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SONAE, SGPS, SA – Sociedade Aberta 
Lugar do Espido, Via Norte, Apartado 1011 

4471-909 Maia Portugal 
Capital Social Euro 2.000.000.000,00 

Matriculada na Conservatória do Registo Comercial da Maia sob o  
número único de matricula e identificação fiscal 500273170 

 
 

RELATÓRIO DE GESTÃO 
 

PRIMEIRO SEMESTRE DE 2007 
 
 
(Os valores apresentados neste relatório respeitam ao primeiro semestre ou segundo trimestre 
de 2007, a não ser quando especificado outro período. Os valores comparáveis relativos ao 
período homólogo do ano anterior são apresentados dentro de parêntesis) 
 
PRINCIPAIS INDICADORES CONSOLIDADOS 
 

Valores em milhões de euros

Indicadores Económicos

Volume de Negócios 1.999,1 2.137,3 +6,9%
Cash-Flow Operacional (EBITDA) 277,5 333,9 +20,3%
Margem EBITDA 13,9% 15,6% + 1,7 p.p.
Resultados Operacionais (EBIT) 164,2 205,4 +25,1%
Resultado do período 140,7 141,2 +0,4%
Resultado do período Atribuível aos Accionistas da Sonae 85,1 102,0 +19,9%

30.06.2007 ∆30.06.2006

 

   

Volume de Negócios Consolidado
1.999 2.137

1ºS 06 1ºS 07

Distribuição Centros Comerciais
Telecomunicações Sonae Capital
Holding Eliminações

 
 

EBITDA Consolidado
334

278

1ºS 06 1ºS 07

Distribuição Centros Comerciais
Telecomunicações Sonae Capital
Holding Eliminações
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    Valores em milhões de euros 

Contributos para o Resultado Consolidado do Período

141

(76)*82*

11(5)81

49

Distribuição Centros
Comerciais

Telecomunicações Sonae Capital Holding Eliminações 1ºS 07

 
* Inclui dividendos pagos pelos negócios da Distribuição e dos Centros Comerciais. 

 
Valores em milhões de euros

Indicadores Financeiros 31.12.2006 30.06.2007 ∆

Total do Activo 6.320,9 6.711,8 +6,2%
Total do Capital Próprio 1.694,7 1.809,0 +6,7%
Dívida Líquida 2.062,8 2.380,2 +15,4%
Cobertura de Juros anualizada 6,1 5,4 -11,5%
Dívida Líquida/EBITDA anualizado 3,4 3,6 +5,9%

 
 
 
PRINCIPAIS ACONTECIMENTOS CORPORATIVOS NO PERÍODO 
 
Na sequência da sua ambiciosa estratégia de crescimento, a Sonaecom, SGPS, SA 
procurou reforçar a sua base de clientes através das seguintes aquisições: 
 

• Em 21 de Junho de 2007, a Sonaecom, SGPS, SA informou que a 
OniTelecom – Infocomunicações, SA e a Novis Telecom, SA concluíram 
com êxito as negociações e acordaram a compra, pela Novis Telecom, SA, 
da actividade de prestação de serviços de comunicações electrónicas no 
segmento residencial e Small Office/Home Office (“Soho”) prosseguida pela 
OniTelecom – Infocomunicações, SA, bem como de um conjunto de activos 
conexos desta última, pelo montante global de 25 milhões de euros. A 
execução do referido acordo fica subordinada às autorizações que, por lei, 
lhe sejam aplicáveis. 

 
• Em 28 de Junho de 2007, a Sonaecom, SGPS, SA informou que concluiu 

com êxito as negociações com a Tele2 Europe, SA, tendo celebrado um 
contrato de aquisição da totalidade do capital social da Telemilénio – 
Telecomunicações, Sociedade Unipessoal, Lda, sociedade que opera no 
mercado português das comunicações electrónicas fixas com a marca 
Tele2, pelo preço de 16 milhões de euros. A referida aquisição fica 
subordinada às autorizações que, por lei, lhe sejam aplicáveis. 
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No âmbito da preparação da autonomização da Sonae Capital, SGPS, SA, foram 
efectuadas, no segundo trimestre do ano, algumas transacções que visam clarificar 
o portfolio da empresa: 

 
• Em 4 de Maio de 2007, a SC Insurance and Risk Services, SGPS, SA, 

sociedade integralmente detida pela sub-holding Sonae Capital, SGPS, SA, 
acordou os termos para a aquisição de uma percentagem de cerca de 14% 
(com a possibilidade de subscrever até 28%) no capital da sociedade de 
direito inglês Cooper Gay (Holding) Limited, num investimento que pode 
ascender a 41,1 milhões de euros. Em 29 de Junho de 2007, a Sonae, 
SGPS, SA informou ter completado esta aquisição pela subsidiária SC 
Insurance and Risk Services, SGPS, SA, sendo-lhe atribuídos, desde aquela 
data, direitos de votos equivalentes a 28%. 

 
• Tal como anunciado em 28 de Maio de 2007, a Sonae Capital, SGPS, SA 

adquiriu através de uma sua filial um interesse económico adicional de 35% 
na Selfrio, SMP, Sistavac e SKK (refrigeração, ar condicionado e 
manutenção) por 22 milhões de euros e assinou ainda uma promessa de 
venda da totalidade da participação de 51% na Safira (serviços de limpeza), 
que detinha indirectamente, pelo preço de 5 milhões de euros. A venda foi 
finalizada em 30 de Junho de 2007. 

 
• Em 27 de Junho de 2007, a Sonae Capital, SGPS, SA acordou a alienação 

faseada da totalidade da participação na sociedade ELMO, SGPS, SA 
(ELMO), sociedade que controla integralmente a Plysorol SAS (Plysorol), 
líder do sector de contraplacados em França, concretizando a venda de 40% 
(1ª fase) do respectivo capital, a sociedades controladas pelo Eng.º Jaime 
Teixeira. A participação remanescente será alienada até 31 de Dezembro de 
2011. A operação de venda da totalidade das acções e cessão dos créditos 
existentes envolve um montante total de cerca de 30 milhões de euros, dos 
quais cerca de 10 milhões de euros foram já recebidos e os 20 milhões de 
euros remanescentes serão recebidos em função do cumprimento de 
critérios de rentabilidade, medidos pelo cash-flow operacional (EBITDA) 
gerado nos anos de 2007 até 2011. Esta operação teve como consequência 
a desconsolidação da ELMO e suas filiais a partir daquela data, em virtude 
de ter sido transferido o controlo com a venda dos 40%. 

 
Antes da data deste relatório, em 27 de Julho de 2007, a Sonae Distribuição, SGPS, 
SA, informou que celebrou com o Grupo Carrefour um acordo de aquisição das 
acções representativas de 99,8648% do capital social da sociedade Carrefour 
(Portugal) – Sociedade de Exploração de Centros Comerciais, SA, envolvendo uma 
valorização de 662 milhões de euros em termos de enterprise value. A operação 
encontra-se sujeita à aprovação da Autoridade da Concorrência.    
 
 
GOVERNO DA SOCIEDADE 
 
As principais alterações às práticas de Governo da Sociedade da Sonae, SGPS, SA 
foram já descritas no Relatório de Gestão relativo ao primeiro trimestre de 2007.  
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COMPORTAMENTO BOLSISTA 
 

 
 
Até 30 de Junho de 2007, a cotação do título Sonae SGPS subiu 39,1%, o que 
compara com um crescimento de 19,5% do PSI-20. No segundo trimestre do ano, 
subsequente ao término da oferta pública de aquisição da Portugal Telecom, o título 
valorizou 24,3%, o que compara com 14,9% de valorização do PSI-20. O mercado 
está expectante em relação a futuras reestruturações de portfolio, nomeadamente à 
autonomização da Sonae Capital, e em relação a iniciativas de crescimento nos 
principais negócios do Grupo. 
 
Em 1 de Junho de 2007, a cotação do título Sonae SGPS alcançou um máximo 
histórico de 2,2 euros por acção. Em média, foram transaccionadas diariamente 
16.825.489 acções nos primeiros seis meses do ano (cerca de 16,6 milhões de 
acções no segundo trimestre). 
 
 
ACÇÕES PRÓPRIAS 
 
Em 31 de Maio de 2007, a Sonae, SGPS, SA adquiriu, numa operação fora de 
bolsa, 50.000 acções Sonae, SGPS, SA à Sonae Distribuição, SGPS, SA. 
 
Em 31 de Maio de 2007, a Sonaecom, SGPS, SA entregou, numa operação fora de 
bolsa, e no âmbito dos Planos de Incentivo de Médio Prazo da Sonaecom, SGPS, 
SA, 369.317 acções Sonae, SGPS, SA aos seus colaboradores.  
 
Após estas transacções, a Sonae, SGPS, SA detém, directa e indirectamente 
através das suas participadas, 133.049.255 acções próprias, representativas de 
6,652% do seu capital social. 
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ACTIVIDADE DOS NEGÓCIOS 1 
1 

                                                           
1 Os valores referidos neste capítulo foram retirados das demonstrações financeiras consolidadas de cada um dos 
negócios, e a análise reflecte a perspectiva de cada negócio sobre a sua actividade. 

 
DISTRIBUIÇÃO 
 

    Valores em milhões de euros

 2T 06 2T 07 ∆ Trim. 1S 06 1S 07 ∆ Sem. 

Volume de Negócios 714 770 +7,8% 1.360 1.495 +9,9% 

Cash-Flow Operacional (EBITDA) 50 68 +36,0% 85 114 +34,1% 

Margem EBITDA (%Volume 
Negócios) 7,1% 8,8% +1,7 

p.p. 6,3% 7,6% +1,3 p.p. 

Resultado do Período atribuível aos 
Accionistas da Sonae Distribuição 22 34 +54,5% 43 49 +14,0% 

 
30.06.06 30.06.07 ∆ 

Dívida Líquida 430 586 +156 

 
 
Informação Operacional 
 
Em 30 de Junho de 2007, a Sonae Distribuição detinha um parque de 517 lojas 
distribuídas por 13 formatos diferentes, num total de 565 mil m2 de área de venda. 
77% do total da área de venda está localizada em lojas próprias, as quais 
representam 80% das vendas líquidas anualizadas. Em 30 de Junho de 2007, o 
valor contabilístico do imobiliário da empresa era de 1.089 milhões de euros.   
 
