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(i) Este documento foi preparado de forma a cumprir com o estipulado no paragrafo c), do artigo 508, n°6, do Cdédigo
das Sociedades Comerciais e aplica-se as demonstragdes financeiras consolidadas e individuais da Sonae SGPS;

(i) De forma a facilitar a comparagdo de indicadores financeiros de 2007 com os indicadores financeiros do ano

anterior, os valores do 4T06 e 2006 sédo pro-forma (4T06P e 2006P) de forma a excluir os seguintes efeitos: (i)

contributo da Sonae Capital para as Contas Consolidadas da Sonae SGPS durante o ultimo trimestre de 2006,
dada a conclusdo do processo de cisdo da Sonae Capital e a consequente exclusdo da empresa do perimetro de
consolidagdo da Sonae SGPS; (ii) contributo da Enabler para as Contas Consolidadas da Sonae SGPS durante a
primeira metade do ano, devido a sua venda e exclusdo do perimetro de consolidagdo da Sonaecom; (iii)
contributo da Plysorol para as Contas Consolidadas da Sonae SGPS durante a segunda metade do ano, devido a
sua venda faseada e exclusédo do perimetro de consolidagdo da Sonae SGPS; e (iv) contributo de 25% da Sonae
Sierra Brasil para as Contas Consolidadas da Sonae SGPS durante o ano inteiro, devido a redugédo da

participacdo na Sonae Sierra Brasil de 100% para 50%;

(i) As demonstragdes financeiras pré-forma incluidas neste relatorio (4T06" e 20067) nao sao auditadas;

(iv) Os indicadores financeiros das sub-holdings da Sonae SGPS, tal como s&o reportados no capitulo 2 — Resultados

Consolidados -, sdo apresentados numa optica de contributo para os resultados consolidados;

(v) Os indicadores financeiros das sub-holdings da Sonae SGPS, tal como reportados no capitulo 3 — Analise dos

Negocios -, sdo apresentados numa base individual de cada unidade de negdcio.
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Destaques

Em 2007, os resultados da Sonae SGPS demonstram um forte desempenho operacional em
todos os negocios do Grupo, como resultado dos investimentos efectuados orientados para o
crescimento. Os principais destaques ao nivel do investimento foram o crescimento da area de
vendas em 164.000 m2 no negdcio de retalho, a abertura de 3 novos centros comerciais, um
retail park e a aquisi¢do de 4 centros comerciais ao nivel do negocio dos centros comerciais, e
ainda a aquisigao dos clientes SOHO' e residenciais da Tele2 e da Oni ao nivel do negécio de
telecomunicagbes.

Volume de negécios consolidado

Em 2007, o volume de negdcios consolidado aumentou cerca de 9,1% quando comparado com
2006"). Este crescimento foi sustentado principalmente pelo crescimento da Sonae
Distribuicdo, explicado pelo desempenho positivo do universo comparavel de lojas e o
crescimento da area bruta de vendas decorrente da abertura de novas lojas.

Volume de negdécios (milhdes de euros) Volume de negdcios 2007 por negdcio (contributos)

Holding & Outros

4628
4240

Centros /
Comerciais-

3,1%

LRe'a\ho

2006 2006(P) 2007 729%

EBITDA
O EBITDA aumentou 20% quando comparado com 2006, representando uma margem de
EBITDA de 15,2%.

EBITDA (milhdes de euros) EBITDA 2007 por negdcio (contributos)
705,5
599,1 587,9

Retalho
42,5%

2006 2006(P) 2007

[

Centros
Comerciais
31.1%

Pequenos escritérios e escritorios residenciais




) SONAE RELATORIO ANUAL DE 2007

Capex
O Capex ascendeu a 1.571,3 milhdes de euros, 808,8 milhdes de euros acima de 2006,
representando 34% do volume de negécios.

Capex (milhdes de euros) Capex 2007 por negdcio (contributos)

Holding &

Outros
7,9%
Telecomunicagde

s
15,0%
1.571

Retalho
50,9%

787 763

Centros,
Comerciais
26,2%

2008 2006(P) 2007

Divida Liquida
No final de Dezembro de 2007, a divida liquida totalizou 2.621 milhdes de euros, um aumento
de 727,8 milhdes de euros acima de 2006

Divida liquida (milhdes de euros) Divida liquida 2007 por negdcio (contributos)

2.621 Holding & Outros.
15%

2.063 /

1.893

Telecormunicagdes.
Retalho
40,9%

2006 2008(P) 2007

Centros Comerciais
2%

Resultados liquidos e Retorno do capital préprio

O Resultado liquido consolidado atribuivel aos accionistas aumentou 36% para os 284 milhdes
de euros e o retorno dos capitais préprios2 no final de 2007 atingiu os 22,0%, um aumento de
0,8 p.p. em comparagédo com os 21,2% no final de 2006.

Resultado liquido consolidado atribuivel aos accionistas Retorno dos capitais préprios (%)
(milhdes de euros)

2418

208,9 22,0%

21,2%

2006 2006(P) 2007 2006 2007

2 Retorno dos capitais proprios = Resultado Liquido atribuivel aos accionistas / /Total dos capitais préprios atribuiveis
aos accionistas (.1
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Principais indicadores

Em 2007, a Sonae SGPS beneficiou da sua estratégia de crescimento, ao fortalecer a lideranca
em Portugal do seu negdcio de Retalho, ao expandir a sua presenca internacional no negécio
dos Centros Comerciais e ao reforgar a rentabilidade do negécio das Telecomunicagoes.

Milhdes de euros 2006 2006" | 2007 y.0.y
DEMONSTRACAO RESULTADOS CONSOLIDADOS

Volume de negocios 4.383,8 4.240,1 4.627,7 9,1%
Retalho 3.083,8 3.085,2 3.374,5 9,4%
Centros comerciais ") 136,9 131,7 144,5 9,7%
Telecomunicagdes 813,0 803,4 876,0 9,0%
Holding & outros 350,1 219,8 232,8 5,9%
EBITDA excl. valor criado em prop. de investimento @ 469,2 459,5 553,1 20,4%
EBITDA® 599,1 587,9 705,5 20,0%
Margem EBITDA (%) “ 13,7% 13,9% 15,2% 1,4pp
Retalho 253,8 2541 299,9 18,0%
Centros comerciais ) 191,6 187,8 219,2 16,7%
Telecomunicagdes 146,4 144,8 172,7 19,3%
Holding & outros 7,3 1,2 13,7 -
EBIT 357,2 350,9 456,5 30,1%
Resultados financeiros -99,5 -94,8 -124,2 -31,0%
Resultados relativos a investimentos 135,5 90,9 48,5 -46,6%
EBT 403,6 353,1 383,5 8,6%
Resultado Liquido 338,7 290,9 356,7 22,6%
Atribuivel ao grupo © 2418 208,9 284,0 36,0% .
CAPEX E CASH FLOW

CAPEX 787,4 762,5 1.571,3 99,6%‘
CAPEX como % Volume de Negdcios 18,0% 18,0% 34,0% 16pp
EBITDA menos CAPEX -188,3 -174,6 -865,8 -
BALANGCO CONSOLIDADO -
Total do Activo Liquido 6.321,1 5.657,6 7.026,2 11,2%‘
Imobilizagées Corpéreas e Incorpéreas 2.396,1 2.059,2 2.501,9 4,4%
Liquidez 695,7 678,0 346,5 -50,2%
Capital Proprio 1.694,9 1.383,1 1.618,0 -4,5%
Interesses Minoritarios 402,1 411,5 448,3 11,5%
Divida bruta 2.758,6 2.571,2 2.967,4 7,6%
Divida Liquida/EBIT DA (ultimos 12 meses) 3,4 x 3,2x 3,7 x 0,5x
EBITDA/Juros ) 6,1 x 6,2 X 4.9 x -1,3x
TNDICADORES OPERACIONAIS -
Crescimento das vendas de retalho (%) 13% - 9,5% —S,Spp'
Area de vendas de retalho (000 m2) 545,0 - 709,0 30,1%
NAV por acgéo (euros) 45,8 - 52,7 15,0%
Valor de mercado da carteira de activos (milhdes de euros) ® 4.728,0 - 6.153,5 30,2%
ABL em desenvolvimento (000 m2) 338,6 - 473,8 39,9%
Clientes Telecomunicagdes mdveis (EOP) ('000) 2.601,9 - 2.893,5 11,2%
ARPU movel (euros) " 19,7 - 18,2 -7,6%
Servigos fixos directos (eop) " 281.541 - 510.673 81,4%
Colaboradores Sonae SGPS 33.151 - 34.628 4,5%

(1) Os centros comerciais sao consolidados proporcionalmente (50%); (2) Aumento do valor dos centros comerciais consolidado proporcionalmente, (3) EBITDA exclui
provisdes e perdas de imparidade; (4) Margem EBITDA= EBITDA / volume de negécios; (5) Mais valias (menos valias) com investimentos financeiros mais dividendos
recebidos; (6) Resultados liquidos atribuiveis aos accionistas da Sonae; (7) Cobertura de juros; (8) Valor de mercado = valor real da carteira de activos em operagéo
(100%), fornecido por uma entidade independente; equivalente aos activos sobre gestao; (9) Area bruta locavel; (10) Receita média por cliente; (11) Servigos reportados de
acordo com o critério de " unidade geradora de receita" desde o 1T07; (P) Valores Pro-Forma excluindo a contribuigdo da Sonae Capital no 4T06, a contribuigdo da Enabler
no 1806, a contribuigdo da Plysorol no 2S06 e 25% da Sonae Sierra Brasil em 2006; nao-auditado.
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Mensagem do Presidente

E para mim uma enorme satisfacdo ter a oportunidade de analisar o desempenho da Sonae
durante o ultimo ano e de salientar os nossos objectivos e estratégia para o ano corrente.

A Sonae esta a crescer em sectores atractivos e exigentes, onde o Mercado se esta a tornar
cada vez mais global, com concorrentes mais agressivos e em maior numero. Ao actuar
continuamente como uma empresa desafiadora nos seus mercados, explorando novas
oportunidades, antecipando as necessidades dos clientes, e mantendo um esforgo de
contencédo de custos e de melhoria de eficiéncia, a Sonae tem conseguido, com sucesso,
absorver o aumento do custo das matérias primas, ao mesmo tempo que mantém os pregos a
niveis competitivos, apresentando um crescimento rentavel, construindo uma posicdo de
mercado significativa e, desta forma, ganhando a confianga dos seus accionistas.

Criando Valor

A nossa perspectiva de longo prazo, o espirito de flexibilidade e de empreendedorismo,
caracteristicas intrinsecas a cultura da Sonae e que sao activamente apoiadas pelo Conselho
de Administracdo do Grupo, permitiram-nos atingir um crescimento sustentado e proporcionar
valor econémico superior aos nossos accionistas. Sao estes os principios em que os gestores
da Sonae estdo empenhados, avaliando e explorando novas oportunidades que potenciem a
criagdo de valor do grupo. Para além disso, as fun¢des, as competéncias e a organizagdo do
centro corporativo da Sonae, sdo continuamente adaptadas para reforgar a criacdo de valor do
nosso portfolio de empresas, alavancando a marca, a dimensdo e as competéncias distintivas
da Sonae.

O futuro é, a meu ver, prometedor. Estou convencido que, em 2008, a Sonae ira mais uma vez
provar ser um player de referéncia nos mercados portugués e internacional e ser capaz de criar
valor para os seus stakeholders. A Sonae encontra-se numa posi¢ao ideal para poder obter
valor acrescentado em sectores com boas perspectivas de crescimento, directamente
associado ao reforgo da sua posicdo de lideranga em Portugal. A internacionalizagdo no
negécio de Retalho, a expansdo da nossa presenga internacional no negécio de Centros
Comerciais e a eliminagdo das barreiras entre mercados fixo e mével no negdcio de
Telecomunicagdes encontram-se em curso. Tendo em conta as razbes apresentadas, os
nossos accionistas podem continuar a espera de uma valorizagdo do seus investimentos no
Grupo e deverao manter esses mesmos investimentos, visto que durante os Ultimos 21 anos o
retorno para o accionista multiplicou-se por um factor de 43 vezes, sem aumentos de capital
desde 2000 e com menos aumentos de capital do que activos distribuidos. A nossa ambigao e
expectativa para o futuro é o de manter esta tendéncia.

Governo das Sociedades

A Sonae acredita que os investidores em sociedades cotadas devem ter em consideragao, nao
sO o nivel de adopgao das melhores praticas de Governo das Sociedades por parte destas,
como também a sua preocupacdo em divulgar atempadamente informacdo relevante ao
mercado de capitais. Na prossecucao deste objectivo, e tendo consciéncia dos beneficios de
tais préaticas na gestdo corrente da empresa, estamos empenhados em cumprir com as normas
do codigo do Governo das Sociedades portugués e com as melhores praticas de governo de
sociedades internacionais. Um exemplo deste empenho é a separagdo que o Grupo faz entre o
Presidente do Conselho de Administracdo e o Presidente da Comissdo Executiva, com uma
série de poderes e responsabilidades claramente distintas, e a existéncia, no Conselho de
Administracdo da Sonae, de Administradores Nao-Executivos independentes com qualificagcdes
académicas, conhecimentos e experiéncia adequados.

