estimada de 80 mil m2 de area de venda em Espanha); (ii) do desenvolvimento dos programas
de marcas proprias; (iii) do reforco das competéncias de aprovisionamento, com vista ao aumento da
competitividade e variedade da proposta comercial de cada formato; (iv) da implementacao de
estratégias comerciais inovadoras com base na informacao e conhecimento obtidos através do
programa de fidelizacéo de clientes; (v) da promoc¢ao de programas de melhoria continua da
produtividade na operacéo de loja; (vi) do desenvolvimento da infra-estrutura logistica, promovendo
ganhos de eficiéncia e produtividade; e (vii) da optimizacédo da gestdo do fundo de maneio operacional.
No que diz respeito ao nivel da divida, a empresa ndo prevé aumentar a sua exposicao financeira em
20009.

A unidade de Centros Comerciais ir4 apostar na optimizacdo do desempenho operacional dos activos
detidos, bem como na adaptacéo do ritmo de desenvolvimento dos seus projectos a recuperacao do
sistema financeiro. De entre os 14 projectos em desenvolvimento comunicados, apenas 0s centros
LeiriaShopping, em Portugal, Loop 5, na Alemanha, e os 4 projectos no Brasil, continuardo a ser
desenvolvidos para abertura na data planeada. Adicionalmente, o ritmo de abertura de novos centros
comerciais ir4 certamente reduzir-se, justificado ndo apenas pela dificuldade de obtencao de crédito
(apenas projectos com financiamento contratado seréo iniciados), mas também pelo aumento do
retorno minimo exigido e pelo aumento esperado das taxas de capitalizacdo na Europa, ndo obstante
este crescimento ser de menor magnitude do que o verificado em 2008 e apesar da reducéo das taxas
de capitalizacdo no Brasil. Estima-se que as rendas aumentem em 2009, beneficiando da contribui¢éo
para o volume de negécios dos 3 centros comerciais abertos em 2008.

A unidade de Telecomunicacdes ira continuar a apostar no crescimento da base de clientes do seu
segmento mavel, beneficiando do total de investimento realizado em 2008, na marca, iniciativas
organizacionais e comerciais e em melhorias do servi¢o ao cliente. O segmento fixo continuara a
apresentar-se muito competitivo e, perante este cenario, a empresa ird apostar em proteger margens
nos servicos directos residenciais e investir na implementacdo da segunda fase do plano de fibra.
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5 - Proposta de distribuicao de dividendos

Tendo em conta os resultados liquidos apresentados em 2008, o Conselho de Administracdo da
Sonae ird propor a Assembleia Geral um dividendo bruto de 0,03 euros por ac¢do. Esta proposta
de distribuicdo de dividendos sera realizada ndo obstante a reducéo do seu portfolio de
negocios, apos a cisdo da Sonae Capital do perimetro de consolida¢do do Grupo a partir de
Outubro de 2007, e da deterioracdo das condi¢cdes macroeconodmicas, com a crise financeira a
impactar negativamente a confianga dos consumidores e das empresas, e a explicar a redugédo
abrupta do credito e do mercado imobiliario. Esta proposta corresponde a um dividend yield de
6,9% face ao preco de fecho a 31 de Dezembro de 2008, e a um récio de pay-out de 75% dos
resultados consolidados atribuiveis aos acciognistas da Sonae.
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6 - Informacéo adicional

6.1. Retalho — Principais indicadores

PRINCIPAIS INDICADORES OPERACIONAIS A4TO07 4T08 A 08/07 2007 2008 A 08/07

Crescimento das vendas - universo base comparavel (%) 4% -2% -6pp 4% 0% 0,2pp
Alimentar 4% 0% -4pp 3% 1% 0,8pp
N&o alimentar 5% -5% -11pp 4% -2% -1,7pp
Numero de lojas (EOP) 646 793 22,8% 646 793 22,8%
Alimentar 173 198 14,5% 173 198 14,5%
N&o alimentar 473 595 25,8% 473 595 25,8%
Area de vendas (‘000 m2) 709 809 14,1% 709 809 14,1%
Alimentar 460 483 5,0% 460 483 5,0%
N&o alimentar 249 325 30,5% 249 325 30,5%
% Area de vendas detida (%) 74,0% 72,0% -2pp 74,0% 72,0% 72pp
Alimentar 86,0% 87,0% 1pp 86,0% 87,0% 87pp
N&o alimentar 52,0% 50,0% -2pp 52,0% 50,0% 50pp
Total colaboradores 31.714 34.158 7,7% 31.714 34.158 7,7%

(1) ainformacéo relativaao 4T07 e 4T08 n&o foiauditada.