Em 2007, a Sonae Distribuição irá aumentar a sua área de venda instalada em mais 
de 10%, num total de cerca de 50.000 m2. Nos primeiros seis meses do ano, o 
investimento bruto ultrapassou 100 milhões de euros, abrangendo 2 novas lojas de 
formato alimentar (7 mil m2) e 40 lojas de base não alimentar (16 mil m2). 
 
Sem prejuízo para o plano de crescimento orgânico estabelecido pela empresa (quer 
no mercado português quer no mercado espanhol, nomeadamente com formatos de 
retalho não alimentar), e que se antevê venha a representar um investimento anual 
próximo de 200 milhões de euros ao longo dos próximos 3 anos, a Sonae 
Distribuição celebrou um acordo com o Grupo Carrefour para a aquisição das 
acções representativas de 99,8648% do capital social da sociedade Carrefour 
(Portugal) – Sociedade de Exploração de Centros Comerciais, SA. A empresa está 
confiante na não-oposição da Autoridade da Concorrência e, assim que a decisão 
esteja tomada, a Sonae Distribuição irá reforçar a liderança no mercado de retalho 
alimentar português, ao incrementar de imediato a área de venda instalada da 
empresa em 17% e o volume de negócios anual em mais de 16%. Simultaneamente, 
permitirá alavancar o programa de crescimento orgânico da Sonae Distribuição para 
os próximos anos, por via da incorporação dos projectos em desenvolvimento da 
empresa adquirida.     
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Informação Financeira 
 
O volume de negócios no trimestre foi de 770 milhões de euros (714 milhões de 
euros), representando um crescimento de 8% o que reflecte o desempenho positivo 
no universo comparável de lojas na generalidade das insígnias, nomeadamente a 
forte adesão dos clientes ao Cartão Continente e Cartão Modelo, e o impacto do 
elevado crescimento orgânico desenvolvido pela empresa. Nos últimos 12 meses, 
foram inauguradas 87 lojas, num total de cerca de 54.000 m2 de área de venda. No 
semestre, o volume de negócios consolidado cresceu 10% para 1.495 milhões de 
euros (1.360 milhões de euros), com um crescimento no universo comparável de 
lojas de 5%. Este desempenho é ainda mais significativo se se tiver em 
consideração a crescente pressão competitiva no mercado, nomeadamente no 
retalho alimentar. No retalho de base alimentar, o volume de negócios cresceu 10% 
no semestre (5% numa base comparável) como resultado do lançamento do cartão 
de fidelização. No retalho de base não alimentar o volume de negócios cresceu 14% 
(3% numa base comparável).             
 
O cash-flow operacional (EBITDA) consolidado aumentou 36% no segundo trimestre 
para 68 milhões de euros (50 milhões de euros), levando a um crescimento de 34% 
no semestre para 114 milhões de euros (85 milhões de euros). O cash-flow 
operacional (EBITDA) do semestre inclui cerca de 12 milhões de euros não 
recorrentes relacionados com a venda dos activos imobiliários das galerias 
comerciais de Albufeira e Portimão. Excluindo este efeito, o cash-flow operacional 
(EBITDA) do semestre teria crescido 17 milhões de euros, para 102 milhões de 
euros, representando um aumento de 0,5 p.p. na margem de rendibilidade 
operacional da empresa.  
 
O resultado líquido consolidado do trimestre foi de 34 milhões de euros (22 milhões 
de euros), um aumento de 55% que reflecte o bom desempenho operacional no 
trimestre. O resultado líquido no semestre cresceu 14% para 49 milhões de euros 
(43 milhões de euros).  
 
Em 30 de Junho de 2007, a dívida líquida consolidada da Sonae Distribuição era de 
586 milhões de euros (430 milhões de euros). Esta variação face ao período 
homólogo justifica-se sobretudo pela aquisição, no final de 2006, de 100 milhões de 
acções próprias no montante global de 205 milhões de euros. Apesar deste 
aumento, a empresa mantém elevados níveis de solidez financeira, que se traduzem 
num rácio2 de dívida face ao EBITDA de 1,8.  

                                                           
2 O rácio é calculado com base no valor da dívida média resultante das últimas quatro observações publicadas pela 
empresa e do cash-flow operacional dos últimos 12 meses. 



 
Sonae, SGPS, SA 

Relatório de Gestão – Primeiro Semestre de 2007 
Página 7  

 

CENTROS COMERCIAIS 
    Valores em milhões de euros

 2T 06 2T 07 ∆ Trim. 1S 06 1S 07 ∆ Sem. 

Margem Operacional Líquida 36 34 -5,6% 72 71 -1,4% 

Resultado Directo 3 19 22 +15,8% 39 44 +12,8% 

Resultado Indirecto 94 123 +30,9% 101 120 +18,8% 

Resultado Líquido 114 145 +27,2% 140 164 +17,1% 

Resultado do Período atribuível aos 
Accionistas da Sonae Sierra 65 87 +33,8% 87 101 +16,1% 

 

 
 31.12.06 30.06.07 ∆ 

NAV 4 por acção 45,82 49,06 +7,1% 

Alavancamento dos Activos5 29,4% 34,6% +5,2 p.p. 

 
 
Informação Operacional 
 
À data de 30 de Junho de 2007, o negócio dos centros comerciais era proprietário 
ou co-proprietário de 45 centros comerciais, os quais representam 1.729 mil m2 de 
ABL6, geria 7.519 contratos de arrendamento aos quais correspondem 2.308 mil m2 
de ABL6, e tinha 14 centros comerciais em desenvolvimento cuja área ascende a 
aproximadamente 511 mil m2 de ABL6. 
 
No segundo trimestre do ano, a carteira de centros comerciais cresceu devido a: 
 

• Aquisição do Centro Comercial River Plaza (Ramnicu Valcea, Roménia) a 
uma empresa Romena (ABL6 de 12.358 m2 num total de 90 lojas); 

 
• Aquisição de 5% do Centro Comercial Tivoli (São Paulo, Brasil) passando a 

Sonae Sierra a deter um total de 30% (ABL6 de 21.900 m2 distribuídos por 
135 lojas e 1.600 lugares de estacionamento); 

 
• Aquisição de 10% do Centro Comercial Plaza Sul (São Paulo, Brasil) 

aumentando a participação da Sonae Sierra para 30% (ABL6 de 28.100 m2 
distribuídos por 226 lojas e 1.600 lugares de estacionamento); 

 
• Abertura ao público do Lima Retail Park (Viana do Castelo, Portugal), 

projecto com um investimento total de 13 milhões de euros desenvolvido em 

                                                           
3 Resultado Directo = Resultado Líquido antes de minoritários + Impostos Diferidos – Valor criado em propriedades 
de investimento – Ganhos realizados com propriedades de investimento 
4 NAV – Net Asset Value (Valor Líquido dos Activos) 
5 Alavancamento de Activos = Dívida Bancária Liquida / (Activos Totais – Caixa e Equivalentes de Caixa e 
Investimentos Correntes) 
6 ABL – Área Bruta Locável 
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parceria (50/50) com a Miller Developments (ABL7 de 10.900 m2 distribuídos 
por 12 lojas e 416 lugares de estacionamento). 

 
À data deste relatório, a carteira de Centros Comerciais em desenvolvimento 
inclui: 
 
Portugal 

 

                                                           
7 ABL – Área Bruta Locável 

Activo 
% 

Sonae 
Sierra 

Investimento 
(M.€) 

ABL7 
(m2) Abertura Lojas Lugares 

Estacionamento 

8ª Avenida (São João da 
Madeira) 100% 48,5 32.08

5 27 Set.07 130 1.700 

Centro Comercial e de 
Lazer de Évora (Évora) 100% 60,0 25.31

0 2009 95 n.a. 

Setúbal Retail Park 
(Setúbal) 50% 23,0 20.30

0 
Outono 
2008 18 880 

 
Espanha 
 

Activo 
% 

Sonae 
Sierra 

Investimento 
(M.€) 

ABL7 
(m2) Abertura Lojas Lugares 

Estacionamento 

El Rosal (Ponferrada) 70% 111,0 50.00
0 23 Out.07 152 2.370 

Pulianas (Granada) 50% 107,0 45.00
0 2009 n.a. 2.630 

Plaza Mayor Shopping 
(Málaga) 75% 47,0 18.75

0 
Outono 
2008 58 900 

 
Itália 
 

Activo 
% 

Sonae 
Sierra 

Investimento 
(M.€) 

ABL7 
(m2) Abertura Lojas Lugares 

Estacionamento 

Freccia Rossa (Brescia) 50% 117,0 29.40
0 

Primavera 
2008 130 2.500 

Gli Orsi (Biella) 100% 87,0 40.20
0 

Outono 
2008 119 3.200 

Le Terrazze (La Spezia) 50% 105,0 39.10
0 

Primavera  
2009 125 2.050 
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Alemanha 
 

Activo 
% 

Sonae 
Sierra 

Investimento 
(M.€) 

ABL8 
(m2) Abertura Lojas Lugares 

Estacionamento 

Alexa (Berlim) 50% 290,0 56.200 12 Set.07 180 1.600 

Loop 5 (Weiterstadt) 50% 215,0 61.327 Outono 
2008 172 3.000 

 
Grécia 
 

Activo 
% 

Sonae 
Sierra 

Investimento 
(M.€) 

ABL8 
(m2) Abertura Lojas Lugares 

Estacionamento 

Galatsi Olympic Hall 
(Atenas) 50% 69,0 38.69

5 
Outono 
2008 208 1.530 

Pantheon Plaza (Larissa) 50% 76,3 22.00
0 

Primavera 
2008 120 784 

 
Brasil 
 

Activo 
% 

Sonae 
Sierra 

Investimento 
(M.€) 

ABL8 
(m2) Abertura Lojas Lugares 

Estacionamento 

Manauara Shopping 
(Manaus) 

50% 60,0 
43.30

9 
Primavera

2009 
252 2.716 

 
 
Informação Financeira 
 
A margem operacional líquida consolidada diminuiu cerca de 6% no segundo 
trimestre do ano para 34 milhões de euros (36 milhões de euros), sendo 
negativamente influenciada pela venda de 50% da Sonae Sierra Brazil em Outubro 
de 2006 e pelos custos inerentes ao reforço das equipas. No primeiro semestre do 
ano, a margem operacional líquida consolidada atingiu os 71 milhões de euro (72 
milhões de euros). 
 