No nosso relatério anual de 2007, dedicamos uma grande secg¢do ao Governo das Sociedades,
também disponivel na nossa pagina de internet, com o propésito de oferecer o maximo de
transparéncia a todos os nossos stakeholders. A fungédo recém-criada de Director de Corporate
Governance, gerida por David Bain, com a responsabilidade de, entre outras, me ajudar a
optimizar a eficiéncia e eficacia do nosso Conselho de Administragdo, assim como acompanhar
todos as alteracgdes legislativas e de governo das sociedades que possam afectar as operacgdes
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da Empresa, e assegurar que estas sao do conhecimento do Conselho de Administragdo e
cumpridas pela Empresa, sempre que aplicavel.

Contribuigdo para a Sociedade

O nosso Grupo integra, na sua cultura e valores de gestéo, o principio da contribuicdo para a
sociedade e para a comunidade, reconhecendo o seu papel para uma sociedade mais
equitativa e equilibrada.

Em 2007, fomos muito activos nesta area: estivemos envolvidos no apoio a varias instituicbes
de caridade portuguesas, realizdmos programas de doacado, desenvolvemos programas para
melhorar o bem-estar da comunidade e criamos ligacées com a nossa sociedade através de
acordos de patrocinio institucional e comercial.

Colaboradores como principal activo

A importancia dada aos colaboradores € um valor enraizado na cultura Sonae, sendo
considerado vital para o seu sucesso através do incentivo a adopgao de riscos e a uma maior
criatividade. Na prossecugdo deste objectivo, a empresa investe continuamente no
desenvolvimento de uma “Equipa de Exceléncia”, em que as competéncias de lideranga sao
incentivadas, as carreiras sdo estimuladas, a formagdo é encorajada e financiada, os
conhecimentos sao constantemente desafiados e os colaboradores s&o avaliados com base na
meritocracia, esforgo e contribuicdo para o sucesso da empresa.

Acredito que, com os recursos financeiros adequados e uma estabilidade accionista,
conjuntamente com uma gestao profissional e bons niveis de habilitagées e formagao, temos
os elementos fundamentais para trabalhar como equipa e alcangar sucesso a longo prazo.

Tenho orgulho do que conseguimos em 2007, s6 possivel devido a determinacao, inovagéo e
ambicdo com que a organizacdo respondeu aos desafios definidos pela equipa de gestdao. O
sucesso e o progresso alcangado sdo um tributo a todos os Administradores, gestores e
colaboradores. Gostaria de agradecer a todos e a cada um individualmente o vosso esforgo e
dedicagao.
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Mensagem do Presidente da Comissao Executiva da Sonae SGPS

Os valores recorde que reportamos este ano sdo um tributo ao trabalho arduo e dedicagéo das
nossas equipas ao longo dos ultimos anos. Conseguimos acelerar o crescimento do volume de
negoécios em 9%, quando comparado com 2006, enquanto que o EBITDA aumentou 20% para
os 706 milhdes de euros, representando uma margem operacional de 15%. Para além disso,
efectuamos investimentos significativos em crescimento orgénico e aquisi¢des, que potenciarao
o crescimento futuro. Todos no Grupo podem orgulhar-se destes resultados e, particularmente,
da forma como os atingimos: uma grande dedicacdo a criacdo de valor para clientes e
accionistas, a concorréncia, a inovagao, e as melhores praticas de gestéo e ética.

No negécio de Retalho, o volume de negdcios e o EBITDA cresceram 10% e 18% em termos
homologos, respectivamente, superando as expectativas de crescimento que tinhamos
anteriormente anunciado. As melhorias atingidas na eficiéncia operacional, o forte plano de
aberturas e o crescimento de vendas no universo comparavel de lojas, fizeram com que estes
resultados fossem possiveis. Num sector tdo competitivo quanto este, crescer € um verdadeiro
desafio, principalmente no que diz respeito ao crescimento no universo comparavel de lojas:
em 2007, conseguimos atingir um crescimento de 3% nos formatos de base alimentar e 4% nos
formatos de base nado alimentar. Entre os inimeros novos projectos e melhorias operacionais,
vale a pena salientar o sucesso no langamento dos cartdes de fidelizacdo Continente e Modelo,
dos quais foram emitidos, até ao momento, 2,2 milhdes de cartdes, utilizados em 80% das
compras efectuadas, assim como os desenvolvimentos significativos nos actuais e em novos
conceitos de retalho de base ndo alimentar. A aquisicdo do Carrefour foi, como esperado,
concretizada com sucesso no final de 2007, permitindo reforgar a nossa posicao de lideranga
no mercado portugués, ao alcangcarmos uma quota de mercado de 30% no mercado de base
alimentar, e prosseguir com a nossa estratégia de criagao de valor. De destacar também os
NOssOos primeiros passos na estratégia de internacionalizagdo da Empresa.

No negécio dos Centros Comerciais, 2007 foi um ano de fortalecimento da nossa presenga nos
mercados onde ja operdvamos e de expansdo da nossa actividade para um novo Pais, a
Roménia. No total inauguramos 3 novos centros comerciais e 1 retail park, e adquirimos mais 4
centros comerciais. O resultado desta actividade foi extremamente positivo, com a empresa a
registar lucros recorde de 300 milhdes de euros, 11% acima do valor de 2006 e terminando o
ano com um NAV por acgao de 52,7 euros, 15,0% acima do valor de 2006. Os nossos planos
de investimento permanecem fortes, com novos projectos de desenvolvimento ja em fase de
planeamento e construgdo em Portugal, Espanha, Italia, Alemanha, Grécia, Roménia e Brasil,
totalizando um investimento previsto de 1,2 mil milhdes de euros e outros 1,4 mil milhdes de
euros em projectos autorizados mas que ainda aguardam a emisséo de licengas.

O nosso negocio das Telecomunicagbes registou bons resultados em 2007, quando
comparados com 2006, com um crescimento de 15,9% em receitas de clientes e uma melhoria
do EBITDA comparavel de 3,3%, apesar das consequéncias negativas da redugéo das tarifas
de roaming-in e das tarifas de terminagdo mével, bem como um maior esfor¢go de crescimento.
Estes resultados foram possiveis devido a nossa dedicagdo em acelerar novamente o
crescimento organico na area das telecomunicacbes moéveis, através de um investimento em
inovagdo e em oportunidades especificas de crescimento. Concluimos, com sucesso, as
aquisicdes dos clientes residenciais e SOHO® da ONI e da Tele2 Portugal, permitindo um
aumento significativo na dimensdo do negécio da rede fixa e o consequente melhor
aproveitamento das capacidades da nossa estrutura operacional e rede prépria. De destacar a
conclusédo da fusédo das unidades de negdcio mével e fixo, que resultou na integragao da areas
de marketing e vendas. Esta decisdo permitira responder, de forma mais eficaz, a um mercado
sem barreiras entre servigos fixos e moveis e facilitara o desenvolvimento de novos produtos
convergentes. Em 2007 demonstramos a nossa capacidade para criar valor, apesar dos
entraves concorrenciais significativos e de lacunas importantes e por resolver ao nivel
regulatério, e estamos empenhados em ter um papel determinante no investimento e inovagao
no sector.

Pequenos escritérios e escritorios residenciais
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Em Novembro de 2007, o Conselho de Administragdo aprovou a cisdo simples da totalidade da
participagdo detida na Sonae Capital, o que resultou na criagdo de uma nova sociedade
gestora de participagdes sociais € na sua admissao a cotagdo na bolsa de valores portuguesa,
Euronext Lisboa, no inicio de 2008. Os accionistas da Sonae tiveram direito a receber 0,125
accdes da nova entidade por cada acgdo Sonae SGPS detida, representando um valor entre
0,34 euros e 0,36 euros por accado da Sonae de acordo com a opinido (fairness opinion) do
consultor financeiro independente para a operagdo. Estamos convictos que, através desta
operagao, continuamos a criar valor para 0s nossos accionistas e acreditamos ter beneficiado a
Sonae e a Sonae Capital, como empresas separadas, no que diz respeito a sua capacidade de
criagéo de valor no futuro.

A Sonae enfrenta 2008 com um balango sélido, posicées competitivas melhoradas nos seus
respectivos mercados e equipas de gestdo muito fortes em cada sub-holding. Estes factos,
aliados ao renovado centro corporativo, concebido para complementar os nossos negocios e
potenciar a criagdo de valor, permitem-nos ter a confianga necessaria de que seremos capazes
de atingir os nossos objectivos de reforgo das taxas de crescimento em 2008.

Todos os sucessos alcangados durante o ano de 2007 deveram-se essencialmente as equipas
de trabalho do Grupo. Estou ciente de que enfrentar desafios e aproveitar todas as
oportunidades de negodcio requer um esforco e uma dedicagdo diarios, particularmente em
relacdo aos nossos negocios, onde a concorréncia é agressiva € nao esmorece. Em nome do
Conselho de Administragdo da Sonae gostaria de, mais uma vez, este ano, agradecer a todos.

12
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1. O Grupo Sonae
1.1. Perfil corporativo

A Sonae iniciou a sua actividade em Portugal em 1959, no sector dos produtos derivados de
madeira, mais especificamente como produtor de painéis decorativos de alta pressdo. Os
negoécios da Sonae cresceram de forma continua até a década de 80, ocasido em que o grupo
iniciou um processo de diversificagéo, através da aquisicdo de uma cadeia de supermercados,
seguida da abertura do primeiro hipermercado em Portugal.

Presentemente, a Sonae SGPS é uma holding que controla e gere activamente uma carteira de
negocios centrada no consumidor, dividida em trés segmentos: retalho, centros comerciais e
telecomunicagbes. As varias empresas do Grupo s&o geridas de forma independente, por
equipas de gestdo em dedicacdo total, que desenvolvem estratégias baseadas nos seus
proprios factores de geragéo de valor acrescentado.

Carteira de negdcios da Sonae em 31 de Dezembro de 2007

100% 50.3%)

Sonae Sierra Sonaecom

Sonae Distribuigdo

RETALHO ALIMENTAR CENTROS COMERCIAIS TELECOMUNICAGOES
& NAO ALIMENTAR

Lider de mercado em Lider de mercado no Operador de
retalho alimentar e desen\lolwmentg telecomunicagdes
em varios formatos ERSHcaolegestao alternativo lider de

nao alimentares, em de ce_n?ros mercado em

Portugal Eamecials,iem Portugal
aonugsl (Movel & fixo)

" Cotado desde Junho de 2000

*A Sonae SGPS manteve as participagdes no negécio de gem e seguros detida pela Sonae
Capital até ao final de 2007.

Retalho

As actividades de retalho da Sonae sao levadas a cabo pela Sonae Distribuicao, lider de
retalho alimentar em Portugal e considerada uma referéncia internacional no sector,
principalmente no que se refere a sua rentabilidade. A sua posicdo no mercado foi alcangada
com base: (i) num conhecimento profundo do mercado, que permitiu fornecer um servigco de
confianga e de elevada qualidade a todos os seus clientes; (ii) investimento continuo na
inovagao, como forma de exceder as exigéncias dos clientes e como um factor diferenciador da
concorréncia; (iii) reforco da eficiéncia operacional através da melhoria dos sistemas de
informagédo, modernizagdo da estrutura logistica e formagdo de pessoal; e (iv) uma marca
fortemente conhecida, com um dos mais elevados niveis de notoriedade e confianga junto dos
consumidores portugueses.

A Sonae Distribuicdo opera em duas areas distintas: (i) retalho de base alimentar, incluindo os
hipermercados Continente, com uma area média de vendas de aproximadamente 8.000 m2, os
hipermercados Modelo, com uma area de vendas de aproximadamente 2.000 m2, e os
supermercados Modelo Bonjour, com uma area de vendas de aproximadamente 1.000 m2; e
(i) retalho de base nao alimentar, com dez insignias, sendo as mais significativas a Worten,
formato de electrodomésticos e electronica de consumo, a Sport Zone, formato de artigos
desportivos, e a Modalfa, um formato de pronto-a-vestir. A Sonae Distribuigdo continua a
alargar a sua carteira de negécios, tirando partido das sinergias existentes com o Grupo Sonae
e desenvolvendo novos formatos na area nao alimentar, exemplos dos quais sdo a Area Saude
— parafarmacia, a Zippy — vestuario de criangas e bebés e a Worten Mobile — especialista na
area de equipamentos de telecomunicacgoes.

Em linha com a sua estratégia de crescimento e beneficiando do enquadramento de regulagéo
do sector, a Sonae Distribuicdo tem vindo a expandir a sua rede de lojas, tendo terminado o
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ano de 2007 com 646 lojas, representando uma area total de vendas de 709 mil m2 e 70% de
cobertura da populagéo portuguesa.

Centros comerciais

A actividade de centros comerciais da Sonae é desenvolvida pela Sonae Sierra, uma empresa
criada em 1989 com o objectivo de auxiliar a Sonae Distribuicdo na gestdo das galerias
comerciais detidas e no aproveitamento de oportunidades de expansao. A Sonae Sierra é uma
empresa internacional, especializada em centros comerciais, cujo objectivo é tornar-se no
operador lider de centros comerciais € de lazer inovadores nos mercados em que opera,
adoptando uma abordagem integrada de negdcios que inclui a propriedade, desenvolvimento e
actividades de gestdo (gestado de activos e gestao de propriedade). A abordagem proactiva a
gestdo, que complementa uma politica de “desenvolver e deter’, integrada numa visao de
investimento a longo prazo, assegura que o valor dos centros comerciais aumenta ao longo do
tempo, constituindo o pilar principal de sustentabilidade e criagdo de valor.

A Sonae Sierra ganhou uma reputagédo internacional pelo desenvolvimento de produtos
inovadores, assim como pela sua capacidade de gestdo, tendo ganho mais prémios
internacionais do que qualquer outra empresa europeia deste sector.