6.2. Centros Comerciais — Principais indicadores

PRINCIPAIS INDICADORES OPERACIONAIS ) 2007 2008 A 08/07 9MO08 A
Activos sobre gestdo (milhses euros) 6.154 6.173 0,3% 6.283 -1,7%
NAYV da carteira de activos (milhdes euros) @ 1.713 1.416 -17,3% 1.671  -15,3%
Sierra Investments 1.163 960 -17,4% 1.062 -9,5%
Sierra Developments 377 220 -41,7% 391 -43,8%
Sierra Brasil 201 193 -4,0% 226 -14,9%
Outros @ 27 43 R 8 R
NAYV por acgao (euros) 53 44 -17,3% 51 -15,3%
Aberturas & aquisi¢des (EOP) 8 3 -62,5% 2 50%
Centros comerciais detidos/ co-detidos (EOP) 47 50 6,4% 48 4,2%
ABL em centros em operag&o (‘000 m2) ) 1.855 1.963 5,8% 1.902 3,2%
Taxa de ocupacgéo da ABA detida (%) 95,5% 94,3% -1,2pp 96,0% -1,6pp
Projectos em desenwolvimento (eop) © 12 14 16,7% 16  -12,5%
Projectos em fase de planeamento (eop) © 15 11 -26,7% 15 -26,7%
ABL em desenvolvimento (‘000 m2) ¥ 474 701 47,9% 763 -8,2%
Centros comerciais geridos (EOP) 63 60 -4,8% 61 -1,6%
ABL sobre gest&o (000 m2) ¥ 2.183 2.163 -0,9% 2.084 3,8%
Total colaboradores 1.057 1.141 7,9% 1.127 1,2%

(1) Valor de mercado = valor real da carteira de activos em operagéo (100%), fomecido por uma entidade independente; (2) Net asset value = Valor de mercado
menos divida liguida menos minoritarios mais impostos diferidos passivos; (3) Outros = NAV do Centro corporativo e da dreagestédo de centros comerciiais ; (4) Area
bruta locével; exclui a operag&o do Brasil; (5) Projectos em planeamento e construgéo; (6) projectos em carteira mas sem licenciamento completo; (7) a informagé&o
relativaaos 9MO08 né&o foiauditada.

Milh6es de euros

PRINCIPAIS INDICADORES FINANCEIROS © 4T07 4T08 A 08/07 2007 2008 A 08/07
Volume de negécios 81 83 2,1% 282 315 11,7%
Senigos 15 12 -20,2% 48 49 3,5%
Asset management 7 5 -32,8% 23 24 2,1%
Gestéo de centros comerciais 7 7 -6,9% 25 26 4,8%
Promocéao de centros comerciais 5 4 -19,1% 13 14 9,7%
Investments 55 60 8,7% 192 224 16,7%
Brasil 5 6 1,9% 18 20 15,5%
Outros & eliminagdes 2 3 34,4% 12 7 -39,0%
EBITDA 45 46 2,6% 156 179 14,8%
Margem EBITDA (%) 54,8% 55,1% 0,2pp 55,5% 57,0% 1,5pp
Margem EBITDA Senigos (%) 41,6% - - 6,3% 5,0% -1,3pp
Senigos 6 3 -58,0% 18 16 -11,7%
Asset management 4 1 -62,1% 11 10 -3,7%
Gestédo de centros comerciais 2 1 -52,0% 7 5 -24,2%
Promogao de centros comerciais @ 48 -119 - 77 -157 -
Investments 39 54 37,2% 152 194 27,3%
Outros & eliminagdes -49 109 - -46 149 -
EBIT 44 45 2,5% 154 177 14,8%
Resultados financeiros -17 -22 -29,8% -48 -88 -84,0%
Ganhos realizados em propriedades © 14 2  -84,1% 14 19 43,2%
Valor criado nas propriedades 72 -213 - 292 -310 -
Resultado liquido ® 76 -122 - 215 -116 -
Divida Bruta 1.751 1.947 11,2% 1.751 1.947 11,2%
Divida Liquida 1.702 1.829 7,5% 1.702 1.829 7,5%
Alavancagem de activos © 41,0% 46,7% 5,7pp 41,0% 46,7% 5,7pp
Divida Liquida/EBITDA (ultimos 12 meses) 11,2 x 11,2 x Ox 11,2 x 11,2 x Ox
EBITDA/Juros (Gltimos 12 meses) 1,8 x 1,6 x -0,2x 1,8 x 1,6 x -0,2x
Divida Bruta / (Divida Bruta + Capital Préprio) 49,5% 63,8% 14,4pp 49,5% 63,8% 14,4pp
CAPEX® 131 55  -58,5% 445 260  -41,4%