Os resultados directos consolidados cresceram 16% no segundo trimestre do ano e 
atingiram os 22 milhões de euros (19 milhões de euros), tendo sido favoravelmente 
influenciados pelos cerca de 5 milhões de euros relacionados com ganhos em 
instrumentos derivados os quais têm como objectivo cobrir os riscos inerentes aos 
compromissos de reinvestimento no Brasil, bem como pelas diferenças de câmbio 
favoráveis na aquisição do Centro Comercial na Roménia. No primeiro semestre do 
ano, os resultados directos cresceram 13% para os 44 milhões de euros (39 milhões 
de euros).  
 

                                                           
8 ABL – Área Bruta Locável 
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Os resultados indirectos consolidados atingiram os 123 milhões euros (94 milhões 
de euros) no segundo trimestre do ano, um aumento de 31% devido ao impacto dos 
ganhos decorrentes da reavaliação dos activos, reflectindo uma diminuição 
generalizada das yields na Europa (em especial em Portugal, Espanha e Itália) e no 
Brasil. Consequentemente, os resultados indirectos consolidados cresceram 19% no 
primeiro semestre do ano para os 120 milhões de euros (101 milhões de euros). 
 
O resultado líquido consolidado atingiu os 145 milhões de euros no trimestre (114 
milhões de euros) e no primeiro semestre do ano os 164 milhões de euros (140 
milhões de euros), verificando-se um crescimento de 27% e 17% respectivamente. 
 
O valor de mercado (OMV - Open Market Value) de todos os activos imobiliários da 
Sonae Sierra era, a 30 de Junho de 2007, de 5.430 milhões de euros, que compara 
com os 4.728 milhões de euros reportados a 31 de Dezembro de 2006, dos quais a 
parte controlada pela Sonae Sierra representa 3.213 milhões de euros. Na base do 
mesmo universo, este valor cresceu 9,3%. A 30 de Junho de 2007, o NAV9 da 
carteira de activos atribuível a cada acção fixou-se nos 49,06 euros, o que 
representa um crescimento de 7,1% sobre os 45,82 euros reportados a 31 de 
Dezembro de 2006. 
 
Na primeira metade do ano, as contribuições das diversas unidades de negócio para 
o NAV9 e para a Margem Operacional Líquida (MOL) foram as seguintes: 
 
                                                                     Valores em milhões de euros 

Indicadores NAV 9 MOL 
Investimentos 867 65 
Promoção 322 10 
Gestão de Activos 3 4 
Gestão de Propriedades (18) 2 
Brasil 164 6 
Disponibilidades 256 - 
Total 1.594 87 

 

                                                           
9 NAV – Net Asset Value (Valor Líquido dos Activos) 



 
Sonae, SGPS, SA 

Relatório de Gestão – Primeiro Semestre de 2007 
Página 11  

 

TELECOMUNICAÇÕES 
 
Os valores consolidados do primeiro semestre e segundo trimestre de 2007 e de 
2006 não são directamente comparáveis, devido à venda da Enabler no final do 
primeiro semestre de 2006. O ganho resultante desta venda teve um impacto 
positivo de 26,6 milhões de euros e 26,5 milhões de euros no EBITDA e no 
Resultado Líquido, do segundo trimestre de 2006, respectivamente. 
 

    Valores em milhões de euros
 2T 06 2T 07 ∆ Trim. 1S 06 1S 07 ∆ Sem. 

Volume de Negócios 213 215 +0,9% 410 413 +0,7% 

Cash-Flow Operacional (EBITDA) 67 39 -41,8% 106 73 -31,1% 

Margem EBITDA (% Volume 
Negócios) 

31,3% 18,3% -13 p.p. 25,8% 17,7% -8,1 p.p. 

Resultado do Período atribuível aos 
Accionistas da Sonaecom 

24 1 -95,8% 24 (5) - 

 
 31.12.06 30.06.07 ∆ 

Dívida Líquida 338,1 284,2 -15,9% 

 
 
Indicadores Operacionais 
 
Durante o segundo trimestre de 2007, o negócio das Telecomunicações continuou a 
crescer a sua base de clientes e as receitas de clientes, através do investimento 
contínuo nas áreas móvel, banda larga, convergência fixo-móvel, acesso directo e 
na expansão das redes. 
 
Móvel 
 
Durante o trimestre, o negócio móvel reforçou a sua liderança no acesso sem fios à 
Internet de banda larga e conseguiu incrementar a utilização de serviços de dados, 
através do alargamento das potencialidades do seu produto Kanguru. A Optimus 
tornou-se no primeiro operador a disponibilizar TV em dois modelos de telemóvel, 
disponibilizando mais de 23 canais. Igualmente importante, foi o lançamento pioneiro 
de uma oferta verdadeiramente fixo-móvel para o segmento de empresas. 
 
A base de clientes aumentou 10% para 2,7 milhões no final do segundo trimestre 
(2,4 milhões), registando 44,7 mil novos clientes no trimestre comparativamente com 
27,3 mil no primeiro trimestre de 2007. As receitas de dados representaram 16,9% 
(13,8%) das receitas de serviço no segundo trimestre de 2007, um crescimento de 
3,1 p.p., em resultado da aposta na promoção da utilização de serviços de dados e 
do sucesso das soluções de acesso sem fios à Internet de banda larga. Os minutos 
de utilização por cliente permaneceram estáveis nos 114,6 minutos, com o tráfego 
de voz a crescer 12,8% no trimestre.   
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Durante o trimestre, os clientes móveis geraram uma Receita Média por Cliente 
(ARPU) de 17,9 euros (19,4 euros). Esta diminuição é maioritariamente explicada 
pelo decréscimo nas receitas de operadores devido à redução faseada das tarifas de 
terminação móvel e de roaming. 
 
Fixo 
 
No segundo trimestre de 2007, o negócio fixo continuou a promover, em grande 
escala, a sua oferta double play de voz e internet, reforçada pela inclusão de IPTV e 
Home Vídeo, e a sua oferta de triple play, que já inclui mais de 100 canais e 600 
filmes. De elevada importância para o segmento de empresas, foi a implementação 
pioneira de uma plataforma técnica - IP Multimedia System - que facilitará a 
integração, flexibilidade, mobilidade e inovação.     
 
No final do segundo trimestre, o número de serviços prestados totalizou 411,2 mil, 
um aumento de 14,8% comparativamente com o segundo trimestre de 2006 e 8,0% 
acima do último trimestre de 2006. Face ao trimestre anterior, o aumento nas 
receitas de acesso directo foi de 8,8%. O tráfego de voz aumentou 10,3% no 
trimestre para 384,8 milhões de minutos (348,8 milhões de minutos), essencialmente 
devido ao aumento de 25,1% do tráfego residencial.    
 
Media 
 
O Público continuou a implementação da sua nova estratégia, sustentada no novo 
formato a cores do jornal e suplementos, totalmente redesenhados, lançados em 
meados de Fevereiro de 2007 e no redimensionamento da estrutura de custos. 
 
A circulação média paga aumentou 9,5% no trimestre em comparação com o final do 
primeiro trimestre de 2007, de uma média de 41 mil unidades para 44,9 mil 
unidades, apesar da redução contínua na dimensão do mercado de imprensa paga e 
das pressões competitivas, em particular provocadas pelos jornais de distribuição 
gratuita.  
 
A quota no mercado de publicidade ainda não reflecte o impacto positivo do 
aumento da circulação, tendo alcançado uma média de 13,4% no final do segundo 
trimestre, 0,8 p.p. e 1,9 p.p. abaixo da quota no final do primeiro trimestre de 2007 e 
do segundo trimestre de 2006, respectivamente.  
 
Software e Sistemas de Informação 
 
As receitas de serviço ascenderam a 10,3 milhões de euros no segundo trimestre de 
2007, 6,5 milhões de euros abaixo do período homólogo em 2006 (excluindo o 
contributo da Enabler no segundo trimestre de 2006, as receitas de serviço 
aumentaram 6,5%), e as vendas de equipamento aumentaram 3,8% para 7,5 
milhões de euros. 
 
A WeDo continuou a reforçar a sua presença internacional, contratando quatro 
novas contas durante o segundo trimestre do ano, para a implementação da sua 
solução RAID com a DiGi na Malásia, Djezzy na Algéria e Orange na Holanda, e 
uma Data Warehouse na DU no Dubai. Durante o trimestre, a WeDo concretizou a 
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aquisição da Tecnológica, uma empresa de software Brasileira orientada para o 
sector de Revenue Assurance com uma carteira de clientes no Brasil e América 
Latina.  
 
Indicadores Financeiros 
 
O volume de negócios consolidado aumentou para 215 milhões de euros no 
trimestre (213 milhões de euros), um crescimento de 1%, apesar do efeito negativo 
da redução das tarifas de terminação móvel, cerca de 4 milhões de euros, das 
menores tarifas de roaming in no negócio móvel e da venda da Enabler no final do 
primeiro semestre de 2006. Numa base comparável, as receitas de serviços 
aumentaram 8,5% para 194,1 milhões de euros. Os principais contributos para este 
resultado foram: (i) o aumento de 17,2% das receitas de serviço na Sonaecom Fixo; 
(ii) o aumento de 4,1% nas receitas de serviço da Optimus, com o crescimento das 
receitas de clientes a compensar o efeito negativo do decréscimo das tarifas de 
terminação móvel nas receitas de operadores, pelo terceiro trimestre consecutivo 
desde o início do programa de redução destas tarifas; (iii) o aumento de 6,5% nas 
receitas de serviço na unidade de Software e Sistemas de Informação, explicado 
essencialmente pelo bom desempenho da WeDo; e (iv) não obstante a descida de 
11,9% nas receitas de serviço do Público explicada pela redução nas receitas de 
publicidade. O volume de negócios consolidado do semestre seguiu a tendência 
evidenciada no trimestre, crescendo cerca de 1% para 413 milhões de euros (410 
milhões de euros). 
 
O cash-flow operacional consolidado (EBITDA) totalizou 39 milhões de euros no 
trimestre (67 milhões de euros), registando uma diminuição de 42% e gerando uma 
margem EBITDA de 18% (31%). Excluindo o impacto da venda da Enabler, o cash-
flow operacional (EBITDA) consolidado permaneceu 2% abaixo do relativo ao 
mesmo período no ano anterior devido ao menor contributo do negócio móvel. Esta 
diminuição decorreu do nível mais alto de custos operacionais (fruto do forte 
crescimento na base de clientes e da expansão da rede) e das menores tarifas de 
terminação móvel. O cash-flow operacional EBITDA consolidado do semestre 
diminuiu 31% para 73 milhões de euros (106 milhões de euros), tendo o negócio 
móvel diminuído o seu contributo em 15% para 74 milhões de euros (87 milhões de 
euros).  
 