A forte politica de parcerias da Sonae Sierra, quer com investidores internacionais, quer com
parceiros locais, confere a empresa uma solida situagao financeira, assim como a capacidade
de adquirir rapidamente um conhecimento aprofundado de um mercado e criar novas
oportunidades de negécio. No final de 2007, a Sonae Sierra encontrava-se presente em
Portugal, Espanha, Italia, Alemanha, Grécia, Roménia e Brasil, sendo proprietaria de 47
centros comerciais, com uma ABL total de mais de 1.850 mil m2, detendo uma ABL sob gestao
de mais de 2.100 mil m2, com mais de 7.200 locatarios, e possuindo 12 projectos em
desenvolvimento, com uma ABL total de mais de 474 mil m2.

Telecomunicagoes

A actividade de telecomunicagcdes da Sonae é levada a cabo pela Sonaecom, um grupo
integrado, com uma gama completa de servigos de comunica¢gdes moveis, fixas e multimédia,
dirigidos a clientes residenciais e empresariais em Portugal. Esta empresa alcangou uma quota
de mercado de 13,5% do mercado portugués de telecomunicagdes no final de 2007, com base
nas receitas. A Optimus, o segmento movel que oferece solugbes moveis diversificadas e
servicos de roaming, fortaleceu a sua posi¢ao no mercado em Portugal, com 2,9 milhdes de
subscritores e uma quota de mercado de 20%, no final de 2007. A Sonaecom Fixo, a empresa
do segmento fixo, mais conhecida pelas suas marcas Clix e Novis, consolidou a sua posigao de
operador lider alternativo em Portugal, oferecendo servigos de voz, Internet e IPTV as suas
bases de clientes residencial, PME e corporativa, oferecendo ainda servigos com capacidade e
conectividade de voz e dados a operadores de telecomunicagées em todo 0 mundo. No final de
Setembro de 2007*, a Sonaecom Fixo alcangou uma quota de mercado de 15,4% para o
mercado de banda larga e de 21% para o mercado de telefonia de voz. A Sonaecom encontra-
se também presente no sector dos Media, sendo proprietaria do jornal Publico, um jornal
nacional diario de referéncia em Portugal, que se posiciona em terceiro lugar em termos de
circulagéo paga. Encontra-se ainda presente no sector de Software e Sistemas de Informacao,
sendo a WeDo a empresa mais significativa, fornecedora de produtos de integragcao de
sistemas e consultoria, especializada no sector de telecomunicagdes e lider mundial em
competéncias de Revenue Assurance.

4 Ultimos dados disponiveis
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1.2. Orgdos Sociais

O Conselho de Administragao da Sonae SGPS é composto por nove membros, dos quais cinco
sdo Administradores N&o-Executivos. De acordo com os principios que regem a Sonae, todos
os membros do Conselho de Administracdo s&o igualmente responsaveis perante os
accionistas, sendo a sua independéncia em relacido aos mesmos reforgada pela existéncia de
quatro Membros Independentes do Conselho de Administragcdo. Os Administradores N&o-
Executivos detém uma vasta experiéncia no mundo dos negocios, finangas, universitario e
politico e exercem uma influéncia significativa no processo de decisdao da sociedade e na
definicao da sua estratégia.

Conselho de Administragdo da Sonae SGPS e comissées nomeadas

N&o-Executivos © Comiss3o de Comiss3o de
Executivos " Auditoria e Nomeacgdes e
Independentes © | Nzo-Independentes Financas Remuneragoes

PRESIDENTE
Belmiro Mendes Azevedo | |
ADMINISTRADORES

Alvaro Cuervo

Luiz Lampreia

Michel Bom

José Neves Adelino
Paulo Azevedo (CEQ)
Alvaro Portela

Angelo Paupério
Nuno Jord&o

(1) Administradores Executivos = membros do Conselho de Administragdo e Comissdo Executiva, com fungdes de gestdo; (2) Administradores
Nao-Executivos = membros do Conselho de Administragéo, unicamente com fungdes de administragéo; (3) Administradores Independentes Nao-
Executivos = Administradores ndo associados a grupos de interesse especificos na empresa ou outros grupos que afectem, sob qualquer
circunstancia, a sua objectividade.

A Sonae SGPS cumpre com os principios de Governo da Sociedade relativos a separacao de
responsabilidades, de forma a garantir a protecgdo dos interesses de todos os accionistas.
Para esta finalidade, o numero de membros independentes aumentou desde a eleigdo do
Conselho de Administragdo para o quadriénio de 2007-2010, representando quatro dos nove
membros existentes. Além disso, os principios de Governo da Sociedade foram reforcados
através da separagao dos papéis de Presidente do Conselho de Administragao e Presidente da
Comissao Executiva.

1.3. Factores de sucesso

Ao reunir um conjunto de valores e principios fundamentais, considerados como principios de
base das politicas e gestdo da Sonae, o Grupo pretende aumentar, de forma sustentavel, o
valor para os accionistas, através da salvaguarda de fluxos de caixa estaveis, aposta no
desenvolvimento de produtos e servigos inovadores e alcance de posi¢cdes de lideranga, nos
respectivos mercados.

A holding como geradora de valor acrescentado

O crescimento da Sonae deu-se através de uma estrutura de gestao simples e agil, ao nivel da
holding, concebida de forma a permitir a cada sub-holding ter a sua prépria equipa de gestao,
em dedicagao total, centrada no desenvolvimento de estratégias proprias e independentes,
baseadas em factores especificos geradores de valor acrescentado. Nao obstante a procura de
uma organizagao coesa, baseada num conjunto de valores e principios partilhados, a principal
preocupacdo da Sonae é proporcionar aos seus negdécios criatividade e flexibilidade de ac¢ao,
encorajando uma atitude ousada, de forma a permitir a identificacdo de oportunidades de
negdcio, assim como a capacidade de inovacao e reaccao a altera¢cdes de mercado, evitando o
risco de um fraco desempenho devido a excessos de burocracia e de niveis de
responsabilidade na organizacéo.
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Esta atitude de gestdo encontra-se espelhada no logétipo da Sonae, desenhado de forma a
reflectir a procura constante de crescimento e criagdo de valor pelo Grupo, através da
diversificagdo, simbolizada por duas espigas de milho, em que o anel de fogo simboliza a
coesdo, através da partilha de uma cultura e valores comuns.

Um estilo de gestéo deste tipo assenta no compromisso assumido pela Sonae de minimizar os
custos liquidos anuais do seu centro corporativo, que representaram 8,2 milhdes de euros em
2007, ou uma permilagem inferior a 1,8 do Volume de Negdécios Consolidado, trabalhando
simultaneamente em estreita colaboragdo com as empresas e desafiando constantemente os
seus status quo e estratégias, numa perspectiva de longo prazo. O Grupo adopta uma
abordagem potenciadora da criacdo de valor, intervindo e apoiando os negdcios em areas nas
quais a experiéncia da holding constitui uma vantagem e em que um esfor¢o combinado
conduz a um acréscimo de valor: (i) cooperagdo na definicdo de estratégias e objectivos; (ii)
alocagado de capitais pelas sub-holdings e oportunidades de negdcio; (iii) procura proactiva e
continua de oportunidades de M&A,; (iv) centralizagdo de Recursos Humanos de gestdo de
topo; (v) gestéo proactiva de relagdes institucionais; e (vi) alavancagem na marca, dimensao e
competéncias internas da Sonae.

O retorno total para os accionistas, reflectindo as variagdes da cotagdo das acgdes e o
pagamento de dividendos, constitui a melhor prova do sucesso alcangado por esta abordagem
de gestdo da Sonae: entre a fase inicial da OPV do Grupo, em 1986, e Dezembro de 2007, o
retorno total para os accionistas atingiu uma média de 20% ao ano, excedendo o indice
portugués PSI20, que representa as vinte maiores empresas cotadas na bolsa de valores de
Portugal.

Cultura empresarial

Dada a dimensdo do Grupo Sonae, com operagdes em varios paises e culturas diferentes,
frequentemente com diferentes posicionamentos e abordagens de mercado, a cultura
empresarial do Grupo é encarada como o elo que mantém os negdécios unidos e que garante
um futuro sélido e robusto. A cultura Empresarial da Sonae incorpora um conjunto de valores
aplicaveis a todos os colaboradores e sub-holdings, representando uma plataforma de base a
partir da qual é possivel as respectivas empresas desenvolver valores e principios especificos,
relacionados com os obstaculos e desafios encontrados.

As caracteristicas chave da cultura empresarial da Sonae sao principalmente dirigidas a
gestores, encontrando-se centradas nos atributos chave aos quais deverdo aspirar. Estes
podem ser subdivididos em 7 principios de comportamento fundamentais:

(i) Empreendedorismo: explorar e examinar continuamente novas oportunidades de negdcio
que possam conduzir a geragao de valor, com base numa analise detalhada do mercado e
dos consumidores, criatividade, enfoque no futuro e sentido de oportunidade;

(i) Boa gestdo: aceitar o controlo e criticas por parte de todos os stakeholders, quer se trate
de accionistas, mercado, fornecedores, clientes ou colaboradores, sendo estes ultimos
tanto supervisores como subordinados, e ter capacidade de responder de forma adequada,
basear a gestéo diaria em principios de profissionalismo, lealdade, frugalidade e gestao de
risco e procurar continuamente a exceléncia, através do acumular de boas decisdes e
praticas, ao longo do tempo;

(iii) Liderancga: ser um lider ou ter capacidade para se tornar um lider, assim como desenvolver
capacidades geradoras de valor acrescentado, que permitam as empresas alcangar
posi¢des de lideranga nos mercados em que operam;

(iv) Disponibilidade para a mudanca: manter um sentido de oportunidade e um espirito
empreendedor;

(v) Controlo: estabelecer prioridades e identificar riscos criticos que possam afectar o
desempenho e os objectivos e adoptar ac¢des de gestdo desses riscos, através de uma
monitorizagédo constante e implementagcdo de medidas correctivas;

(vi) Transparéncia: assumir uma transparéncia maxima relativamente a todos os stakeholders,
através da introdugéo obrigatdria, em todo o grupo, de directivas de governo da sociedade
que satisfagam as praticas portuguesas, assim como as praticas de referéncia
internacionais, e implementar um conjunto definido de regras e comportamentos, de acordo
com o qual o Grupo €& gerido e controlado de forma adequada, tais como:
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responsabilidades relativas aos varios 6rgaos sociais e respectivos processos de tomada
de decisao; e compromisso com a divulgagao e reporte de informagéao;

(vii) Independéncia do Poder Politico: adoptar posigdes publicas alinhadas com os respectivos
valores e interesses, independentes dos governos central e locais, existindo, contudo, uma
disposi¢cdo permanente de cooperar com o governo, nomeadamente no que se refere ao
planeamento e execucao de projectos de desenvolvimento.

Responsabilidade para com os colaboradores

A Sonae reconhece e valoriza a importancia dos seus colaboradores para a competitividade e
sucesso da organizagdo. Neste sentido, o Grupo procura investir continuamente no
desenvolvimento das respectivas carreiras, através do acesso a formagdo e programas
educacionais, recompensar o seu esforgo e envolvimento, acolher as suas ideias e iniciativas,
fornecer oportunidades iguais a todos, através da implementagcdo de uma politica de nao-
discriminagdo de ragas, sexo, nacionalidade ou classe social, e proporcionar condi¢cdes de
trabalho preventivas de riscos que ponham em causa a saude e seguranga dos colaboradores.

Esta orientagdo constitui o factor impulsionador de varios projectos internos, dirigidos a
promocao da satisfacdo dos colaboradores, desenvolvimento das respectivas competéncias e
melhoria do ambiente de trabalho. Constituem exemplos destes projectos: (i) programa
estruturado de formacéo interna, dirigido a vérios niveis de competéncias, em diferentes etapas
de carreira; (ii) inquéritos de satisfagédo, destinados a monitorizar os niveis de motivagao dos
colaboradores; (iii) bonus de desempenho anual, com o objectivo de recompensar o alcangar
de objectivos anuais e indicadores chave de desempenho; e (iv) um plano de remuneragao
variavel a médio e longo prazo, descrito nas secgdes 2.7 e 2.8 do relatério de Governo da
Sociedade.

Responsabilidades para com a comunidade

A Sonae possui uma longa tradigdo de compromisso social corporativo, segundo o qual o
Grupo integra uma conduta ética, assim como preocupagdes sociais e ambientais, nas suas
operagdes de negdcios e interacgdo com os stakeholders. E com este compromisso em mente,
compreendido e partilhado por todos os colaboradores da Sonae, apesar de nao ser
formalmente imposto, que sdo estabelecidos procedimentos internos de trabalho que reflectem:
(i) consciéncia ambiental, através da melhoria constante do desempenho ambiental dos
produtos e actividades da empresa; (ii) envolvimento com a comunidade, através da
cooperagao e apoio prestado a instituicbes culturais, desportivas e sociais; (iii) abertura a
sociedade, através da divulgagdo de informagéo relativa a projectos e actividades internos
destinados aos colaboradores, meios de comunicagdo e publico em geral; (iv) confianga,
através do desenvolvimento de relagbes com parceiros de negdcio, nomeadamente clientes e
fornecedores, baseadas em elevados padrdes de confianga; e (v) ética, através do
estabelecimento de relagbes com terceiros, baseadas em principios de honestidade,
integridade e transparéncia, sendo a corrupgao inaceitavel.