(1) Margem EBITDA= EBITDA / volume de negécios; (2) Area de Desenvolvimento; EBITDA Promogao de centros comerciais = EBITDA mais valor criado nos projectos;
(3) Mais valias (menos valias) com a venda de centros comerciais; (4) Aumento (diminuicdo) do valor dos centros comerciais; (5) Resultados liguidos atribuiveis aos
accionistas da Sonae Sierra; (6) divida liquida/(propriedades de investimento + propriedades em desenvolvimento ); (7) Cobertura de juros; (8) CAPEX n&o inclui
investimentos em aquisic¢oes; (9) informagéo relativaao 4T07 e 4T08 néo foi auditada.
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6.3. Centros comerciais — taxas de capitalizacao (yields)

%

YIELDS @ 2007 2008 y.0.y 9M08 A
Max Awg Min Max Avg Min Max Avg Min Max Awg Min Max Avg Min
Portugal 7,0% 53% 49% 75% 58% 54% O05pp O0,6pp O0,5pp 7,2% 55% 5,1% O0,4pp 0,3pp 0,4pp
Espanha 6,9% 56% 50% 94% 65% 57% 25pp 1.0pp O, 7pp/ 7,8% 6,1% 5,4% 1,6pp O0,4pp 0,3pp
Italia 6,2% 56% 55% 7,7% 6,4% 58% 1.6pp 08pp O0,3pp 6,4% 57% 56% 1,3pp O0,7pp 0,3pp
Alemanha @® 55% 55% 55% 6,0% 59% 58% O05pp O04pp O0,3pp 55% 55% 55% O0,5pp 0,4pp 0,3pp
Roménia @ 68% 68% 6,8% 80% 80% 80% 1,3pp 1,3pp 1,3pp 7,0% 7,0% 7,0 1.0pp 1.0pp 1.0pp
Brasil 95% 8, 7% 85% 98% 86% 83% 0,3 -0,1 -0,3 9,3% 8,2% 8,0% 0,5 0,4 0,3
PP Pp PP PP PP PP

(1) ainformacé&o relativa aos 9M08 né&o foi auditada.

6.4. Telecomunicacdes — Principais indicadores

PRINCIPAIS INDICADORES OPERACIONAIS ) 4707 4708 A 08/07 2007 2008 A 08/07
Moével

Clientes (EOP) (1000) 2.894 3.192 10,3% 2.894 3.192 10,3%

ARPU (euros) @ 18,1 16,1 -10,9% 18,2 16,8 -7,6%
Fixo

Total acessos (Eop) @ 775.623 592.900 -23,6% 775.623] 592.900 -23,6%

Acessos directos (EOP) 470.673  455.027 -3,3% 470.673 455.027 -3,3%

Receita média por acesso - Retalho @ 21,6 22,4 3,7% 23,1 21,5 -6,8%
Media

Circulagdo Média Mensal Paga 39.615  42.566 7,4%  41.767  42.345 1,4%

Quota de Mercado de Publicidade (%) © 13,9% 13,2% -0,7pp 13,8% 12,5% -1,3pp
SsI

Receitas de senigo de IT / colaboradores (000 euros) © 27,3 32,5 19,1% 110,9 120,6 8,7%
Total colaboradores 1.961 1.968 0,4% 1.961 1.968 0,4%

(1) Receita médiapor cliente; (2) Servicos reportados de acordo com o critério de " unidade geradora de receita”; (3) excluindo receitas de Mass Calling Services; (4)
Valor estimado, actualizado no trimestre seguinte; (5) 4T08 = acumulado a Dezembro; (6) Excluindo empregados dedicados a forcade vendas de equipamento; (7) a
informacéo relativaao 4T07 e 4T08 n&o foiauditada