As amortizações e depreciações diminuiram 10% no trimestre para 30 milhões de 
euros (34 milhões de euros) devido à decisão de prolongar o período de vida útil dos 
sites e de outros activos relacionados com a rede GSM (face à renovação formal 
pela ANACOM das licenças de GSM da TMN e Vodafone por um período de 15 
anos). Os resultados financeiros tiveram uma ligeira melhoria no trimestre para 4,1 
milhões de euros negativos (4,2 milhões de euros negativos), devido ao aumento da 
liquidez e respectiva taxa de juro (suficientes para compensar o aumento no custo 
médio da dívida no período). 
 
Consequentemente, o resultado líquido consolidado do trimestre diminuiu para 1,4 
milhões de euros (27 milhões de euros). Excluindo o impacto da venda da Enabler, o 
resultado líquido cresceu 57%, de 0,9 milhões de euros, reflectindo o menor nível de 
amortizações e depreciações e o menor nível de custos financeiros. O resultado 
líquido consolidado do primeiro semestre de 2007 ascendeu a 5 milhões de euros 
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negativos (33 milhões de euros positivos e 6 milhões de euros positivos numa base 
comparável).  
 
A dívida bruta consolidada ascendia a 483 milhões de euros em 30 de Junho de 
2007, 19 milhões de euros acima dos 464 milhões de euros em 31 de Dezembro de 
2006. Cerca de 16 milhões de euros deste aumento são relativos aos contratos de 
aluguer de longo prazo relativos à rede de backbone da Sonaecom Fixo. A liquidez 
consolidada aumentou 73 milhões de euros para 199 milhões de euros, o que 
reflecte o free cash-flow gerado no primeiro semestre do ano, que inclui a venda da 
participação de 1% no capital social da PT no primeiro trimestre de 2007. 
Consequentemente, a dívida líquida consolidada em 30 de Junho de 2007 ascendeu 
a 284 milhões de euros (367 milhões de euros), 54 milhões de euros abaixo da 
dívida líquida em 31 de Dezembro de 2006.     
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SONAE CAPITAL
 
Actualmente a Sonae Capital integra os negócios do Turismo, Engenharia, Serviços 
e Imobiliário, Corretagem de Seguros e Gestão de Risco e Capital de 
Desenvolvimento. 
  
  Valores em milhões de  euros 

 1S 061 1S 07 ∆ 

Volume de Negócios 232 229 -1,3% 

Cash-Flow Operacional (EBITDA) 6 15 +150% 

Resultado Operacional (EBIT) 4 9 +125% 

Resultado Líquido do Período 12 9 -25% 

    
1 Agregado do consolidado do Grupo Sonae Capital com o consolidado do Grupo Sonae Turismo. A Sonae Capital 
adquiriu a maioria do capital da Sonae Turismo em 26 de Julho de 2006, passando esta a partir dessa data a ser 
incluída no consolidado da Sonae Capital pelo método integral 
 
O volume de negócios consolidado da Sonae Capital diminuiu 3,2 milhões de euros 
para 228,8 milhões de euros. Os negócios da Sonae Turismo reforçaram o seu 
contributo para o volume de negócios consolidado em cerca de 4,5 milhões de 
euros, essencialmente na Hotelaria e Fitness, resultado da renovação das unidades 
e do fine-tuning da proposta de valor aos clientes. A área de Engenharia do Frio 
(refrigeração e climatização) e Manutenção continua a aumentar o seu contributo 
para o volume de negócios consolidado da Sonae Capital, um aumento de cerca de 
5 milhões de euros, em parte decorrente do elevado número de aberturas e 
remodelações do sector de distribuição alimentar em Portugal, cujos operadores 
integram a carteira de clientes da Selfrio. A Contacto contribuiu com 52 milhões de 
euros para o volume de negócios consolidado, uma diminuição de 22% face a igual 
período do ano anterior, fruto da diminuição dos trabalhos para fora do Grupo Sonae 
Capital. O volume de negócios consolidado inclui o contributo até ao momento da 
saída do Grupo Plysorol e da Safira no montante de 76,6 milhões de euros (74 
milhões de euros). Excluindo estes contributos, o volume de negócios foi de 152,2 
milhões de euros (158 milhões de euros).  
 
O cash-flow operacional consolidado (EBITDA), excluindo o Grupo Plysorol e Safira, 
cresceu 28% para 7,3 milhões de euros, assente na melhoria do cash-flow 
operacional do negócio de Fitness (+2,3 milhões de euros), da Engenharia e 
Imobiliário (+1,7 milhões de euros) e da Selfrio (+0,4 milhões de euros). O cash-flow 
operacional (EBITDA) inclui o contributo até ao momento da saída do Grupo Plysorol 
e da Safira no montante de 7,8 milhões de euros (0,6 milhões de euros).  
 
Os resultados relativos a investimentos ascenderam a 6 milhões de euros, e incluem 
principalmente o resultado decorrente da venda de uma participação adicional de 
3,92% na ba Vidro por 4,8 milhões de euros. No primeiro semestre de 2006, os 
resultados relativos a investimentos incluíam 4,6 milhões de euros relativos à venda 
da ba Vidro e um ganho com a alienação da Star Viagens à Sonae Distribuição de 
7,8 milhões de euros.  
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O resultado líquido consolidado do período ascendeu a 8,7 milhões de euros, face a 
12 milhões de euros no primeiro semestre de 2006. A redução é explicada 
essencialmente pelo aumento dos encargos financeiros e pela diminuição dos 
resultados relativos a investimentos. 
 
Em 30 de Junho de 2007, o endividamento financeiro líquido consolidado da Sonae 
Capital, considerando os empréstimos da Sonae SGPS, ascendia a 258,1 milhões 
de euros, que compara com 165,5 milhões de euros no final de 2006. Excluindo o 
endividamento do Grupo Plysorol e da Safira do final de 2006, o aumento de 
endividamento foi de 125,8 milhões euros. O crescimento do endividamento 
representa o esforço do Grupo: 

• na aquisição da Investalentejo (detentora de participações maioritárias na 
Atlantic Ferries e Soltróia, e lotes de terrenos no Alentejo); 

• no reforço do interesse económico na Selfrio para 70% e na área de 
Engenharia e Promoção Imobiliária para 100%; 

• na aquisição de 14% da corretora de resseguro Inglesa Cooper Gay (28% 
direitos de voto); 

• no desenvolvimento do projecto de Tróia; 

• nos investimentos de remodelação dos Hotéis no Porto e em Lagos; 

• na abertura de uma unidade de fitness em Lagos. 
 
 
Actividade dos negócios 
 
Turismo 
 
O projecto Tróiaresort, que em 2006 foi marcado pelo forte ritmo de construção, 
prosseguiu de acordo com o planeamento pré-estabelecido. Foram concluídas as 
obras de construção da marina e das instalações terrestres do novo cais de ferries e 
progridem as obras dos primeiros edifícios de apartamentos. Deu-se início às obras 
de remodelação dos aparthóteis Rosamar e Tulipamar e concluíram-se os projectos 
das moradias da praia, cuja construção será iniciada de imediato. Prosseguem os 
trabalhos de infraestruturação da península de Tróia, a que se seguirá a 
requalificação paisagística e ambiental, estando em curso uma intervenção no 
âmbito das obras de recuperação e restauro do património arqueológico das Ruínas 
Romanas de Tróia.  
O ritmo da comercialização dos primeiros apartamentos e dos lotes de moradias 
ultrapassou as expectativas, estando já comercializadas 40% das 380  unidades que 
foram colocadas à venda. 
No que diz respeito ao ordenamento territorial, foi aprovado pela assembleia 
municipal de Grândola o Plano de Pormenor da Unidade Operacional de 
Planeamento 3 (UNOP 3 – Hotel Resort) e prossegue a elaboração dos Planos de 
Pormenor das UNOP 4 (onde será desenvolvido um Eco-Resort), e UNOP’s 7 e 8 
(designadas por Soltróia). 
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No negócio de Fitness, o primeiro semestre de 2007 foi dedicado ao reforço e 
consolidação da reorganização operacional e comercial iniciada no ano transacto e 
ao robustecimento do posicionamento da marca Solinca-Health & Fitness. O plano 
de expansão da cadeia prosseguiu com a abertura de uma nova unidade em Lagos, 
no seio do empreendimento Aqualuz, com uma área de 3 mil m2. O volume de 
negócios cresceu neste primeiro semestre, face ao primeiro semestre de 2006, 
cerca de 60% (34% quando consideradas apenas as unidades com pelo menos um 
ano de existência) atingindo 8,5 milhões de euros e o negócio libertou um cash-flow 
operacional (EBITDA) superior a 2 milhões de euros. 
 
No negócio Hoteleiro, destaca-se neste primeiro semestre de 2007: 

• Os activos inseridos no Pólo da Boavista atingiram um volume de negócios 
de 5,3 milhões de euros, traduzindo um crescimento face ao ano transacto 
de 58%. Este incremento do volume de negócios é um forte indicador do 
potencial de crescimento rentável deste pólo e traduz o culminar de um 
processo de transformação (assente na concretização de um plano de 
investimento superior a 30 milhões de euros), iniciado em 2006. Este 
processo adicionou à área de influência do Porto Palácio Hotel: o Centro de 
Congressos, a cervejaria Porto Beer (ambos ainda no segundo semestre de 
2006), a remodelação total dos quartos e áreas públicas do hotel e a abertura 
de um espaço gastronómico com 5 restaurantes (ambos no segundo 
trimestre de 2007) e a abertura de um SPA e de um VIP Lounge (no final de 
Agosto de 2007) e traduz-se em mais de 20 mil deslocações, por mês, para 
negócios e lazer ao Pólo da Boavista. O enfoque na qualidade operacional e 
no serviço ao cliente, que tem caracterizado o desenvolvimento deste pólo foi 
também reconhecido internacionalmente com a aceitação pela Leading 
Hotels of The World da candidatura do Porto Palácio Hotel, cuja adesão se 
concretizou em Abril deste ano, e pelos clientes com um aumento da diária 
média em cerca de 28% face ao semestre homólogo de 2006. A unidade 
Solinca Eventos e Catering reforçou o seu posicionamento no mercado com 
um crescimento do volume de negócios de 52% e uma margem EBITDA de 
21%.  