1.4. Recursos humanos

As organizagbes que desfrutam de uma longa vida assentam em fundagdes solidas; os
colaboradores da Sonae constituem o activo mais valioso na procura da empresa no sentido de
alcancar sustentabilidade a longo prazo. Ao combinar o talento, pericia e criatividade de todos
0s seus colaboradores, o Grupo Sonae considera possuir, tentando continuamente aumentar,
os conhecimentos e capacidades necessarias para responder de forma célere a novas
tendéncias e exigéncias de mercado.

Colaboradores da Sonae

No final de 2007, o Grupo Sonae empregava 34.628 colaboradores, 4,5% mais do que no ano
anterior, gerando custos totais de 569,8 milhdes de euros e representando 12,3% do volume de
negoécios consolidado.

Colaboradores por segmento | Colaboradores por idade (excluindo o Carrefour)

17



“I” sonne RELATORIO ANUAL DE 2007

>65

Telecomunicagdes, .,
5.7%, 1,961 Holding8Qutros, 0,1% 55-64
Centros Comerciais 0% 154 45-54 0.9%
fais , o
2.3%, 789 — 7.2%

35-44 /

227%

Retaho, 91.6%,
31,714

No segmento das Telecomunicag¢des, o numero de colaboradores aumentou 4,8% para 1.961,
relativamente a 2006, o que se deveu principalmente a integragdo do pessoal resultante das
aquisicbes efectuadas em 2007, nomeadamente da Tele2 Portugal e da Cape Technologies. O
numero de colaboradores do segmento de retalho aumentou, principalmente como resultado da
expansdo organica da rede de lojas e da aquisicdo e integragdo do Carrefour, a 31 de
Dezembro de 2007. O numero de colaboradores do segmento de Centros Comerciais
aumentou 7,9%, para 789, em 2007, o que é explicado pelo maior numero de projectos em
desenvolvimento neste ano, assim como pela maior base de activos sob gestdo, em
comparagao com o ano de 2006.

Partilha de experiéncias

O sucesso do Grupo depende da sua capacidade de aumentar a eficacia da lideranga, criar
uma experiéncia de trabalho mais recompensadora para os colaboradores, compreender e
antecipar as necessidades dos clientes, promover a criatividade e inovagdo e aumentar a
satisfagdo dos clientes. Ao encorajar a partilha de conhecimento e experiéncias entre os
colaboradores dos seus trés segmentos, reunir ideias diferentes, partilhar capacidades e
percepcdes e levar as pessoas que apresentam uma combinagdo uUnica de talentos e
caracteristicas a trabalhar em conjunto, a Sonae permite a inovagdo, evita a ocorréncia de
erros e promove a adopgao e partilha das melhores praticas.

Para a Sonae, embora cada um dos respectivos segmentos seja gerido de forma
independente, possuindo os seus préprios pontos fortes e capacidades unicas, estes
pertencem a uma Unica organizagao, trabalhando em conjunto, com os mesmos objectivos e
metas. De forma a apoiar esta atitude de partilha de pericia, a Sonae organiza varios féruns,
dos quais destacamos os seguintes: (i) Férum de Inovacdo, com o objectivo de estimular e
apoiar na Sonae uma cultura movida pela inovacao, de forma a manter niveis mais elevados de
criagao de valor; este forum teve lugar em 5 ocasides em 2007, tendo sido organizado um
evento de um dia, envolvendo todo o grupo, que reuniu 300 gestores; (ii) Forum de
Sustentabilidade, com o objectivo de partilhar conhecimentos e as melhores praticas, promover
uma consciéncia para a sustentabilidade em todo o Grupo Sonae e identificar questdées comuns
relevantes para encorajar sinergias e coesao, ao lidar com os varios desafios que se colocam
nesta area; durante o ano de 2007, este forum teve lugar em 4 ocasibes; (ii) Férum de
Metodologias de Planeamento & Controlo de Gestao, com o objectivo de promover e discutir a
implementacdo das melhores metodologias de controlo, ao longo do grupo; este férum teve
lugar em 6 ocasides, em 2007; (iv) Férum Legal, com o objectivo de partilhar experiéncias e
conhecimentos entre as equipas legais internas, promovendo uma discussdo alargada dos
tépicos legais essenciais e uma abordagem comum a interpretagdes e procedimentos legais;
este forum teve lugar em 3 ocasibes, em 2007; (v) Férum de Marketing, com o objectivo de
coordenar, entre as varias sub-holdings, as negocia¢gdes com os Media, assim como promover
a partilha das melhores praticas de Marketing através de seminarios especificos; este férum
teve lugar em 6 ocasides, em 2007; e (vi) Forum de Negociagdo, com o objectivo de
apresentar, analisar e discutir estratégias de negociacdo, identificar oportunidades de
negociagbes conjuntas com fornecedores, entre as sub-holdings, e partilhar experiéncias e
conhecimentos; este férum teve lugar em 2 ocasides, em 2007.

Conhecimento
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Na Sonae, os colaboradores sdo constantemente desafiados a aprender, assim como
encorajados a abragar a aquisicdo de conhecimentos como factor chave para o respectivo
sucesso profissional. Além disso, e de forma a desenvolver um sistema de gestao de negécios
capaz de compreender, antecipar e responder aos desafios actuais do mercado e da
concorréncia, a Sonae devera ser capaz de questionar o status quo e pensar de forma criativa.
Um conhecimento continuamente actualizado e uma procura constante de exceléncia
constituem as pedras de toque de uma organizagao inovadora e audaz.

De forma a apoiar e estimular a formagédo em 2007, o Grupo Sonae implementou varios planos
de formagado interna, com o objectivo de aumentar as capacidades e competéncias dos
colaboradores, dos quais merecem destaque os seguintes:

(i) Sonae Learning Centre, estabelecido em 2004 e principalmente dirigido a formagéo
especifica de gestores de topo e colaboradores técnicos, através da organizacdo de
conferéncias, sessdes de formacado, seminarios, cursos de curta e média duragao, exposi¢des
e eventos sociais de varios tipos. Em 2007, a Sonae completou aproximadamente 1.474 mil
horas de formacao.

(i) Financiamento de estudos de pds-graduacao, particularmente MBAs, em universidades
portuguesas ou estrangeiras, dando aos colaboradores mais talentosos a oportunidade de
prosseguir os seus estudos e desenvolver as suas competéncias chave.

(iii) Sessdes de formagao continua, conduzidas por gestores internos ou formadores externos,
nas quais todos colaboradores relevantes sdo convidados a participar. Todos os anos é
circulado um programa calendarizado por toda a organizacdo e cada departamento é
encorajado a alocar uma percentagem do respectivo orgamento a participagdo no mesmo.

(iv) Féruns acima descritos, organizados ao longo do ano, dentro do dmbito dos respectivos
objectivos, assim como uma série de palestras, debates e conferéncias. No total, mais de 26
destes eventos foram organizados em 2007.

Avaliagao interna de desempenho

De forma a estimular a iniciativa e aumentar o empenho dos seus colaboradores, é pago um
bénus de desempenho, destinado a recompensar o cumprimento de determinados objectivos
anuais previamente definidos, ligados aos “indicadores chave de desempenho das actividades
de negodcios da Sonae”, “indicadores chave de desempenho departamentais” e “indicadores
chave de desempenho pessoal”. A cultura da Sonae encoraja os colaboradores a desempenhar
um papel activo no planeamento dos seus proprios “indicadores chave de desempenho” para o
ano em questao, de acordo com os objectivos e estratégia da empresa.

Durante o ano de 2007, a Sonae voltou a realizar o seu processo anual de avaliagdo do
desempenho, através do qual o desempenho e contribuicdo de cada colaborador para o
sucesso da organizagdo é medido e avaliado, sendo calculada a remuneracéo variavel a ser
atribuida. Podera ser encontrada informacdo mais detalhada relativa ao sistema de
recompensa do desempenho no capitulo 2.7 do Relatério de Governo da Sociedade.

1.5. Principais acontecimentos corporativos em 2007

Foram dados passos significativos durante o ano de 2007, no sentido de ser possivel a Sonae
salvaguardar com sucesso a geracao de fluxos de caixa estaveis, alavancar o potencial dos
mercados existentes e realizar investimentos conducentes ao aumento de valor.

Sonae SGPS

= Na reunido do Conselho de Administragdo da Sonae de Maio de 2007, Belmiro de Azevedo
deixou de assumir a posi¢ao de Presidente do Conselho Executivo da Sonae, tendo Paulo
Azevedo sido nomeado para esta posi¢cdo. Nesta mesma reunidao, Belmiro de Azevedo foi
nomeado Presidente do Conselho de Administracdo da Sonae.
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= Em Novembro de 2007, o Conselho de Administracdo da Sonae aprovou a cisdo da

totalidade da participagdo social detida na Sonae Capital mediante a atribuicdo de 0,125
acgdes da nova empresa por cada acgdo Sonae detida. Esta cisdo resultou na constituigao
de uma nova empresa, detentora de 100% do capital social da Sonae Capital. Em Dezembro
de 2007, a Sonae comunicou a conclusdo do processo de cisdo, na sequéncia da sua
inscricdo na Conservatéria do Registo Comercial. Para efeitos contabilisticos, a operagao
reporta ao inicio de Outubro de 2007.

Em Novembro de 2007, a Sonae comunicou a venda de 132,9 milhdes de acgbes proprias,
detidas directamente pela empresa, ao preco de 2,06 euros por acgcdo, e gerando um
encaixe de 273,7 milhdes de euros. Os objectivos da Sonae com esta operagao foram os
seguintes: (i) simplificar a sua estrutura de participacbes através da alienacdo de uma
reserva de investimento; e (ii) transformar em liquidez as acgbes proéprias, permitindo reduzir
o seu nivel de endividamento e, desta forma, reforgar a solidez financeira do seu balango e
financiar a estratégia de crescimento dos seus negdcios assim como novas oportunidades
de investimento.

Em Novembro de 2007, a Sonae, através de uma sua filial, contratou com uma instituicao
financeira, um instrumento financeiro derivado - Cash Settled Equity Swap - sobre um total
de 132,8 milhdes de acgdes Sonae representativas de 6,64% do respectivo capital social.
Esta transacgéo tem maturidade maxima de 3 anos e liquidacao estritamente financeira, nao
existindo qualquer obrigacdo ou direito a compra do titulo subjacente por parte desta
sociedade ou de qualquer sua participada. Esta transac¢do permite a Sonae manter na
integra a exposigdo economica total a evolugdo da cotagdo dos titulos vendidos,
considerando o Conselho de Administragao que essa exposi¢ao €, nas condi¢des actuais de
mercado, do interesse da Sociedade.

Retalho

= Em Janeiro de 2007, a Sonae Distribuicdo langou um cartdo de fidelizacdo nas lojas

Continente e Modelo, representando um investimento total de 6 milhdes de euros. Este
cartdo permite aos consumidores tirar partido das constantes campanhas promocionais e
acumular descontos validos durante 12 meses, a partir da data de aquisigao.

Em Julho de 2007, a Sonae Distribuicao chegou a um acordo com o Grupo Carrefour
relativamente a aquisicdo de 99,8648% do capital social do Carrefour Portugal,
representando um valor de 662 milhdes de euros. Em Dezembro de 2007 a Autoridade da
Concorréncia Portuguesa comunicou a sua aprovagao final para a aquisicdo do Carrefour
Portugal, sujeita a um conjunto de compromissos assumidos pela Sonae Distribuicao, os
quais foram enumerados no texto de nao oposigédo divulgado. A operagao foi concluida no
final do ano.

Centros Comerciais

= Em Fevereiro de 2007, a Sonae Sierra adquiriu, por um valor de activo liquido de 19 milhdes

de euros, numa parceria de 50% com a GREP, o Centro Comercial “Modelo de Albufeira” e o
Centro Comercial “Continente de Portimao”, anteriormente detidos pela Sonae Distribuigao.
Através desta aquisicdo, a Sonae Sierra reforgou a sua presenga na regiao do Algarve, em
Portugal, onde ja detém o AlgarveShopping.

Em Abril de 2007, a Sonae Sierra adquiriu, em parceria com a Rockspring, um terreno em
Larissa, na Grécia, para o desenvolvimento do maior centro comercial de Larissa, para o
qual se espera um investimento total de 48,5 milhdes de euros. A abertura deste centro ao
publico encontra-se agendada para o Outono de 2008.

Em Maio de 2007, a Sonae Sierra adquiriu o centro comercial River Plaza Mall, ja em
funcionamento, na Roménia, localizado em Ramnicu Valcea, a 170 km de Bucareste, sendo
esta a primeira operagcéo da empresa no mercado romeno.
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= Em Maio de 2007, a Sonae Sierra adquiriu o centro comercial Minster Arkaden, ja em
funcionamento, na Alemanha, um centro comercial urbano com uma ABL de 26.220 m?, na
cidade de Minster, dando mais um passo em direcgdo a sua expansao no mercado alemao.

= Em Setembro de 2007, a Sonae Sierra inaugurou o centro comercial Alexa, em Berlim, com
178 lojas e uma ABL de 56.200 m’, representando um investimento de 290 milhdes de
euros.

= Em Setembro de 2007, a Sonae Sierra inaugurou o Centro Comercial 8% Avenida, em S.
Jodo da Madeira, com 130 lojas e uma ABL de 30.477 m?, representando um investimento
de 54 milhdes de euros.

= Em Outubro de 2007, a Sonae Sierra inaugurou, em parceria com o Grupo Mall, o El Rosal,
um centro comercial e de lazer na cidade de Ponferrada, em Espanha.