Milhdes de euros

PRINCIPAIS INDICADORES FINANCEIROS © 4T07 4T08 A 08/07 2007 2008 A 08/07
Volume de negécios 248 249 0,4% 893 976 9,4%
Movel 164 161 -2,4% 619 629 1,6%
Fixo 78 71 -8,4% 255 291 14,1%
Media 10 8 -15,5% 33 32 -2,2%
SsSi 26 34 32,1% 80 120 51,1%
Outros & eliminagdes -29 -25 15,1% -95 -97 -2,2%
Outras receitas 2 5 117,0% 6 10 63,4%
EBITDA ® 41 43 5,0% 162 160 -1,0%
Margem EBITDA (%) @ 16,7% 17,4% 0,8pp 18,1% 16,4% -1,7pp
Mowvel 36 37 3,6% 154 142 -7,3%
Fixo 5 6 2,9% 10 14 43,8%
Media 0 (0] - -3 -3 1,6%
SsSi 0 2 - 5 7 55,3%
Outros & eliminagdes 0 [0] - -3 [0] -
EBIT 3 4 41, 7% 22 3 -87,2%
Resultados financeiros -4 -5 -40,6% -21 -18 17,3%
Resultado liquido © 34 13  -61,3% 37 5 -86,4%
Divida Bruta 394 405 3,0% 394 405 3,0%
Divida Liquida 310 400 29,0% 310 300 -3,3%
Divida Liquida/EBITDA (ultimos 12 meses) 1,9 x 2,5 x 0,6x 1,9 x 2,5 x 0,6x
EBITDA/Juros ¥ 5,9 x 8,1 x 2,2x 5,9 x 8,1 x 2,2x
Divida Bruta / (Divida Bruta + Capital Proprio) 29,6% 30,4% 0,8pp 29,6% 30,4% 0,8pp
CAPEX 77 79 2,8% 236 290 22,8%
CAPEX operacional ® 52 78 48,5% 163 192 18,0%
EBITDA menos CAPEX operacional -11 -34 - -1 -32 -
Free Cash Flow 4 85 - 60 14 -76,4%

(1) EBITDA inclui provisdes e perdas de imparidade ; (2) Margem EBITDA= EBITDA / volume de negdcios; (3) Resultados liquidos atribuiveis aos accionistas da
Sonaecom; (4) Cobertura de juros; (5) Capex Operacional exclui Investimentos Financeiros e Provisdes para desmantelamento de sites e outros investimentos n&o
operacionais; (6) ainformagéo relativaao 4T07 e 4T08 n&o foi auditada.
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6.5. Corretagem de Seguros — Principais indicadores

Milhdes de euros

NEGOCIO DE CORRETAGEM DE SEGUROS ™ 4T07 4T08 A 08/07 2007 2008 A 08/07
Proveitos operacionais 51 4,7 -8,7% 13,6 18,7 37,0%
Volume de negécios 51 51 0,0% 13,6 18,3 34,8%
Outras receitas 0,1 -0,4 - 0,1 0,4 -
Custos operacionais 4,7 5,5 19,1% 11,4 17,7 55,5%
Custos com pessoal 3,0 1,3 -58,6% 6,0 4,7 -21,2%
Despesas gerais e administrativas 1,3 3,3 146,3% 4,5 11,2 151,4%
Outros custos operacionais 0,3 1,0 - 1,0 1,8 85,0%
EBITDA 0,5 -0,9 - 2,2 0,9 -59,0%
EBIT 0,4 -1,4 - 1,9 0,1 -95,5%
Resultados financeiros -0,2 =1Ll - -0,5 -2,4 -
Resultados relativos a empresas associadas 0,0 -1,7 - 0,0 -0,8 -
Resultados relativos a investimentos @ 2,1 0,2 -89,3% 2,1 0,2 -89,3%
EBT 2,3 -4,0 - 3,5 -2,8 -
Total colaboradores 118,0 122,0 3,4% 118,0 122,0 3,4%

(1) Inclui MDS, uma empresa de corretagem de seguros (detida a 100%), e Sonae RE, uma resseguradora cativa (detda a 100%); a participagéo nas empresas de
corretagemde reseguros Cooper Gay (31,12%) e empresade corretagem de seguros Lazam (45%) s&@o contabilizadas pelo método de equivaléncia patimonial; Sonae
Re incluida a partir do 4T07; a informagé&o relativa ao 4T07 e 4T08 ndo foi auditada; (2) Mais valias (menos valias) com investimentos financeiros + dividendos
recebidos.