• Em 14 de Fevereiro, reabriu a unidade Aqualuz - Suite Hotel 
Apartamentos, em Lagos, cujo processo de total remodelação e ampliação 
terminou em Julho de 2007, culminando a concretização de um plano de 
investimento de 17,5 milhões de euros. A unidade oferece agora 163 
apartamentos, 5 salas de reuniões para o mercado empresarial, uma nova 
área de restauração e um healthclub Solinca com 3 mil m2 de características 
ímpares no mercado hoteleiro do Algarve. Os indicadores relativos à época 
alta deste ano de 2007 confirmam o seu potencial para se posicionar 
fortemente num mercado cada vez mais competitivo e exigente. 

• A hotelaria em Tróia está parcialmente encerrada (apenas o Magnóliamar 
está em funcionamento), tendo-se dado início aos projectos de remodelação 
e beneficiação do Rosamar e Tulipamar no âmbito do desenvolvimento do 
projecto da UNOP1.  

O desenvolvimento do Golfe de Tróia foi neste semestre fortemente condicionado 
pela aceleração do Projecto Tróia, do ponto de vista do seu volume de negócios, 
que ainda assim cresceu 4%, face ao semestre homólogo de 2006, e de forma 
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rentável. Durante o primeiro semestre deste ano foi dada especial atenção ao 
projecto de beneficiação do campo, que levará ao seu encerramento entre Outubro 
de 2007 e Fevereiro de 2008, de forma a substituir todo o sistema de rega e o lago, 
num investimento que orçará em 1,3 milhões de euros. Destaca-se a inclusão do 
campo de golfe de Tróia na lista dos 100 melhores campos fora dos EUA (Golf 
Digest de Maio de 2007) em 80º lugar. Nesta lista, apenas figuram dois campos 
Portugueses, sendo o de Tróia o melhor classificado. 
 
 
Engenharia, Serviços e Imobiliário 
 
A Contacto, empresa de construção civil e obras públicas, registou um volume de 
negócios de 82 milhões de euros (representando um crescimento de cerca de 12% 
face ao ano anterior), com um cash-flow operacional (EBITDA) de 3,1 milhões de 
euros e um resultado líquido de 3,3 milhões de euros. 
 
A Cinclus, empresa de gestão e fiscalização de projectos, registou um volume de 
negócios de 2,9 milhões de euros, gerando um cash-flow operacional (EBITDA) de 
0,3 milhões euros e um resultado líquido de 0,2 milhões de euros. 
 
Em termos de Promoção Imobiliária, desenvolvida pela Praedium e pela Spinveste, 
o volume de negócios foi de 2,5 milhões de euros e o cash-flow operacional 
(EBITDA) negativo de 0,3 milhões de euros. Dos empreendimentos em 
comercialização destaca-se a Quinta das Sedas, na Senhora da Hora, onde no 
semestre foi concluída a construção de um edifício com 212 apartamentos 
designados por City Flats/City Lofts, relativamente aos quais já existem 68 contratos 
promessa de compra e venda, cujas escrituras deverão ser assinadas no segundo 
semestre. 
 
De referir ainda o empreendimento Efanor onde foram concluídas as obras de 
infra-estruturas e paisagismo, e obtida a Certificação Ambiental do Empreendimento, 
estando em curso a adjudicação da construção do primeiro edifício de habitação. 
 
O volume de negócios consolidado do primeiro semestre da Publimeios (empresa-
mãe do Grupo Selfrio) registou um aumento de cerca de 14,8% em relação ao 
período homólogo de 2006, tendo atingido o valor de 48,6 milhões de euros. 
Destacam-se os crescimentos obtidos na Selfrio (frio industrial e comercial) de 
10,6%, na Sistavac (AVAC) de 32,5% e Sopair (refrigeração e AVAC em Espanha) 
de 22,2%. O cash-flow operacional (EBITDA) alcançado neste semestre foi de 3,5 
milhões de euros, um crescimento de 27,6%, reflectindo a boa performance dos 
negócios. O resultado líquido ascendeu a 5,7 milhões de euros, e inclui a mais-valia 
de 3,7 milhões de euros decorrente da alienação, em Junho, da totalidade da 
participação na Safira. Numa base recorrente o resultado líquido cresceu 26% para 
2 milhões de euros. O contributo da Safira no semestre, até ao momento da sua 
saída, foi de 15 milhões de euros para o volume de negócios e de 1 milhão de euros 
para o cash-flow operacional (EBITDA). 
 
 



 
Sonae, SGPS, SA 

Relatório de Gestão – Primeiro Semestre de 2007 
Página 19  

 

Corretagem de Seguros e Gestão de Risco 
 
No primeiro semestre de 2007, a mds prosseguiu com a sua estratégia de 
consolidação da liderança no mercado português da corretagem, apostando num 
reforço do crescimento orgânico. O ano de 2007 fica marcado pelo início de 
actividade da mds com as empresas Unibroker e Becim já fundidas na mds. O 
volume de negócios no primeiro semestre de 2007 ascendeu a 5,5 milhões de euros, 
face a 3,5 milhões de euros registados em 2006, com um resultado de actividade de 
cerca de 0,7 milhões de euros (ao mesmo nível do ano anterior). De notar que os 
valores de 2007 não são directamente comparáveis com os valores de 2006, uma 
vez que a fusão das sociedades Unibroker e Becim na mds ocorreu com data de 30 
de Junho de 2006. 
 
A mds continuou a expansão da sua actividade internacional, através da promoção e 
liderança da rede de corretores Brokers Link, rede esta que abrange a globalidade 
do Continente Europeu, e que se alarga a vários países da América Latina, Ásia, 
África, Estados Unidos da América e Canadá. 
 
A SC Insurance and Risk Services, SGPS, SA (empresa holding da área de 
Corretagem de Seguros e Gestão de Risco) adquiriu cerca de 14% (com a 
possibilidade de subscrever até 28%) do capital da sociedade Cooper Gay (Holding) 
Limited (Cooper Gay), num investimento que pode ascender a 41,1 milhões de 
euros. A Cooper Gay, sociedade com presença no Lloyds, é o sétimo maior corretor 
de resseguro mundial, com importante actividade na corretagem de seguros na 
Alemanha. A Cooper Gay conta com uma rede global e internacional com mais de 
20 escritórios e mais de 450 colaboradores, actuando em vários países no 
continente Americano, Europeu, Asiático e Oceania. O volume de negócios da 
Cooper Gay no primeiro semestre de 2007 atingiu 34,7 milhões de libras (51,4 
milhões de euros), que compara com 34,5 milhões de libras (50,2 milhões de euros) 
no período homólogo do ano anterior. O volume de negócios manteve-se ao mesmo 
nível do ano anterior fruto da desvalorização do dólar, com um impacto negativo de 
aproximadamente 2 milhões de libras (3 milhões de euros). O resultado operacional 
apresentou uma melhoria significativa, aumento de 8,5 milhões de libras (12,4 
milhões de euros) para 11,9 milhões de libras (17,6 milhões de euros), fruto das 
acções implementadas de redução de custos 
 
No Brasil, a Lazammds, parceria entre a Sonae e o Grupo Feffer, concluiu no início 
do corrente ano a aquisição do corretor Providence, o qual detém uma carteira de 
cerca de 50 milhões de reais (18,4 milhões de euros) de prémios anuais. O volume 
de negócios no primeiro semestre de 2007 foi de 7,5 milhões de reais (2,8 milhões 
de euros), um decréscimo de 7% face ao ano anterior. O cash-flow operacional 
(EBITDA) do primeiro semestre atingiu cerca de 2 milhões de reais (0,7 milhões de 
euros), que compara com 2,8 milhões de reais (1 milhão de euros) verificados no 
período homólogo do ano anterior. 
 
 
Capital de Desenvolvimento 
 
O volume de negócios da Box Lines, empresa de transporte marítimo 
contentorizado, atingiu 23,5 milhões de euros, 6,8% acima do primeiro semestre de 
2006. O cash-flow operacional (EBITDA) foi de 0,9 milhões de euros e os resultados 
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líquidos de 0,6 milhões de euros, que comparam com 0,8 milhões de euros e 0,5 
milhões de euros, respectivamente, no período homólogo de 2006.  
 
A Finlog10, empresa de gestão de frotas e aluguer operacional de viaturas, terminou 
o primeiro semestre de 2007 com 7.789 viaturas sob gestão, o que equivale a um 
crescimento de 9% face ao início do ano. Durante o primeiro semestre, a empresa 
desenvolveu e implementou um novo sistema informático. Paralelamente, a empresa 
iniciou o processo de reforço da sua equipa comercial, nomeadamente na zona sul. 
O volume de negócios atingiu 21,2 milhões de euros e o resultado antes de impostos 
foi praticamente nulo.  
 
A Carplus10, empresa de comércio de automóveis usados, continuou a sentir os 
efeitos de uma conjuntura de mercado persistentemente desfavorável. No semestre 
em apreço, o volume de negócios, medido pelo número de carros vendidos, caiu 
6,6%, para 469 unidades (502 unidades). Em consequência, a margem bruta 
libertada pelo negócio baixou para 0,8 milhões de euros, menos 5,6% do que no 
semestre homólogo do ano anterior. Porém, a implementação de algumas medidas 
de reestruturação interna permitiu melhorar o resultado corrente, baixando o prejuízo 
para 0,3 milhões de euros, menos 17,8% do que no primeiro semestre de 2006. Os 
resultados líquidos, porém, apresentam-se prejudicados pela evolução dos 
resultados não recorrentes que, tendo dado um contributo positivo de 0,4 milhões de 
euros nos primeiros seis meses de 2006, são este ano positivos em 0,1 milhões de 
euros, fruto também dos custos da reestruturação empreendida.   
 
O número de dias alugados pela Guérin10, empresa de rent-a-car, passou de 
451.712 no primeiro semestre de 2006 para 577.566 no período homólogo de 2007, 
o que representa um crescimento de 28%. O volume de negócios atingiu no mesmo 
período 12,6 milhões de euros contra 10,3 milhões de euros em 2006, o que 
configura um acréscimo de 22%. Os yields da operação baixaram significativamente 
em virtude da concorrência acrescida mas também em função do aumento da 
duração média dos contratos. Os resultados líquidos foram negativos, como é 
normal nesta actividade no primeiro semestre, em 0,8 milhões de euros contra 1 
milhão de euros em 2006. 
 