= Em Novembro de 2007, a Sonae Sierra adquiriu duas parcelas de terreno na Roménia, nas
cidades de Craiova e Ploiesti, para iniciar os seus primeiros desenvolvimentos neste pais. O
projecto de Craiova tera uma ABL total de 55.537m?, representando um investimento total de
€139,4 milhdes de euros. O segundo projecto, em Ploiesti, tera uma ABL total de 64.070m?,
representando um investimento de €156,6 milhdes de euros. Espera-se que o projecto de
Craiova abra ao publico em 2009 e o de Ploiesti no ano seguinte.

= Em Dezembro de 2007, a Sonae Sierra e a Miller Developments concluiram negociagbes
para a alienagado do Lima Retail Park, localizado em Viana do Castelo, em Portugal, a PREF,
por um total de 18,5 milhdes euros.

= Em Dezembro de 2007, a Sonae Sierra alienou 50% do LoureShopping, um centro comercial
e de lazer na cidade de Loures, em Portugal, & Deka Immobilien Investment, por um total de
aproximadamente 65 milhdes de euros.

= Em Dezembro de 2007, a Sonae Sierra adquiriu 50% dos activos do Gaia Shopping e do
recentemente expandido Arrabida Shopping aos seus parceiros originais. Estes activos
encontram-se localizados na area Metropolitana do Porto, em Portugal.

Telecomunicagoes

= A oferta publica de aquisicao langada pela Sonaecom sobre a Portugal Telecom, em
Fevereiro de 2006, foi bloqueada pela Assembleia Geral Extarordinaria (AGE) dos
accionistas da Portugal Telecom. Em Margo de 2007, a Portugal Telecom organizou uma
AGE de accionistas, para votagédo das alteragdes propostas aos estatutos, especificamente
a eliminagéo da limitagdo do direito de voto de um unico accionista a 10% e a aprovagéo da
aquisicao pela Sonaecom de mais de 10% do capital social da Portugal Telecom. O nivel de
participacdo na AGE foi de 67,4%; 45,58% dos accionistas votaram contra, 43,90% a favor e
9,52% abstiveram-se. Uma vez que a oferta sobre a Portugal Telecom dependia destas
alteragbes aos estatutos, a oferta publica de aquisicio da Sonaecom terminou
automaticamente.

= Em Margo de 2007, a Sonaecom adquiriu um total de 1,89 milhdes de acgdes proprias,
representando 0,52% do capital social, a um prego médio de 4,71 euros por acgdo. Esta
operagao visa fazer face a compromissos futuros assumidos pela Sonaecom, ao abrigo do
Plano de Incentivos a Médio Prazo, atribuidos aos colaboradores.

= Em Margo de 2007, a Sonaecom alienou a sua participacado de 1% na Portugal Telecom, a
um preco médio de 9,61 euros por acgao. Este valor compara com o preco médio de
aquisi¢cao, de 9,38 euros por acgao, por ocasiao da aquisicao das acg¢des durante o 2T06,
gerando uma mais valia de 2,5 milhdes de euros.

= Em Junho de 2007, a Sonaecom anunciou a aquisicdo da base de clientes residencial e
SOHO da Oni, por um valor inicial de 25 milhdes de euros, estando o valor final da aquisigao
dependente do numero de clientes. Em Agosto de 2007, a Autoridade da Concorréncia
emitiu a aprovacao final desta aquisigao.
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Em Junho de 2007, a Sonaecom anunciou a aquisi¢do das operacgdes da Tele2 em Portugal,
por um valor inicial de 16 milhdes de euros, estando o valor final da aquisicdo dependente
do numero de clientes. Em Setembro de 2007, a Autoridade da Concorréncia emitiu a
aprovacgao final desta aquisigéo.

Em Setembro de 2007, a WeDo anunciou a aquisicdo da Cape Technologies, uma empresa
internacional na area dos sistemas de informagao para a industria de telecomunicacgoées, por
17 milhdes de euros, acrescido do valor liquido de caixa e de um montante adicional até 3
milhdes de euros, condicionado a determinadas metas previamente acordadas. Com esta
aquisicdo, a WeDo tornou-se o lider mundial no mercado de integragao de software de
Revenue Assurance.

Em Novembro de 2007, a Sonaecom completou formalmente o processo de fusdo das suas
divisbes Movel (Optimus) e Fixa (Novis). Esta operacdo, aprovada pela ANACOM e pelo
Ministério responsavel pelo sector das Telecomunicagbes, reflecte a convergéncia de
tecnologias e a nova perspectiva dos consumidores, que tornou progressivamente obsoleta
e inadequada a separagao entre os segmentos fixo e moével.

Turismo e Capital de Risco (negdécio cindido)

Em Maio de 2007, a SC Insurance and Risk Services, uma empresa totalmente detida pela
Sonae Capital, acordou os termos e condi¢gdes para a aquisicdo de cerca de 14% (com a
possibilidade de subscricdo de até 28%) do capital social da Cooper Gay. O investimento
relacionado com esta transacgéo podera atingir um maximo de 41,1 milhdes de euros. Em
Junho de 2007, a Sonae SGPS, SA anunciou a conclusdo desta aquisi¢cdo através da sua
filial SC Insurance and Risk Services, detendo, a partir dessa data, 28% dos direitos de voto
da referida empresa. Este investimento foi transferido para a Sonae depois da cisdo da
Sonae Capital.

Conforme anunciado em Maio de 2007, a Sonae Capital adquiriu indirectamente, através de
uma das suas filiais, mais 35% dos direitos na Selfrio, SMP, Sistavac e SKK (refrigeragéo, ar
condicionado e manutengéo), por 22 milhdes de euros, tendo assinado um acordo para a
alienagao total da sua participagao indirecta de 51% na Safira (servigos de limpeza), por 5
milhdes de euros. Esta alienagéao foi finalizada em Junho de 2007.

Em Junho de 2007, a Sonae Capital acordou a alienagao faseada da sua participagao total
na ELMO, uma empresa que controla 100% da Plysorol, lider da industria de contraplacado
em Francga. A alienagdo das acgdes e o reembolso dos empréstimos accionistas representa
um encaixe de cerca de 30 milhdes de euros, dos quais 10 milhdes de euros foram ja
recebidos. Os restantes 20 milhdes de euros encontram-se condicionados a concretizacao
de critérios de rentabilidade, medidos pelo desempenho do fluxo de caixa operacional
(EBITDA), no periodo de 2007 a 2011.

Em Agosto de 2007, a Sonae Capital alienou a Isoroy Casteljaloux, uma empresa produtora

de placas de madeira para isolamento térmico e acustico, gerando uma mais valia de 1,3
milhdes de euros.

1.6. Factos relevantes do ano
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Janeiro

Fevereiro

Margo

A Sonae Distribuigdo langou um
cartdo de fidelizagdo para as
suas lojas Modelo, Modelo
Bonjour e Continente;

A Comissdo do Mercado de
Valores Mobiliarios permitiu o
registo da oferta de compra
langada pela Sonaecom sobre a
Portugal Telecom;

Foram divulgados os dados
relativos ao Mercado de Banda
Larga referentes ao 3TO07,
confirmando a lideranga da Novis
entre os operadores alternativos;

A Optimus langou um Directério
Mével, a Dimo, uma plataforma
comum que permite  aos
utilizadores pesquisar e aceder a
paginas de Internet e contas de
e-mail;

A WeDo anunciou a abertura de
um escritério no Cairo, no Egipto,
com o objectivo de apoiar as suas
actividades no Médio Oriente e
Africa;

A Sonae Sierra aumentou o
nuimero de centros comerciais
com certificagdo ambiental.

A Sonaecom anunciou a sua
decisdo de alterar a sua oferta
sobre a Portugal Telecom,
aumentando-a de 9,5 euros por
acgao para 10,5 euros por acgao;

O grupo Sonaecom obteve a
renovagdo da certificacdo do seu
Sistema de Gestao de Qualidade;

A marca de comunicagdes
moveis sem fios da Optimus,
Kanguru langou o primeiro router
Wi-Fi com tecnologia 3.5G,
destinado a empresas e
pequenos grupos de trabalho;

A WeDo anunciou a abertura de
um escritério em Kuala Lumpur,
na Malasia;

O Publico langou o novo formato
de Jornal e  suplementos
completamente redesenhados;

A Sonae Sierra adquiriu centros
comerciais nas cidades de
Albufeira e Portimdo, por um
valor de activos liquido de 19
milhdes de euros;

A Sonae Sierra anunciou o
desenvolvimento de um novo
centro comercial e de lazer em
Granada, representando um
investimento total de 107 milhdes
de euros;

A Sonae Sierra iniciou a
construgdo das torres Colombo,
com uma ABL de 46.000 m’
destinada a escritérios,
representando um investimento
total de 90 milhdes de euros.

A Assembleia Geral
Extraordinaria de accionistas da
Portugal Telecom votou contra a
oferta publica de aquisigdo
langada pela Sonaecom sobre a
Portugal Telecom, terminando
automaticamente esta oferta;

As lojas Continente, Modelo e
Bonjour langaram o primeiro saco
de plastico biodegradavel, cuja
decomposicéo biolégica se da em
poucos meses;

O Continente ofereceu 9.500
livros escolares a 19 bibliotecas
escolares;

O Modelo patrocinou a equipa de
futebol da selecgédo nacional;

O Clix foi considerado o operador
de servicos de banda larga com
as melhores classificagdes
atribuidas pelos clientes
relativamente a  velocidade,
fiabilidade e clareza das facturas.
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Abril Maio Junho
O Continente foi eleito pela O Modelo ofereceu 65 | = A Sonaecom concluiu um acordo
Reader’s Digest o hipermercado computadores a escolas na para a aquisicdo da base de
no qual os portugueses mais Madeira; clientes residencial e Soho da

confiam para as suas compras;

O Modelo abriu um novo
hipermercado na Nazaré,
representando um investimento
de aproximadamente 7 milhdes
de euros e criando 121 novos
empregos;

A Optimus langou um servigo de
PC para SMS, que permite a
todos os clientes corporativos
enviar mensagens aos seus
contactos do Outlook através de
e-mail;

A marca de comunicagdes
moéveis sem fios da Optimus,
Kanguru, langou o acesso Wi-Fi a
Internet em roaming, através de
uma rede de mais de 15.000
pontos Wi-Fi, em todo o mundo;

A Optimus foi o primeiro operador
nacional a oferecer um plano
Mével-fixo, através do qual é
permitido ao utilizador ter um
nimero fixo e moével no seu
telemovel,

A Sonae Sierra anunciou a
aquisicdo de um terreno para o
desenvolvimento de um centro
comercial em Larissa, na Grécia;

O RioSul Shopping concedeu a
Sonae Sierra outro “Oscar’
Imobiliario;

O Modelo Bonjour abriu uma loja
em Viana do Castelo, com uma
area bruta de vendas de 700 m® e
25 colaboradores;

O Continente Online ganhou o
prémio da melhor loja online;

A Optimus foi o primeiro operador
a lancar o Canal Disney na sua
aplicagao Mobile TV;

A Optimus ganhou a 9?2 edigédo
dos prémios do clube de Criativos
de Portugal;

A Sonae Sierra entrou no
mercado romeno com a aquisi¢éo
do centro comercial River Plaza
Mall, ja em funcionamento;

A Sonae Sierra foi distinguida

com o prémio “ReSource’,
atribuido pela primeira vez pelo
Conselho Internacional de

Centros Comerciais, devido ao
seu compromisso a longo prazo
de desenvolvimento sustentavel.

Oni;

= A Optimus ganhou uma conta de
cliente com o] Ministério
portugués do Ambiente e
entidades governamentais da
responsabilidade do mesmo;

= O Alexa, um Centro Comercial
em desenvolvimento da Sonae
Sierra, em Berlim, foi o primeiro
local de construgdo de um centro
comercial na Alemanha a obter
um certificado ambiental durante
a fase de construgéo.
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Julho

Agosto

Setembro

O Modelo abriu um novo
hipermercado em Ponte de Lima,
representando um investimento
superior a 7 milhdes de euros e
criando 123 novos empregos;

A Novis implementou a primeira
plataforma IMS-IP de sistemas
multimédia em Portugal, o novo
paradigma mundial em termos de
redes de comunicagao;

A WeDo langou a verséo 4.1 do
RAID, incluindo um novo médulo
de controlo de negdcios;

A Sonae Sierra ganhou o prémio
Elite Lombard para a melhor
estratégia de retalho em ltalia, na
primeira edicdo do “Milano
Finanza Real estate Elite award ”.

= Cada loja Modelo patrocinou uma
escola da respectiva area, no
sentido de a equipar com
equipamento de Tl e material
desportivo;

= A Optimus langou a Mobile TV
em alta definigao;

= A Sonae Sierra acordou a venda
de 50% de todos os direitos do
projecto das Torres Colombo a
Iberdrola Imobiliaria/Caixa Geral
de Depdsitos.