6.6. Custos liquidos do centro corporativo

Milhdes de euros

CUSTOS LIQUIDOS DA HOLDING @ 4T07 4T08 A 08/07 2007 2008 A 08/07
Proveitos operacionais 1,3 0,9 -31,6% 2,7 3,6 31,1%
Volume de negdcios 1,2 0,9 -27,2% 2,3 3,5 52,4%
Outras receitas 0,0 0,0 - 0,4 0,0 -89,0%
Custos operacionais 3,6 2,6 -27,8% 11,0 9,8 -11,0%
Custos com pessoal 2,5 1,2 -50,7% 6,6 4,9 -25,7%
Despesas gerais e administrativas 1,1 1,3 21,1% 3,7 4,6 23,3%
Outros custos operacionais 0,1 0,1 22,1% 0,6 0,3 -57,6%
EBITDA -2,4 -1,8 25,8% -8,2 -6,2 24,9%
Total colaboradores 46,0 48,0 4,3% 46,0 48,0 4,3%

(1) ainformagé&o relativa ao 4T07 e 4T08 né&o foiauditada.

6.7.Divida liquida da Holding

Milhdes de euros
DIVIDA LIQUIDA DA HOLDING 2007® 2008 A 08/07
Recursos 402 648 61,4%
Divida bancaria 503 657 30,5%
Disponibilidades 91,5%
Empréstimos Intragrupo de curto prazo
Retalho 0
Centros comerciais 0
Telecomunicagodes 0]
0
0

KN
o

oON
.
o

Senigos

Outros
Aplicacdes -
Suprimentos concedidos

Retalho

Centros comerciais

Telecomunicagdes

Senicos

Outros -2
Total divida liquida da holding 400 648 62,2%

-100,0%
100,0%
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ADVERTENCIAS

Este documento pode conter informacdes e indicagfes futuras, baseadas em expectativas actuais ou em opinides da gestao.
Indicacdes futuras séo indicagdes que nédo sdo factos histéricos.

Estas indicacdes futuras estéo sujeitas a um conjunto de factores e de incertezas que poderdo fazer com que os resultados reais
difiram materialmente daqueles mencionados como indica¢des futuras, incluindo, mas nédo limitados, a altera¢des na regulagéo,
industria, da concorréncia e nas condi¢cdes econémicas. Indicagdes futuras podem ser identificadas por palavras tais como

"o« nou n ou

“acredita”, “espera”, “antecipa”, “projecta”’, “pretende”; “procura”,

estima”, “futuro” ou expressdes semelhantes.

Embora estas indicacgdes reflictam as nossas expectativas actuais, as quais acreditamos serem razoaveis, os investidores e
analistas séo advertidos de que as informag6es e indicagdes futuras estdo sujeitas a varios riscos e incertezas, muitos dos quais
dificeis de antecipar e para além do nosso controlo, e que poderédo fazer com que os resultados e os desenvolvimentos difiram
materialmente dagueles mencionados em, ou subentendidos, ou projectados pelas informacgdes e indicagfes futuras. Todos sédo
advertidos a ndo dar uma inapropriada importancia as informacdes e indicag6es futuras. Nés ndo assumimos nenhuma obrigacao
de actualizar qualquer informagéo ou indicacéo futura.

Relatério disponivel no site Institucional da Sonae
www.sonae.pt

Contactos para os Media e Investidores

Miguel Rangel

Responsavel pelas Relagdes Institucionais e Comunicagéo
mrangel@sonae.pt

Tel: + 351 22 010 4705

Patricia Mendes Pinheiro

Responsavel pela Relagdo com Investidores
patricia.mendes@sonae.pt

Tel: + 351 22 010 4794

A Sonae encontra-se admitida a cotagéo na Sonae
Euronext Stock Exchange. Informacéo pode Lugar do Espido Via Norte
ser obtida na Reuters com o simbolo 4471-909 Maia
SONP.IN e na Bloomberg com o simbolo Portugal
SONPL. Tel.:+351 22 948 7522

Fax: +351 22 940 4634
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