A empresa Isoroy Casteljaloux, que se dedica à produção de softboard para 
isolamento acústico e térmico, melhorou significativamente a sua rendibilidade neste 
primeiro semestre, conseguindo resultados operacionais positivos. O volume de 
negócios aumentou 9,7% para 7,2 milhões de euros. Como consequência do 
aumento das vendas e redução de custos, a margem EBITDA passou de -3,2% em 
2006 para +2,9% em 2007 e o resultado líquido de -6,7% em 2006 para -0,3% neste 
semestre. Confirma-se assim a perspectiva de atingir o equilíbrio em 2007 que tinha 
sido anunciada no início do ano. 
 
A empresa Essences Fines Isoroy, cuja actividade consiste fundamentalmente no 
revestimento de placas a folha de madeira, está a confirmar os sinais de 
recuperação que foram identificados no final de 2006. O volume de negócios no 
semestre foi de 5,7 milhões de euros, mais 7,6%. O cash-flow operacional (EBITDA) 
foi próximo de zero, o que reflecte uma melhoria significativa relativamente a 2006 
(negativo em 0,8 milhões de euros). Os resultados líquidos melhoraram 
substancialmente, de 1,4 milhões de euros negativos para 0,3 milhões de euros 
                                                           
10 Detida pela Choice Car, SGPS, SA, empresa em joint venture (50/50) com o Grupo Salvador Caetano. Empresa 
consolidada segundo o método de equivalência patrimonial 
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negativos no primeiro semestre de 2007. Esta tendência deverá continuar ao longo 
do segundo semestre. 
 
A TP11, que desenvolve projectos de produção de energia por co-geração e 
renováveis, registou um volume de negócios consolidado de 16,7 milhões de euros, 
cash-flow operacional (EBITDA) de 4,5 milhões de euros e resultado líquido de 1,9 
milhões de euros. A TP detém uma participação de 20% no Agrupamento Eólicas de 
Portugal ao qual foi adjudicada pelo Estado Português a instalação de parques 
eólicos com uma potência total de 1.200 MW. De referir que o concurso público 
lançado previa apenas a atribuição ao vencedor de um valor base de 1.000 MW de 
potência a instalar, valor que viria a ser majorado, uma vez que à proposta 
apresentada foi reconhecido “mérito excepcional”. O montante de investimento a 
realizar pelo Agrupamento é de cerca de 1.500 milhões de euros e deverá ser 
faseado no tempo até 2011. 
 
A Sodesa11, que desenvolve a actividade de comercialização de energia nos 
segmentos de mercado liberalizados, registou no primeiro semestre de 2007 um 
cash-flow operacional (EBITDA) de 0,6 milhões de euros e um resultado líquido de 
0,4 milhões de euros. 
 
Em 24 de Junho de 2007, a Norscut12 e a Operscut13, concessionárias da auto-
estrada em regime de SCUT designada por Interior Norte ou A24, abriram ao tráfego 
os últimos lanços entre Fortunho - Vila Pouca de Aguiar (20,6 km) e Pedras 
Salgadas – Chaves (36 km) ficando a partir daí a auto-estrada, com a extensão de 
155 km, concluída e em operação plena. O investimento realizado na construção 
ascendeu a 657 milhões de euros. 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
11 Empresa em joint venture (50/50) com o Grupo Endesa. Empresas consolidadas segundo o método de 
equivalência patrimonial. 
12 Empresa consolidada segundo o método de equivalência patrimonial (a participação da Sonae Capital é de 25%). 
13 Empresa consolidada segundo o método de equivalência patrimonial (a participação da Sonae Capital é de 15%). 
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SONAE, SGPS, SA  
 
Durante o primeiro trimestre de 2007, a Sonae, SGPS, SA, alienou 40.481.436 
acções da Sonaecom, SGPS, SA (11,05% do respectivo capital social) à Sontel, BV, 
diminuindo a sua participação directa para 1,66%.  
 
No dia 25 de Abril de 2007, a Sonae, SGPS, SA vendeu 5.000.000 acções da 
Sonaecom, SGPS, SA, diminuindo a sua participação directa para 0,006%. À data 
deste relatório, a Sonae, SGPS, SA detém, directa e indirectamente, 50,107% do 
capital social da Sonaecom, SGPS, SA. 
 
No dia 11 de Abril de 2007, a Sonae, SGPS, SA emitiu um empréstimo 
obrigacionista no valor de 150 milhões de euros, de forma a refinanciar a dívida 
existente em condições mais favoráveis e a alargar a maturidade da dívida. 
 
O resultado líquido do primeiro semestre de 2007 foi de aproximadamente 5 milhões 
de euros, tendo sido positivamente influenciado pelos juros líquidos, uma vez que o 
impacto dos dividendos recebidos foi anulado por perdas nas vendas de 
investimentos, na sua maioria, a subsidiárias.  
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ANÁLISE DOS RESULTADOS CONSOLIDADOS 
 
Contributos por segmento 
 

M.€ 2T06 2T07 % ∆ 
2T07/2T06 1S06 1S07 % ∆ 

1S07/1S06 

Volume de Negócios 1.038,8 1.094,5 +5,4% 1.999,1 2.137,3 +6,9% 
   Distribuição 714,3 769,7 +7,7% 1.366,2 1.495,1 +9,4% 
   Centros Comerciais 35,3 36,7 +3,7% 71,2 73,5 +3,2% 
   Telecomunicações 212,6 214,5 +0,9% 409,5 413,4 +1,0% 
   Sonae Capital 120,7 117,7 -2,5% 231,7 228,3 -1,5% 
   Holding 2,7 4,0 +48,1% 4,9 8,3 +69,4% 
   Eliminações e Ajustamentos (46,9) (48,1) -2,6% (84,5) (81,3) +3,6% 
Cash-Flow Operacional 
(EBITDA) 180,0 226,3 +25,7% 277,5 333,9 +20,3% 

   Distribuição 50,5 67,8 +34,5% 84,9 116,1 +36,7% 
   Centros Comerciais 82,7 113,7 +37,5% 106,2 131,5 +23,8% 
   Telecomunicações 44,0 40,6 -7,7% 84,1 77,9 -7,4% 
   Sonae Capital 4,1 7,3 +78,0% 6,0 13,8 > 100% 
   Holding (1,2) (1,9) -58,3% (3,5) (3,3) +5,7% 
   Eliminações e Ajustamentos (0,1) (1,4) < -100% (0,2) (2,1) < -100% 
Resultado do Período 105,8 125,3 +18,4% 140,7 141,4 +0,5% 
   Distribuição 22,6 31,4 +38,9% 43,3 48,5 +12,0% 
   Centros Comerciais 56,8 71,8 +26,4% 70,1 80,9 +15,4% 
   Telecomunicações 30,1 1,2 -96,0% 35,3 (4,7) - 
   Sonae Capital 0,9 4,6 > 100% 3,0 10,5 > 100% 
   Holding (3,4) (2,2) +35,3% 47,0 81,9* +74,3% 
   Eliminações e Ajustamentos (1,1) 18,3 - (58,0) (76,0)* -31,0% 

 
* Inclui dividendos recebidos dos negócios da Distribuição e dos Centros Comerciais. 

 
O volume de negócios consolidado do semestre ascendeu a 2.137 milhões de euros 
(1.999 milhões de euros), um aumento de 7% essencialmente explicado pelo 
negócio da Distribuição, que aumentou o seu contributo em cerca de 9%, 129 
milhões de euros, resultado do crescimento like for like de 5% (reflectindo a forte 
adesão aos programas de fidelização lançados pela empresa) e das novas aberturas 
(87 lojas nos últimos 12 meses, com cerca de 54.000 m2 de área venda). O negócio 
dos Centros Comerciais aumentou o seu contributo para o volume de negócios 
consolidado em 3%, para 74 milhões de euros (71 milhões de euros), por via do 
crescimento do número de centros comerciais em operação. O negócio das 
Telecomunicações evidenciou também um ligeiro aumento ao nível do seu 
contributo, para 413 milhões de euros (410 milhões de euros), não obstante o 
impacto negativo decorrente da diminuição das tarifas de terminação móvel e de 
roaming in e da venda da Enabler no final do primeiro semestre de 2006. O volume 
de negócios consolidado do segundo trimestre cresceu 5% para 1.095 milhões de 
euros (1.039 milhões de euros).              
 
O cash-flow operacional consolidado (EBITDA) do semestre totalizou 334 milhões de 
euros (278 milhões de euros), gerando uma margem EBITDA consolidada de 15,6% 
(13,9%). O contributo do negócio dos Centros Comerciais aumentou para 132 
milhões de euros (106 milhões de euros), tendo sido positivamente influenciado pelo 
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valor criado nas propriedades de investimento, que beneficiou da descida 
generalizada das yields na Europa (particularmente em Portugal, Espanha e Itália) e 
no Brasil. O contributo da Distribuição subiu 31 milhões de euros para 116 milhões 
de euros (85 milhões de euros), reflectindo os ganhos de produtividade e eficiência 
alcançados na empresa. O aumento nos custos operacionais, decorrente do forte 
crescimento na base de clientes e no alargamento da rede, e a diminuição das 
tarifas de terminação móvel levaram a uma diminuição de 7% no contributo do 
negócio das Telecomunicações, para 78 milhões de euros (84 milhões de euros). O 
aumento de 8 milhões de euros no contributo da Sonae Capital, para 14 milhões de 
euros (6 milhões de euros) é, no essencial, atribuível à área de Capital de 
Desenvolvimento. O cash-flow operacional (EBITDA) consolidado trimestral foi de 
226 milhões de euros (180 milhões de euros), gerando uma margem EBITDA de 
20,7% (17,3%).                                      
 
Os resultados financeiros consolidados semestrais foram de 56 milhões de euros 
negativos (41 milhões de euros negativos). Este aumento reflecte o crescimento dos 
custos financeiros, fruto do aumento nas taxas de juro e a dívida bruta média mais 
elevada.  
 
Os resultados relativos a investimentos totalizaram 32 milhões de euros no semestre 
(49 milhões de euros), incluindo as mais-valias obtidas nas vendas dos negócios de 
contraplacados e de limpeza que integravam o portfolio de negócios da Sonae 
Capital, e na venda parcial da participação detida na Sonaecom. No primeiro 
semestre de 2006, os resultados relativos a investimentos incluíam a mais-valia 
obtida na venda da Enabler. 
 
O resultado líquido do semestre permaneceu em linha com o do período homólogo 
do ano anterior (141 milhões de euros).   
 