(0] Modelo e Continente
actualizaram o seu cartdo de
fidelizagdo com funcionalidades
de pagamento;

A Optimus expandiu a
cobertura internacional a
paises;

sua
191

A Sonae Sierra abriu ao publico o
centro comercial 82Avenida, em
S. Jodo da Madeira;

A Sonae Sierra anunciou o
desenvolvimento de um novo
centro comercial em Manaus,
representando um investimento
total de 67 milhdes de euros;

A Sonae Sierra inaugurou o

centro comercial ALEXA, em
Berlim;
A WeDo adquiriu a Cape

Technologies, tornando-se no
lider mundial do mercado de
integracdo de software de
Revenue Assurance.
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Outubro Novembro Dezembro
O Modelo abriu um novo | = A Optimus tornou-se lider em O Continente anunciou a sua
hipermercado em Mongao, cobertura internacional por nova abordagem de
representando um investimento roaming, com uma cobertura comunicagéo, baseada em
superior a 7 milhdes de euros e internacional através de musicais da Broadway, com a

criando 105 novos empregos;

O Modelo abriu um novo
hipermercado em Alverca,
representando um investimento
superior a 12 milhdes de euros e
criando 123 novos empregos;

O Modelo promoveu habitos de
reciclagem e leitura, ao oferecer
9.000 livros as escolas
seleccionadas que recolheram
mais pilhas para reciclagem;

O Modelo e Continente langaram
servigos adicionais para o cartao
de fidelidade, permitindo a sua
utilizagéo através do telemdvel;

A Sonae Sierra abriu ao publico o
seu 12° centro comercial e de
lazer em Espanha, o El Rosal;

A Sonae Sierra ganhou o
European Property Award em
2007, tendo sido
internacionalmente reconhecida
como a melhor empresa europeia
de desenvolvimento de centros
comerciais;

A Sonae Sierra ganhou o prémio
de Seguranca DuPont 2007, pelo
seu empenho na seguranga &
saude.

tecnologia GSM, que se estende
a 200 paises;

= A Sonae Sierra anunciou o
desenvolvimento de um centro
comercial em Biella, na Italia;

= A Sonae Sierra anunciou a
aquisicdo de dois terrenos na
Roménia, nomeadamente em
Craiova e Ploiesti, para o
desenvolvimento de dois novos
centros comerciais e de lazer.

frase chave — ontem, hoje e
amanhj;

O grupo Sonaecom obteve a
renovagao da certificagdo do seu
Sistema de Gestao de Qualidade;

A Sonae Sierra e a Miller
Developments venderam o Lima
Retail Park a PREF, o fundo
europeu de parques de retalho
gerido pela British Land European
Fund Management;

A Sonae Sierra vendeu 50% do
LoureShopping a Deka
Immobilien  investment, uma
empresa alema de gestdo de
fundos de retalho.
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2. Enquadramento econémico
2.1. Enquadramento macroecondémico internacional

Economia Mundial

De acordo com o Fundo Monetario Internacional (FMI), estima-se que a Economia Mundial
tenha registado uma taxa de crescimento de 4,9% em 2007, o que representa uma
desaceleragéao relativamente a 2006 (0,1% abaixo da taxa de crescimento registada em 2006).
O forte desempenho econdémico global continua a reflectir, em grande medida, o crescimento
econdémico registado nos paises em desenvolvimento (7,7%), representando este ultimo mais
do dobro do valor registado para as economias avancadas (2,6%). A China, Russia e india
representaram metade do crescimento da economia mundial.

Durante o ano de 2007, os precos do Brent aumentaram 54% em Londres, chegando a atingir
os 94 ddlares por barril, no final do ano. As elevadas taxas de crescimento dos mercados
emergentes, com maior destaque para a China, estdo a pressionar a subida dos precos do
petréleo, ao aumentar a procura.

Estados Unidos

O crescimento econémico dos Estados Unidos da América (EUA) abrandou significativamente
no quarto trimestre de 2007, com os indicadores recentes a evidenciarem uma quebra nos
sectores de produgéo e imobiliario, emprego e consumo. A quebra observada no mercado
imobiliario (o investimento imobiliario diminuiu 17,2%) provocou um abrandamento da
actividade econdmica; consequentemente, estima-se que a economia dos EUA tenha crescido
2,2% no ano. Em 2007, o crescimento econdmico foi principalmente impulsionado pelo
consumo e investimento ndo imobiliario.

Uniao Europeia e Zona Euro

Tanto a Unido Europeia (UE) como a Zona Euro iniciaram o ano de 2007 de forma francamente
positiva, situacdo que se deteriorou gradualmente ao longo do ano. Estima-se que a economia
da Unido Europeia tenha apresentado uma taxa de crescimento de 2,9 % em 2007 (3% em
2006) e a Zona Euro de 2,7% (2,8% em 2006), o que se deve principalmente ao investimento e
consumo privado.

O crescimento da procura interna final representou 2,3pp da taxa de crescimento anual do PIB
na Zona Euro, onde se observou um bom desempenho tanto do investimento como do
consumo.

O investimento empresarial aumentou, devido a uma significativa viragem positiva na
rentabilidade empresarial, o que resultou parcialmente de um aumento modesto nos custos do
trabalho e de um aumento da produtividade. O investimento imobiliario na Zona Euro diminuiu
de 6%, em 2006, para 1,9%, em 2007, como consequéncia do aumento verificado nas taxas de
juro, influenciado pela crise do sub-prime nos EUA. A agitagdo do mercado afectou a liquidez
do mercado interbancario, conduzindo a uma reavaliagdo de riscos, concretizada em maiores
spreads, maiores taxas de juros para empréstimos interbancarios (taxas de referéncia para a
maior parte dos empréstimos) e critérios mais rigorosos de concessao de crédito.

O consumo privado diminuiu 0,1pp na UE, para 2,3%, e 0,1pp na Zona Euro, para 1,7%. O
ritmo de consumo abrandou, como resultado do aumento do imposto de valor acrescentado
(IVA) na Alemanha e consequente antecipacdo do consumo no final do ano de 2006. Além
disso, a moderacéo observada no aumento de salarios em alguns estados membros da Zona
Euro, nomeadamente na Alemanha, conduziu a uma diminui¢ao dos rendimentos familiares e,
consequentemente, do consumo privado. Estes efeitos foram compensados, em medida, por
um aumento na taxa de emprego.

A taxa de desemprego foi de 7,1% na UE e 7,4% na Zona Euro, em 2007, tendo diminuido
relativamente aos 8,2% e 8,3% anteriores, respectivamente. O maior dinamismo do mercado
de trabalho conduziu apenas a um aumento modesto nas pressdes salariais, o que indicia uma
diminuigado na taxa de desemprego estrutural ou a longo prazo.
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A procura externa representou 0,4pp do crescimento anual do PIB na Zona Euro. As
exportagdes apresentaram um desempenho positivo, ndo obstante a apreciagado do euro. Este
desempenho resultou da transferéncia de parte do comércio externo para paises asiaticos e
exportadores de petroleo, o que compensou parte da diminuigdo ocorrida nas exportagées para
os EUA, assim como da ja referida moderagdo dos aumentos salariais, que exerceu um
impacto positivo na competitividade de produtos e servigos europeus.

Na primeira metade de 2007, o Banco Central Europeu (BCE) adoptou uma politica monetaria
mais rigorosa (tendo a taxa de juro de referéncia aumentado em 50 pontos base até Julho, para
4%), de forma a controlar as pressoes inflacionistas resultantes do desempenho positivo da
economia. A partir de Julho, o BCE travou a tendéncia ascendente na taxa de juro de
referéncia, como resposta ao problema de liquidez dos mercados financeiros resultante da
crise observada do sub-prime nos EUA e consequente crise de confianga. Através desta
politica, o BCE manteve a taxa de inflacdo na meta estabelecida de 2,0%, para a Zona Euro.
Na UE, a inflagado atingiu os 2,3%.

Em 2007, na Zona Euro, estima-se que a actividade econdémica tenha registado taxas de
crescimento de 3,8% em Espanha (3,9% em 2006), 2,5% na Alemanha (2,9% em 2006), 1,9%
em lItalia (similar com o valor observado em 2006) e 4,1% na Grécia (4,3% em 2006). Na
Europa Central e de Leste foram registadas taxas de crescimento mais elevadas, tendo sido
estimado um crescimento da actividade econémica de 5,5%.

Brasil
A taxa de crescimento econémico do Brasil aumentou na primeira metade de 2007, estimando-
se que tenha atingido cerca de 4,8% para o ano.

Este crescimento foi principalmente impulsionado pelo consumo, suportado por um aumento de
rendimentos e maior disponibilidade de crédito. A forte procura interna conduziu ainda a um
aumento nas importacdes. Existe um elevado momentum relativamente ao investimento e as
exportagdes continuam a apresentar um forte desempenho.

A situagdo sustentada de redugdo das restrigdes relativas as condi¢des monetarias, a
expansao do crédito e a existéncia de melhores condi¢ées no mercado de trabalho conduziram
a expansao econdmica. Nao obstante a apreciacdo do Real, as exportagdes continuaram a
registar um desempenho positivo.

Os pregos dos géneros alimentares conduziram a um aumento da inflagdo a meio do ano;
contudo, a inflagdo permaneceu abaixo da meta estabelecida pelo Banco Central do Brasil
(4,5%), tendo-se situado em 3,9%, em 2007.

2.2. Economia portuguesa

De acordo com o Banco de Portugal (BP), a economia portuguesa apresentou uma taxa de
crescimento de 1,9% em 2007, dando continuidade a tendéncia ascendente iniciada em 2005,
0,7pp acima da taxa de crescimento observada em 2006. O crescimento econdémico foi
suportado pela procura interna e externa.

A contribuicdo da procura interna para a taxa de crescimento do PIB aumentou de 0,2pp, em
2006, para 1,3pp, em 2007, tendo os desempenhos positivos do investimento e consumo
privado mais do que compensado a redug¢ao ocorrida nas despesas governamentais.

O investimento registou a viragem positiva mais notavel, tendo aumentado 2,6% em 2007,
recuperando de um decréscimo de 1,8%, em 2006. Este desempenho exerceu um impacto
positivo na economia, tendo sido principalmente impulsionado pelo investimento nos sectores
da construgao e materiais de transporte aeronautico.

O consumo privado, apesar de ter contribuido de forma positiva para a procura interna, registou
uma taxa de crescimento de 1,2%, inferior a taxa de crescimento do PIB, de 1,9%, devido a
deterioragdo do mercado de trabalho (tendo a taxa de desemprego aumentado de 7,7%, em
2006, para 7,9%, em 2007), aumento das taxas de juro (a taxa de referéncia da Zona Euro
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aumentou 200 pontos base, desde Dezembro de 2005, situando-se em 4% no final do ano) e
niveis de endividamento mais elevados das familias portuguesas.

Por outro lado, as despesas governamentais exerceram um impacto negativo na procura
interna. A adesdo ao Pacto de Estabilidade e Crescimento, nomeadamente ao objectivo do
défice publico de 3% do PIB, estabelecida para o défice publico, conduziu a uma diminuicdo do
consumo publico de 0,7% em 2006 e a respectiva estagnagdo em 2007.

Relativamente a procura externa, a contribuicdo liquida das exportagbes para o aumento da
taxa de crescimento do PIB em Portugal diminuiu de 1pp, em 2006, para 0,6pp, em 2007.
Portugal continuou a beneficiar, embora em menor escala, do momentum verificado no
crescimento da economia mundial, tendo as exporta¢cdes aumentado 7% em 2007 (9,1% em
2006). Esta desaceleragao foi mais acentuada no segmento de exportagao de bens (diminuigao
de 4pp em 2007, para 4,3%) enquanto que, pelo contrario, as exportagcbes de servigos
sofreram uma aceleracao conducente a um crescimento de 12,8% no ano.

A taxa de inflagdo portuguesa foi de 2,4% em 2007, o que representou uma descida de 0,6pp
relativamente ao ano anterior. A apreciagao do euro relativamente ao délar permitiu manter a
inflagdo em niveis reduzidos, apesar do aumento acentuado dos precos do petréleo ao longo
do ano.

3. Informacao financeira consolidada

3.1. Demonstracao de Resultados Consolidados

MilhGes de euros

DEMONSTRAGAO RESULTADOS CONSOLIDADOS 2006 2006 2007 y.0.y
Volume de negocios 4.383,8 4.240,1 4.627,7 9,1%
Retalho 3.083,8 3.085,2 3.374,5 9.4%
Centros comerciais ") 1369  131,7 1445 9,7%
Telecomunicagdes 813,0 803,4 876,0 9,0%
Servigos 339,0 213,6 208,6 -2,3%
Holding & outros 11,1 6,2 24,2 -
Valor criado em propriedades de investimento @ 130,0 128,4 152,4 18,7%
Outras receitas 4229 376,1 4371 16,2%
Custos operacionais 4.324,7 4.147,4 4.508,3 8,7%
Custo das vendas 2.530,3 2.480,1 2.694,3 8,6%
Custos com pessoal 570,6 524 1 569,8 8,7%
Despesas gerais e administrativas 1.146,6 1.071,9 1.200,3 12,0%
Outros custos operacionais 771 71,4 43,9 -38,4%
EBITDA excl. valor criado em prop. de investimento 469,2 459,5 553,1 20,4%
EBITDA® 599,1  587,9 7055 20,0%
Margem EBITDA (%) *) 137%....13.9%. __152% __ 1.4pp
Retalho 253,8 254 1 299,9 18,0%
Centros comerciais ") 1916  187,8 2192  16,7%
Telecomunicagdes 146,4 144.,8 172,7 19,3%
Servigos 14,7 7,2 184 155,0%
Holding & outros -7,4 -6,0 -4,7 22,6%
Provisdes e perdas de imparidade 28,0 23,5 17,56 -257%
Depreciagoes e amortizagdes 226,8 2229 235,0 5,4%
EBIT 357,2 350,9 456,5 30,1%
Resultados financeiros -99,5 -94,8 -1242 -31,0%
Proveitos financeiros 27,6 28,0 48,8 74,4%
Custos financeiros 1271 122,8 173,0 40,9%
Resultados relativos a empresas associadas 10,4 6,1 2,7 -56,0%
Resultados relativos a investimentos 1355 90,9 48,5 -46,6%
EBT 403,6 353,1 383,5 8,6%
Imposto sobre o rendimento 65,0 62,2 26,8 -56,9%
Resultado Liquido 338,7 290,9 356,7 22,6%
Atribuivel ao grupo ©’ 2418  208,9 2840 36,0%
Atribuivel a interesses minoritarios 96,9 82,0 727 -1 1,4%_

(1) Os centros comerciais sdo consolidados proporcionalmente (50%); (2) Aumento do valor dos centros comerciais consolidado proporcionalmente, (3) EBITDA exclui
provisdes e perdas de imparidade; (4) Margem EBITDA= EBITDA / volume de negécios; (5) Mais valias (menos valias) com investimentos financeiros mais dividendos
recebidos; (6) Resultados liquidos atribuiveis aos accionistas da Sonae; (P) Valores Pro-Forma excluindo a contribuicdo da Sonae Capital no 4T06, a contribuicdo da
Enabler no 1S06, a contribuicdo da Plysorol no 2S06 e 25% da Sonae Sierra Brasil em 2006; nao-auditado.

Volume de negocios

Em 2007, o volume de negdcios aumentou 9,1%, em comparacdo com 2006, para 4.627,7
milhdes de euros, como resultado do crescimento dos negécios de Retalho, Centros
Comerciais e Telecomunicagdes: (i) aumento de 9,4% no contributo do Retalho,
correspondendo a 289,3 milhdes de euros, como resultado da boa performance do ano, da
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expansao da area de vendas e do impacto de iniciativas inovadoras tais como o cartdo de
fidelizagéo; (ii) aumento de 9,0% no contributo do negdcio de Telecomunicagdes, ascendendo
a 72,6 milhdes de euros, explicado pelo forte crescimento das receitas de clientes nos negécios
fixo (48,2%) e mével (7,9%), apesar da impacto negativo da redugéo das tarifas de terminagéo
movel e da redugéo das tarifas de roaming-in; e (iii)) um aumento de 9,7% no contributo do
negocio de Centros Comerciais, ascendendo a 12,8 milhdes de euros, como resultado do
melhor desempenho da carteira de centros comerciais, da aquisicdo e abertura de novos
centros comerciais e do aumento da participagdo em alguns centros comerciais no Brasil e em
Portugal.

EBITDA

O EBITDA consolidado ascendeu a 705,5 milhdes de euros em 2007, que compara com 587,9
milhdes de euros registados em 2006, um aumento de 1,4pp da margem EBITDA para
15,2%. O aumento do EBITDA no exercicio resultou essencialmente do negdécio de Retalho,
com um aumento do seu contributo para o EBITDA de 45,8 milhdes de euros, face a 2006,
para 299,9 milhdes de euros, e do negdécio dos Centros Comerciais, com um aumento do seu
contributo para o EBITDA de 31,4 milhdes de euros, face a 2006, para os 219,2 milhdes de
euros, devido essencialmente ao acréscimo de valor nas propriedades de investimento. Este
acréscimo ascendeu a 152,4 milhdes de euros, 18,7 % acima de 2006, fruto do decréscimo
das yields de mercado, nomeadamente em Portugal e no Brasil e do aumento do numero de
centros comerciais em carteira. O EBITDA excluindo o valor criado nas propriedades de
investimento aumentou 20,4% para 553,1 milhdes de euros, face a 459,5 milhdes de euros em
2006"). Em 2007, o contributo do negécio de Telecomunicacdes para o EBITDA consolidado
aumentou 27,9 milhdes de euros, reflectindo os bons resultados operacionais alcangados pelos
negocios fixo e SSI. O contributo do negdcio de Servigos para o EBITDA consolidado ascendeu
a 18,4 milhdes de euros, 2,5x acima do contributo em 2006, sustentado pelo desempenho
dos negdcios de Hotelaria e Fitness e do Grupo Selfrio®.

Resultados financeiros

Em 2007, os custos financeiros liquidos aumentaram 31% para os 124,2 milhdes de euros, que
comparam com 94,8 milhdes de euros em 2006, reflectindo essencialmente: (i) um aumento
do custo médio da divida, com a média diaria da Euribor a 3 € 6 meses a aumentar 1,2 pp e 1.1
pp, respectivamente, em comparagédo com 2006, e (ii) um aumento, em 2007, da divida liquida
média do Grupo, responsavel por quase 60% do aumento dos custos e perdas financeiras. No
entanto, apesar da turbuléncia dos mercados financeiros, o custo médio de financiamento das
sub-holdings da Sonae aumentou a um menor ritmo do que o aumento das taxas de mercado
em 2007.

Resultados relativos a investimentos

Os resultados relativos a investimentos totalizaram 48,5 milhdes de euros em 2007, incluindo
ganhos maioritariamente relacionados com: (i) a venda por parte da Sonae de 6,7 milhdes de
accdes da Sonaecom, gerando uma mais-valia de 27,5 milhdes de euros; (ii) a venda por parte
da Sonae Capital de uma participagcéo adicional de 7,83% na ba Vidro, gerando uma mais-valia
de 9,8 milhdes de euros; (iii) a venda por parte da Sonaecom de uma participagéo de 1% na
Portugal Telecom, gerando uma mais-valia de 2,5 milhdes de euros; e (iv) a venda por parte da
Sonae Sierra de participagdes em 2 centros comerciais, gerando uma mais-valia de 3,9 milhdes
de euros. Em comparagao com 2006, os resultados relativos a investimentos diminuiram
46,6%, uma vez que o valor do ano anterior incluia 58,8 milhdes de euros relacionados com o
roll-up das participagdes da EDP e da Parpublica para o capital da Sonaecom, e o ajuste, no
valor de 12,6 milhdes de euros, no prego de venda da operagao de retalho no Brasil.

Resultado Liquido

O resultado liquido consolidado em 2007 cresceu 22,6% para 356,7 milhdes de euros, em
comparacao com 290,9 milhdes de euros registados em 2006, devido essencialmente ao
melhor desempenho operacional, apesar da deterioracdo dos resultados financeiros e do
decréscimo de 46,6% nos resultados relativos a investimentos em 2007. O resultado liquido
atribuivel ao Grupo aumentou 36% em comparagédo com 2006,

5 Refrigeracgao, ar condicionado e manutengéo.
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Em 2007, o grupo registou um valor negativo de 26,8 milhdes de euros em impostos, o que
compara com 62,2 milhdes de euros negativos em 2006, composto por um imposto corrente
de 26 milhdes de euros e movimentos de impostos diferidos, que geraram um custo de 0,8
milhdes de euros. O ultimo resultou do reconhecimento de impostos diferidos passivos
adicionais na Sonae Sierra, relacionados com o valor criado nas propriedades de investimento,
mais do que compensando a variacdo dos impostos diferidos activos na Sonaecom, como
resultado da fusado entre as suas divisdes fixo e movel. A taxa efectiva de imposto ascendeu a
6,7% em 2007, em comparagdo com 6,9% em 2006,

3.2. Balango Consolidado

Milhdes de euros

BALANGO CONSOLIDADO 2006 2006'" 2007 y.0.y
Total do Activo Liquido 6.321,1 5.657,6 7.026,2 24,2%
Activos ndo Correntes 4.578,9 4.122,7 5.600,8 35,9%
Imobilizagbes Corporeas e Incorporeas 2.396,1 2.059,2 2.501,9 21,5%
Goodwill 250,8 214,9 740,9 -
Propriedades de investimento &y 1.520,2 1.521,7 2.062,1 35,5%
Outros investimentos 264,9 180,8 85,6 -52,7%
Impostos Diferidos Activos 102,8 98,0 135,6 38,3%
Outros 441 48,0 74,6 55,3%
Activos Correntes 1.742,2 1.534,9 1.425,3 -7,1%
Existéncias 481,2 355,8 481,9 35,4%
Clientes 257,0 186,9 229,1 22,6%
Liquidez © 695,7 678,0 346,5  -48,9%
Qutros 308,3 314,2 367,9 17,1% .
Capital Proprio 1.694,9 1.383,1 1.618,0 17,0%
Grupo 1.292,9 971,6 1.169,7 20,4%
Interesses Minoritarios 402,1 411,5 448,3 8,9%
Total Passivo 4.626,2 4.274,5 5.408,2 26,5%
Passivo nao Corrente 2.583,5 2.420,2 3.584,3 48,1%
Empréstimos bancéarios 1.017,1 936,0 1.059,7 13,2%
Outros empréstimos ¥ 11256 1.100,0 1.769,4 60,9%
Impostos diferidos passivos 2721 267,1 334,2 25,1%
Provisdes 63,2 42,8 108,0 152,2%
Outros 105,5 74,2 313,0 -
Passivo Corrente 2.042,7 1.854,3 1.823,8 -1,6%
Empréstimos bancarios 510,1 453,9 129,2 -71,5%
Outros empréstimos ¥ 105,9 81,3 9,1 -88,8%
Fornecedores 829,8 750,4 988,8 31,8%
Outros 597,0 568,8 696,7 22,5%

(1) Propriedades de Investimento = valor dos centros comerciais detidos pela Sonae Sierra; (2) Liquidez inclui caixa & equivalentes de caixa e investimentos correntes; (3)
Outros emprétimos inclui obrigagdes, leasing, derivados e suprimentos; (P) Valores ProForma excluindo a contribuigdo da Sonae Capital no 4T06, a contribuicdo da
Enabler no 1S06, a contribuicdo da Plysorol no 2S06 e 25% da Sonae Sierra Brasil em 2006; ndo-auditado.

O total do imobilizado corpéreo e incorpéreo bruto foi de 4.102 milhdes de euros no final de
2007, em comparagao com 3.372 milhdes de euros registados em 2006, e as depreciagbes e
amortizacdes totalizaram 1.600 milhdes de euros, face aos 1.313 milhdes de euros em 2006
O goodwill totalizou 740,9 milhées de euros em 2007, em comparagdo com os 214,9 milhdes
de euros registados em 2006, um aumento principalmente devido ao goodwill gerado na
aquisicdo do Carrefour Portugal pelo negdécio de Retalho. O capital proprio aumentou 234,9
milhdes de euros, em 2007, para 1.618 milhdes de euros, quando comparado com 2006,
sobretudo devido aos resultados gerados em 2007, n&o obstante os dividendos pagos que
ascenderam a 56 milhdes de euros. O total das propriedades de investimento totalizaram
2.062,1 milhdes de euros, em comparagdo com os 1.521,7 milhdes de euros registados em
2006, reflectindo a abertura e aquisicdo de novos centros comerciais em 2007 pelo negdcio
de Centros Comerciais, assim como a valorizagéo registada em propriedades de investimento,
devido a descida das yields durante 2007.
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Capex
Em 2007, o Capex aumentou 106,1% para os 1.571,3 milhdes de euros, em comparagdo com
2006, o que corresponde a 34,0% do volume de negdcios.

MilhGes de euros

CAPEX 2006 2006" 2007 y.0.y
CAPEX Total " 7874 762,5 1.571,3 106,1%
Retalho 249 4 249,4 800,1 -
Centros comerciais 96,3 96,3 4111 -
Telecomunicagdes 253,9 253,9 2357 -7.2%
Servigos 72,3 47,4 123,5 160,2%
Holding & outros 115,5 115,5 1,0 992%
CAPEX como % Volume de Negdcios 18,0% 18,0% 34,0% 16pp
EBITDA menos CAPEX -188,3 -174,6 -865,8 -

(1) Capexinclui investimento bruto em activos tangiveis, intangiveis, propriedades de investimento e inve stimentos em aquisigées; (2) Os centros comerciais sdo
consolidados proporcionalmente (50%); (P) Valores Pro-Forma excluindo a contribuigdo da Sonae Capital no 4T06, a contribuigdo da Enabler no 1S06, a contribuigdo da
Plysorol no 2S06 e 25% da Sonae Siemra Brasil em 2006; ndo-auditado.

O Capex do negodcio de Retalho, responsavel por 50,9% do investimento consolidado, foi
direccionado para a aquisicdo do Carrefour Portugal e para a abertura de 130 lojas (21 de base
alimentar e 109 de base n&o alimentar), correspondendo a um aumento de 30% na area de
venda para os 709 mil m2. A contribuicdo dos Centros Comerciais para o Capex consolidado
ascendeu a 411,1 milhdes de euros, reflectindo: (i) a conclusdo do Lima Retail Park e do 82
Avenida, em Portugal; do Alexa, na Alemanha; e do El Rosal, em Espanha (ii) o
desenvolvimento dos projectos em curso; (iii) a aquisicao de dois terrenos na Roménia e um no
Brasil; (iv) a aquisicdo de 4 centros comerciais; e (v) o aumento das participagbes em centros
comerciais que operam no Brasil e em Portugal. A contribuicdo do negécio das
Telecomunicagdes para o Capex consolidado ascendeu a 235,7 milhGes de euros, um
decréscimo de 7,2% em comparagdo com 2006. Em 2006 o valor do investimento incluia
uma verba de 105,9 milhdes de euros referente a aquisi¢cdo de aproximadamente 1% do capital
da Portugal Telecom. No Capex de 2007, estao incluidos: (i) 58,6 milhdes de euros relativos a
investimentos em aquisi¢oes; (ii) contributos para o programa da sociedade de informagao, no
valor de 10,5 milhdes de euros; (iii) investimentos direccionados para o desenvolvimento da
rede UMTS/HSDPA; (iv) investimentos no aumento da capacidade da rede GSM; (v)
investimentos em tecnologias e sistemas de informacéo; e (vi) investimentos na rede de acesso
directo em banda larga. Em 2007, a contribuicdo do negdcio de Servigos para o Capex
consolidado ascendeu a 123,5 milhdes de euros, explicado principalmente pelos investimentos
para o desenvolvimento do projecto de Tréia e pela remodelagdo dos hoteis. O Capex da
holding ascendeu a 1 milhdo de euros, um decréscimo de 114,5 milhdes de euros em
comparagao com 2006, que incluia as aquisicdes de acgdes da Sonaecom no montante de
36,5 milhdes de euros e de acgbes da Sonae Distribuicdo no montante de 53,7 milhdes de
euros.