 
ESTRUTURA FINANCEIRA 
 
Contributos por segmento 
 

M.€ 2006 1S07 % ∆ 
1S07/2006 

Dívida Líquida 2.062,8 2.380,2 + 15,4% 
   Distribuição 376,7 586,3 +55,6% 
   Centros Comerciais 532,8 722,1 +35,5% 
   Telecomunicações 337,3 283,7 -15,9% 
   Sonae Capital 101,3 103,4 +2,1% 
   Holding 621,1 613,3 -1,3% 
   Eliminações e Ajustamentos 93,6 71,2 -23,9% 

 
O investimento líquido consolidado no semestre ascendeu a 223 milhões de euros. 
O investimento no negócio da Distribuição representou cerca de 33% deste total, 
reflectindo a abertura de 2 lojas de retalho alimentar, representando cerca de 7 mil 
m2 de área de venda, e de 40 lojas de retalho especializado, correspondentes a 16 
mil m2. O contributo do negócio dos Centros Comerciais para o investimento 
consolidado foi de 181 milhões de euros. A maior parte do investimento no primeiro 
semestre do ano foi relativo à aquisição do Münster Arkaden, na Alemanha, e do 
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River Plaza, na Roménia, e aos progressos nos centros comerciais em 
desenvolvimento. No primeiro semestre de 2007, o negócio das Telecomunicações 
investiu no desenvolvimento das redes e vendeu a participação de 1%  na Portugal 
Telecom,  que originou um contributo negativo para o investimento consolidado em 
cerca de 42 milhões de euros. O investimento na Sonae Capital ascendeu a 46 
milhões de euros, sendo a maioria justificada pelo desenvolvimento do projecto de 
Tróia, pela abertura de centros de fitness e remodelação de hotéis, pela aquisição 
de 14% da Cooper Gay, pela aquisição da Investalentejo e pelo reforço da 
participação na Selfrio.                      
 
A dívida líquida consolidada em 30 de Junho de 2007 ascendeu a 2.380 milhões de 
euros, um aumento de 317 milhões de euros e de 147 milhões de euros face ao final 
de 2006 e ao final do primeiro trimestre de 2007, respectivamente. O contributo do 
negócio da Distribuição para a dívida líquida consolidada aumentou em 209 milhões 
de euros, um aumento sazonal recorrente. O contributo do negócio dos Centros 
Comerciais para a dívida líquida consolidada foi de 722 milhões de euros, estando 
total e exclusivamente garantido pelos seus activos. O aumento neste contributo 
reflecte as aquisições realizadas no ano e o financiamento dos projectos em 
desenvolvimento. 
 
O rácio da dívida líquida consolidada sobre o cash-flow operacional (EBITDA) 
consolidado dos últimos 12 meses foi de 3,6 (3,3), que compara com 3,4 em 31 de 
Dezembro de 2006. A cobertura de juros anualizada foi de 5,4 (6,9), em resultado do 
aumento nos juros suportados. 
 
 
Perspectivas 
 
O negócio da Distribuição irá manter a sua estratégia de actuação assente no 
crescimento e no reforço da proposta de valor para os clientes, através do 
investimento continuado em eficiência e inovação. A empresa antevê crescer 
organicamente, em Portugal e Espanha, nomeadamente com formatos de retalho 
não alimentar, e através de aquisições. Neste particular, a empresa está confiante 
na aquisição da operação do Carrefour em Portugal, e acredita que a operação 
alcançará o retorno adequado pelo aproveitamento das sinergias identificadas. O 
crescimento orgânico nos próximos 3 anos deverá representar um investimento de 
cerca de 200 milhões de euros por ano.    
 
O negócio dos Centros Comerciais prosseguirá a promoção do portfolio actual de 
projectos, que actualmente integra 14 centros comerciais, identificando novos 
projectos (promoção e aquisições), nos mercados actuais e em novas geografias. 
Durante o segundo semestre de 2007, a empresa irá inaugurar 3 novos centros 
comerciais: 8ª Avenida (São João da Madeira, Portugal), El Rosal (Ponferrada, 
Espanha) e Alexa (Berlim, Alemanha).  
 
O negócio das Telecomunicações irá acelerar o crescimento nos seus negócios, 
continuando a procurar ganhos de produtividade e eficiências ao nível financeiro e 
da estrutura de capital. A empresa pretende concentrar-se na melhoria dos serviços 
de apoio e satisfação do cliente nos negócios de telecomunicações, contemplando 
eventuais oportunidades de aquisição nos negócios de telecomunicações e software 
e sistemas de informação.  
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Na Sonae Capital o enfoque estará centrado na preparação do processo de 
autonomização, passando pela revisão do portfolio de activos, reforçando as 
equipas de gestão e implementando uma estrutura organizativa capaz de responder 
aos desafios futuros. 
  
A Sonae SGPS, enquanto gestor de portfolio, continuará a desafiar os seus 
negócios, ajudando no seu crescimento e promovendo sinergias e partilha de 
conhecimentos.  
 
 
 
Maia, 27 de Agosto de 2007 
 
O Conselho de Administração,  
 
Belmiro Mendes de Azevedo 
 
Álvaro Carmona e Costa Portela 
 
Álvaro Cuervo García 
 
Ângelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério 
 
Duarte Paulo Teixeira de Azevedo 
 
José Manuel Neves Adelino 
 
Luíz Felipe Palmeira Lampreia 
 
Michel Marie Bon 
 
Nuno Manuel Moniz Trigoso Jordão 
 
 
 



Saldo em 
30.06.2007

Data Quantidade Valor Md. € Quantidade Valor Md. € Quantidade

Belmiro Mendes de Azevedo
 Efanor Investimentos, SGPS, SA (1) 49.999.997
 Sonae, SGPS, SA 14.901
 Sonaecom, SGPS, SA 75.537

Álvaro Carmona e Costa Portela
 Sonae, SGPS, SA 25.934
 Sonaecom, SGPS, SA 5.000

Ângelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério
 Sonae, SGPS, SA 4.564
 Sonae.com, SGPS, SA 60.070

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo
 Efanor Investimentos, SGPS, SA (1) 1
 Imparfin, SGPS, SA (3) 150.000
 Migracom, SGPS, SA (4) 49.996
 Sonae, SGPS, SA 3.293
     Venda 22.05.2007 593.616 2,03
    Acções entregues ao abrigo do Plano
    de Atribuição Diferida de Acções 01.06.2007 147.376 0
     Venda 01.06.2007 147.376 2,17
 Sonaecom, SGPS, SA 0
     Venda 29.05.2007 387.342 4,95

Luiz Felipe Lampreia
 Sonae, SGPS, SA 10.000

Michel Marie Bon
 Sonae, SGPS, SA 59.363
   Compra 15.01.2007 11.000 1,67
   Compra 26.04.2007 3.000 2,03

Saldo em 
30.06.2007

Data Quantidade Valor Md. € Quantidade Valor Md. € Quantidade
(1) Efanor Investimentos, SGPS, SA
 Sonae, SGPS, SA 658.804.410
 Pareuro, BV (2) 20.000
 Sonaecom, SGPS, SA 1.000
 (2) Pareuro, BV
 Sonae, SGPS, SA 400.000.000
(3) Imparfin, SGPS, SA
 Sonae, SGPS, SA 4.105.273
(4) Migracom, SGPS, SA
 Sonae, SGPS, SA 740.992
     Compra 22.05.2007 593.616 2,03
     Compra 01.06.2007 147.376 2,17
 Sonaecom, SGPS, SA 387.342
     Compra 29.05.2007 387.342 4,95

INFORMAÇÃO DOS ORGÃOS SOCIAIS

Aquisições Alienações

Aquisições Alienações

Dando cumprimento à alínea b) do nº 1 do artº 9º do Regulamento da CMVM nº 04/2004, declaramos ter recebido a seguinte
informação:
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Accionista Nº de acções % Capital 
Social

% Direitos de 
voto

   Efanor Investimentos, SGPS, S.A. 658.804.410 32,940% 35,288%
Pareuro, BV 400.000.000 20,000% 21,425%
Maria Margarida CarvalhaisTeixeira de Azevedo 14.901 0,001% 0,001%
Maria Cláudia Teixeira de Azevedo 351.293 0,018% 0,019%

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo 744.285 0,037% 0,040%
Nuno Miguel Teixeira de Azevedo 14.320 0,001% 0,001%

Total imputável 1.059.929.209 52,996% 56,774%

   Banco BPI, S.A. 51.868 0,003% 0,003%
Banco Português de Investimento, S.A. 2.200.204 0,110% 0,118%
Fundos de Pensões do Banco BPI 37.878.620 1,894% 2,029%
BPI Vida - Companhia de Seguros de Vida, S.A. 784.501 0,039% 0,042%

Total imputável 40.915.193 2,046% 2,192%

   Fundação Berardo, Instituição Particular de Solidariedade Social 49.849.514 2,492% 2,670%
Total imputável 49.849.514 2,492% 2,670%

  ABN AMRO Holding N.V.
ABN AMRO Bank 70.117.704 3,506% 3,756%

Total imputável 70.117.704 3,506% 3,756%

  Deutsche Bank AG 65.311.155 3,266% 3,498%
Deutsche Asset Management Investmentgesellschaft mbH 409.267 0,020% 0,022%

Total imputável 65.720.422 3,286% 3,520%

Dando cumprimento ao artº 9º, nº 1, alínea e) do Regulamento da CMVM nº 04/2004, indicamos os
titulares de participações qualificadas a 30 de Junho de 2007:

PARTICIPAÇÕES QUALIFICADAS
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DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS 
CONSOLIDADAS 

 
30 DE JUNHO DE 2007 

 



Notas 30.Junho.2007 31.Dezembro.2006

ACTIVOS NÃO CORRENTES:
Imobilizações corpóreas e incorpóreas 9 2.395.053.850 2.396.093.382
Propriedades de investimento 10 1.823.023.688 1.520.211.259
Diferenças de consolidação 11 278.333.427 250.842.655
Investimentos 6,7 e 12 209.885.244 264.647.797
Impostos diferidos activos 15 104.599.117 102.767.409
Outros activos não correntes 13 55.237.643 44.081.686

Total de activos não correntes 4.866.132.969 4.578.644.188

ACTIVOS CORRENTES:
Existências 533.817.063 481.185.712
Clientes e outros activos correntes 14 566.704.016 565.303.755
Investimentos detidos para negociação 12 37.001.722 33.261.860
Caixa e equivalentes de caixa 16 708.240.489 662.475.440

Total de activos correntes 1.845.763.290 1.742.226.767

TOTAL DO ACTIVO 6.711.896.259 6.320.870.955

CAPITAL PRÓPRIO E PASSIVO

CAPITAL PRÓPRIO:
Capital social 17 2.000.000.000 2.000.000.000
Acções Próprias 17 (139.441.418) (142.961.431)
Reservas e resultados transitados (590.499.747) (806.219.141)
Resultado líquido do exercício atribuível aos Accionistas da Empresa-Mãe 102.006.054 241.822.233

Total do capital próprio atribuível aos Accionistas da Empresa-Mãe 1.372.064.889 1.292.641.661
Interesses Minoritários 18 436.918.955 402.058.314

TOTAL DO CAPITAL PRÓPRIO 1.808.983.844 1.694.699.975

PASSIVO:
PASSIVO NÃO CORRENTE:
Empréstimos 19 2.378.203.026 2.142.696.898
Outros passivos não correntes 21 86.868.665 105.487.112
Impostos diferidos passivos 15 310.522.757 272.056.372
Provisões 24 68.040.694 63.234.735

Total de passivos não correntes 2.843.635.142 2.583.475.117

PASSIVO CORRENTE:
Empréstimos 19 747.224.944 615.931.494
Fornecedores o outros passivos 23 1.302.865.979 1.424.300.278
Provisões 24 9.186.350 2.464.091

Total de passivos  correntes 2.059.277.273 2.042.695.863

TOTAL DO PASSIVO 4.902.912.415 4.626.170.980

TOTAL DO CAPITAL PRÓPRIO E DO PASSIVO 6.711.896.259 6.320.870.955

O anexo faz parte destas demonstrações financeiras consolidadas.

O Conselho de Administração

SONAE, SGPS, SA 

BALANÇOS CONSOLIDADOS EM 30 DE JUNHO DE 2007 E EM 31 DE DEZEMBRO DE 2006

(Montantes expressos em Euros)

ACTIVO
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Notas 30.Junho.2007 30.Junho.2006

Proveitos operacionais:
Vendas 1.563.820.185 1.443.408.431
Prestações de serviços 573.361.296 555.685.148
Variação de valor das propriedades de investimento 10 102.773.063 71.424.760
Outros proveitos operacionais 211.673.686 186.828.667

Total de proveitos operacionais 2.451.628.230 2.257.347.006

Custos operacionais
Custo das vendas (1.229.888.734) (1.129.747.548)
Variação da produção 32.851.703 6.284.440
Fornecimentos e serviços externos (583.692.834) (533.075.546)
Custos com o pessoal (298.243.615) (285.395.280)
Amortizações e depreciações (115.050.855) (110.170.576)
Provisões e perdas por imparidade (14.836.476) (5.590.862)
Outros custos operacionais (37.507.732) (35.441.204)

Total de custos operacionais (2.246.368.543) (2.093.136.576)
Resultados operacionais 205.259.687 164.210.430

Resultados financeiros (55.709.460) (41.229.773)
Resultados relativos a empresas associadas (173.506) 2.395.618
Resultados relativos a investimentos 32.367.283 49.322.652

Resultado antes de impostos 181.744.004 174.698.927

Imposto sobre o rendimento 27 (40.534.133) (33.952.450)
Resultado depois de impostos 141.209.871 140.746.477

Resultado consolidado do exercício 28 141.209.871 140.746.477
Atribuível a:

Accionistas da Empresa-Mãe 102.006.054 85.073.514
 Interesses Minoritários 39.203.817 55.672.963

Resultados por acção
Básico 29 0,054647 0,045587
Diluído 29 0,054647 0,045587

O anexo faz parte destas demonstrações financeiras consolidadas.

O Conselho de Administração

SONAE, SGPS, SA 

DEMONSTRAÇÕES CONSOLIDADAS DE RESULTADOS POR NATUREZAS

PARA OS PERÍODOS FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2007 E 2006

(Montantes expressos em Euros)
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Notas
2ºTrimestre 2007
   Não Auditado

2ºTrimestre 2006
  Não Auditado  

Proveitos operacionais
Vendas 798.561.478 755.064.868
Prestações de serviços 295.912.135 283.696.618
Variação de valor das propriedades de investimento 99.903.727 66.003.779
Outros proveitos operacionais 104.690.458 100.914.493

Total de proveitos operacionais 1.299.067.798 1.205.679.758

Custos operacionais
Custo das vendas (619.039.038) (585.534.235)
Variação da produção 22.509.127 1.955.223
Fornecimentos e serviços externos (308.441.026) (277.985.892)
Custos com o pessoal (149.638.747) (142.398.663)
Amortizações e depreciações (54.711.051) (55.839.469)
Provisões e perdas por imparidade (10.968.508) (4.003.762)
Outros custos operacionais (17.387.777) (20.159.018)

Total de custos operacionais (1.137.677.020) (1.083.965.816)
Resultados operacionais 161.390.778 121.713.942

Resultados financeiros (28.049.073) (20.687.910)
Resultados relativos a empresas associadas (470.955) 1.830.024
Resultados relativos a investimentos 25.610.061 29.874.434

Resultado antes de impostos 158.480.811 132.730.490

Imposto sobre o rendimento (33.295.510) (26.890.289)
Resultado depois de impostos 125.185.301 105.840.201

Resultado consolidado do trimestre 125.185.301 105.840.201
Atribuível a:

Accionistas da Empresa-Mãe 87.333.269 60.417.033
 Interesses Minoritários 37.852.032 45.423.168

Resultados por acção
Básico 29 0,046785 0,032372
Diluído 29 0,046785 0,032372

O anexo faz parte destas demonstrações financeiras consolidadas.

O Conselho de Administração

SONAE, SGPS, SA 

DEMONSTRAÇÕES CONSOLIDADAS DE RESULTADOS POR NATUREZAS

PARA O 2º TRIMESTRE FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2007 E 2006

(Montantes expressos em Euros)
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Reservas e Interesses Total do
Capital Acções Resultados Resultado Minoritários Capital Próprio
Social Próprias Transitados Liquído Total

Saldo em 1 de Janeiro de 2006 2.000.000.000 (143.630.520) (1.228.449.591) 512.803.285 1.140.723.174 394.707.612 1.535.430.786
Aplicação do resultado consolidado de 2005:

Transferência para reserva legal e resultados transitados - - 512.803.285 (512.803.285) - - -
Dividendos distribuídos - - (46.650.596) - (46.650.596) (4.937.804) (51.588.400)

Variação nas reservas
De conversão - - 915 - 915 (30.249) (29.334)
De cobertura e justo valor - - 1.491.352 - 1.491.352 1.243.283 2.734.635
Outras variações - 669.089 (1.487.532) - (818.443) (811.587) (1.630.030)

Resultado consolidado líquido do período 
do seis meses findo em 30 de Junho de 2006 - - - 85.073.514 85.073.514 55.672.963 140.746.477

Saldo em 30 de Junho de 2006 2.000.000.000 (142.961.431) (762.292.167) 85.073.514 1.179.819.916 445.844.218 1.625.664.134

Saldo em 1 de Janeiro de 2007 2.000.000.000 (142.961.431) (806.219.141) 241.822.233 1.292.641.661 402.058.314 1.694.699.975
Aplicação do resultado consolidado de 2006:

Transferência para reserva legal e resultados transitados - - 241.822.233 (241.822.233) - - -
Dividendos distribuídos - - (55.997.443) - (55.997.443) (12.650.787) (68.648.230)

Variação nas reservas -
De conversão - - 5.771.471 - 5.771.471 250.984 6.022.455
De cobertura e justo valor - - 25.334.093 - 25.334.093 (688.762) 24.645.331
Outras variações - 3.520.013 (1.210.960) - 2.309.053 8.745.389 11.054.442

Resultado consolidado líquido do período -
do seis meses findo em 30 de Junho de 2007 - - - 102.006.054 102.006.054 39.203.817 141.209.871

Saldo em 30 de Junho de 2007 2.000.000.000 (139.441.418) (590.499.747) 102.006.054 1.372.064.889 436.918.955 1.808.983.844

O Conselho de Administração

Atribuível aos Accionistas da Sonae

O anexo faz parte destas demonstrações financeiras consolidadas.

SONAE, S.G.P.S., S.A. 

DEMONSTRAÇÕES CONSOLIDADAS DAS ALTERAÇÕES NO CAPITAL PRÓPRIO

PARA OS PERÍODOS FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2007 E DE 2006

(Montantes expressos em euros)
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30.Junho.2007 30.Junho.2006
ACTIVIDADES OPERACIONAIS: Notas

      Fluxos das actividades operacionais (1) 27.995.075 15.151.521

ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos provenientes de:

Investimentos financeiros 172.090.222 323.189.763
Imobilizações corpóreas, incopóreas e propriedades de investimento 28.601.133 17.251.721
Dividendos 1.345.290 2.688.914
Outros 31.671.868 22.465.856

233.708.513 365.596.254
Pagamentos respeitantes a:

Investimentos financeiros (95.996.963) (411.098.098)
Imobilizações corpóreas, incopóreas e propriedades de investimento (374.363.811) (264.409.623)
Outros (9.504.320) (14.668.752)

(479.865.094) (690.176.473)
      Fluxos das actividades de investimento (2) (246.156.581) (324.580.219)

ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Recebimentos respeitantes a:

Empréstimos obtidos 4.933.195.779 1.062.062.311
Outros 1.027.676 267.305

4.934.223.455 1.062.329.616
Pagamentos respeitantes a:

Empréstimos obtidos (4.514.431.021) (987.840.447)
Juros e custos similares (74.473.353) (60.714.285)
Dividendos (68.465.241) (57.005.274)
Outros (2.474.327) (238.156)

(4.659.843.942) (1.105.798.162)
      Fluxos das actividades de financiamento (3) 274.379.513 (43.468.546)

Variação de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) + (3) 56.218.007 (352.897.244)
Efeito das diferenças de câmbio (405.859) 197.236
Caixa e seus equivalentes no início do período 16 648.811.274 893.621.051
Caixa e seus equivalentes no fim do período 16 705.435.140 540.526.571

O Conselho de Administração

SONAE, S.G.P.S., S.A. 

DEMONSTRAÇÕES CONSOLIDADAS  DOS FLUXOS DE CAIXA

O anexo faz parte destas demonstrações financeiras consolidadas.

PARA OS PERÍODOS DE SEIS MESES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2007 E DE 2006

(Montantes expressos em euros)
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