Estrutura de capital

MilhGes de euros

ESTRUTURA DE CAPITAL 2006 2006" 2007 y.0.y
Divida bruta (" 2.758,6 25712 29674 154%
Divida liquida ¥ 2.062,9 1.893,2 2.621,0 384%
Retalho 376,7 376,7 1.0724 184,7%
Centros comerciais 532,6 532,6 839,56 57,6%
Telecomunicagdes 428 .4 428,4 3074 -282%
Servigos 109,7 0,0 0,0 -
Holding & outros 615,5 555,5 4017 27,7%
Divida Liquida/EBIT DA (ultimos 12 meses) 3,4 x 3,2 x 3,7 x 0,5x
EBITDA/Juros ¥ 6.1 x 6.2 49x  -1,3x
Divida / (Divida + Capital Préprio) 61,9% 65,0% 64,7% -0,3pp

(1) Divida bruta = Empréstimos ndo correntes mais empréstimos correntes; (2) Divida liquida = Divida bruta - liquidez; (3) Centros Comerciais sdo consolidados )
proporcionalmente (50%); (4) Cobertura de juros; (P) Valores Pro-Forma excluindo a contribuigdo da Sonae Capital no 4706, a contribuicdo da Enabler no 1S06, a
contribuicdo da Plysorol no 2S06 e 25% da Sonae Sierra Brasil em 2006; ndo-auditado.

No final de 2007, a divida liquida consolidada ascendia a 2.621,0 milhdes de euros, um
aumento de 727,8 milhdes de euros face ao valor de 2006, essencialmente devido aos 664
milhdes de euros de investimento com a compra do Carrefour Portugal, e devido as
necessidades de financiamento dos planos de desenvolvimento da Sonae Sierra,
compensados em parte: (i) pelo decréscimo de 121 milhdes de euros no contributo da divida
liquida do negdcio de Telecomunicacgoes, reflectindo o FCF gerado na venda da participagéo
de 1% da Portugal Telecom no 1T07; (ii) pela venda de acgdes préprias no valor de 274
milhdes de euros; e (iii) pela exclusdo da divida liquida da Sonae Capital do perimetro de
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consolidagao, assim como pelo recebimento, apds cisdo, dos suprimentos concedidos a Sonae
Capital. Do total da divida liquida consolidada no final de 2007, 839,5 milhdes de euros
atribuiveis ao negécio dos Centros Comerciais eram total e exclusivamente garantidos pelos
activos de cada projecto.

No final de 2007, e comparativamente com o final de 2006, o racio divida liquida consolidada
sobre EBITDA (ultimos 12 meses) deteriorou-se para 3,7x em comparagdo com 3,2x em
2006, explicado pelo nivel mais alto de divida liquida, apesar do crescimento do EBITDA
(ultimos 12 meses) em 2007. Excluindo a aquisicdo do Carrefour Portugal, concluida a 31 de
Dezembro de 2007, o racio divida liquida sobre EBITDA (ultimos 12 meses) teria sido de 2,8x
no final de 2007, uma melhoria de 0,5x em comparagdo com 2006"). O racio de cobertura de
juros deteriorou-se de 6,2x no final de 2006 para os 4,9x, explicado pelo aumento dos juros
pagos em 2007, resultado do aumento das taxas de juro de mercado e da divida liquida média,
apesar do nivel de EBITDA atingido em 2007. O racio de divida bruta sobre capital préprio foi
de 64,7%, marginalmente abaixo ao verificado no final de 2007, reflectindo o aumento da divida
bruta em 2007, parcialmente compensado por um aumento do capital proprio.

4. Andlise dos Negoécios
4.1. Retalho
4.1.1. Estratégia

Em 2007, as prioridades da Sonae Distribuicao centraram-se na capitalizagdo das iniciativas de
crescimento implementadas e na consolidacdo da lideranca no mercado portugués. A
estratégia apostou numa forte abertura de novas lojas, através do aumento da respectiva area
de vendas em mais de 10%, bem como no desenvolvimento de novos formatos de negdcio e
no investimento em programas de eficiéncia e inovagao, langando iniciativas direccionadas de
fidelizagao do consumidor final.

4.1.2. Principais destaques

Em 2007 a Sonae Distribuicdo obteve excelentes resultados e expandiu ainda mais a sua rede
de lojas, consolidando a sua posigéo de lideranga no mercado de retalho portugués. De realgar
a aquisigao dos hipermercados Carrefour em Portugal, a qual foi concluida com sucesso em 31
de Dezembro de 2007.

PRINCIPAIS INDICADORES OPERACIONAIS 2006 2007 y.0.y
Crescimento das vendas (%) 13,0% 9,5% -3,5pp
Alimentar - 7,2% -
Continente - 2,1% -
Modelo - 11,9% -
Modelo Bounjour - 14,8% -
Outros - 110,3% -
Nao alimentar - 16,1% -
Worten - 16,4% -
Vobis - -1,0% -
Worten Mobile - 53,7% -
Modalfa - 15,1% -
Zippy - 121,4% -
Sportzone - 14,1% -
Maxmat&Maxgarden - 10,7% -
Star - 8,5% -
__Area Saude - - -
Crescimento das vendas - universo base comparavel (%) - 4,0% -
Alimentar - 3,0% -
Nao alimentar - 4,0% -
Numero de lojas (EOP) 496 646 30,2%
Alimentar 140 173 23,6%
Néo alimentar 356 473  32,9%
Area de vendas ('000 m2) 545 709 30,1%
Alimentar 350 460 31,4%
Néo alimentar 194 249 28,4%
% Area de vendas detida (%) - 74,0% -
Alimentar - 86,0% -
Nao alimentar - 52,0% -

Total colaboradores

0 25255 31.714,0 256%

(1) Inclui colaboradores do Carrefour integrados a 31 de Dezembro de 2007.
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Vendas

As vendas dos formatos de base alimentar registaram um sélido crescimento de 7,2% em
2007, face a 2006, com um crescimento no conjunto comparavel de lojas de 3%. Estes
resultados foram conseguidos num ambiente de maior pressao competitiva e crescente oferta
no mercado de base alimentar, reflectida num aumento de aproximadamente 12% no total da
area de vendas de retalho, comparado com 2006, o qual ficou acima do crescimento nominal
da procura do mercado. Este desempenho foi, sobretudo, explicado pelo seguinte: (i) abertura
de 21 novas lojas de base alimentar e a mudancga de insignia de 2 outras lojas; (ii) sucesso do
cartdo de fidelizagéo, langado durante o 1T07, abrangendo aproximadamente 2,2 milhdes de
cartbes até ao final de 2007 e representando mais de 80% das compras efectuadas durante o
ano; (iii) implementacdo do projecto de segmentagédo da oferta, levada a cabo na area dos
pereciveis, e a criagdo de novas linhas de produtos bioldgicos, explicando o crescimento de
vendas desta area, em 2007.

As vendas dos formatos de base ndo alimentar aumentaram 16,1%, em 2007, face a 2006,
com um crescimento no conjunto comparavel de lojas de 4%. Este aumento resultou,
essencialmente, de: (i) expansdo da rede de lojas, com a abertura de 109 novas lojas,
representando aproximadamente 46 mil m2 de &rea de venda adicional; e (ii) maior
reconhecimento e elevado desempenho operacional de alguns formatos de base ndo alimentar.

Rede de Lojas

A Sonae Distribuigao finalizou 2007 com 646 lojas e treze insignias, correspondendo a um total
de 709 mil m2 de area de venda, 30% acima dos 545 mil m2 de area de vendas no final de
2006. A area de vendas das lojas detidas 525 mil m2 no final de 2007, representava cerca de
74% da area de venda da rede total de lojas, e era responsavel por, aproximadamente, 80%
das vendas anualizadas de 2007°. No retalho alimentar, a empresa fortaleceu a sua presenca
no mercado Portugués, com a abertura de 9 novos mini-hipermercados Modelo, 2
supermercados Modelo Bonjour, e 1 Outlet Continente. O Outlet Continente foi langado durante
o0 2T07, um conceito de loja com o objectivo de escoar excessos de stock. No retalho ndo
alimentar, a empresa continuou com o seu ritmo acelerado de expansao, com a abertura de
109 novas lojas em 2007, atingindo um total de 46 mil m2 de area de venda, um aumento de
24% em comparagdo com 2006. Com a aquisicdo das lojas Carrefour Portugal, a Sonae
Distribuicdo acrescentou 26 lojas ao seu parque actual de lojas, representado 95 mil m2, dos
quais 85 mil m2 alocados a formatos de base alimentar, nomeadamente a insignia Continente,
e os remanescentes 10 mil m2 aos formatos de base nado alimentar, nomeadamente as
insignias Worten, formato dedicado a electrodomésticos e electrénica de consumo, e a Area
Saude, formato de para-farmacia.

¢ Assumindo a anualizag3o das vendas das lojas Carrefour Portugal adquiridas.
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MilhGes de euros

PRINCIPAIS INDICADORES FINANCEIROS 2006 2007 y.oy
Volume de negécios 3.0906  3.384,7 9,5%_
Alimentar 22095 2.368,4 7.2%
Continente 1.110,0 1.133,0 2,1%
Modelo 9955  1.113,4 11,9%
Modelo Bounjour 101,4 116,4 14,8%
Outros’ 2,7 56 110,3%
Né&o-alimentar 869,2 1.009,1 16,1%
Worten 395,7 460,8 16,4%
Vobis 64,9 64,2 -1,0%
Worten Mobile 45 6,9 53,7%
Modalfa 79,2 91,2 15,1%
Zippy 75 16,6 121,4%
Sportzone 125,5 143,1 14.1%
Maxmat&Maxgarden 64,9 71,9 10,7%
Star 121,5 131,8 8.,5%
Area Saude 55 22,5 -
Outros & eliminagdes *! 11,8 7.2 -39,5%
EBITDA 2537 299,0 17,9%
Margem EBITDA (%) © 8,2% 8,8% 0,6pp
Alimentar 188,5 207,7 10,2%
Nzo-Alimentar 53,6 71,4 33,2%
_(_)_L_JE[OS & eliminagdes 11,6 19,9 71,6%
EBIT 175,0 211,0 20,6%
Resultados financeiros -18,6 -34,7 __-86,6%
Resultado liquido - Grupo ¥ 158,1 167,5 5,9%
Divida Bruta 76937 1.207,4 56,9%
Divida Liquida 3766  1.082,4 187,4%
Divida Liquida/EBIT DA (ulimos 12 meses) 1,5x 1,8 x 0,3x
EBITDA/Juros © 15,9 x 10,3x  -554,6x
Divida / (Divida + Capital Proprio) ©© 33,3%  56,0%  227pp
CAPEX 2415 972,5 -
EBITDA menos CAPEX 12,2 -673,5 -

Free Cash Flow - = -
(1) Outros inclui as cafeterias; (2) Inclui rendas das galerias do Continente e Modelo; (3) Margem EBITDA= EBITDA / volume de negécios; (4) Resultados liquidos atribuiveis
aos accionistas da Sonae Distribuigdo; (5) Cobertura de juros; (6) Inclui o impacto na divida decorrente da aquisigédo do Carrefour finalizada a 31 de Dezembro de 2007; (7)

inclui aquisi¢éo do Carrefour.

Volume de negocios

O volume de negdcios aumentou 9,5% para os 3.385 milhdes de euros, em comparagdo com
os 3.091 milhées de euros em 2006, essencialmente devido ao desempenho positivo das lojas
existentes, sustentadas pelo impacto do cartdo de fidelizagdo langado em Janeiro de 2007, e a
abertura de 130 novas lojas, representando um aumento de 13% na area de venda em 2007.

EBITDA

O EBITDA, em 2007, atingiu 299 milhdes de euros e gerou uma margem de 8,8%,
representando um aumento de 17,9% e 0,6pp, respectivamente, em comparagao com 2006.
Este desempenho incluiu 12 milhdes de euros de mais-valias liquidas geradas pela venda dos
activos imobiliarios constituidos pelas galerias comerciais de Albufeira e Portimao. Excluindo o
impacto destas mais-valias liquidas, o EBITDA teria aumentado 13,1% para os 287 milhdes de
euros e teria gerado uma margem de 8,5%, um aumento de 0,3pp em relagdo a 2006. O
EBITDA dos formatos de base alimentar aumentou 10,2% em relagdo a 2006, gerando uma
margem de 8,8% em 2007, por comparagdo com uma margem de 8,5% em 2006, devido
essencialmente aos esforgos na contengéo de custos e aos ganhos de produtividade internos
nas operagdes. O EBITDA nos formatos de base ndo alimentar atingiu 71 milhdes de euros,
gerando uma margem EBITDA de 7,1%, correspondendo a um aumento de 0,9pp em relagéo a
2006. Este crescimento reflecte o aumento do peso destes formatos na rentabilidade, sendo
responsaveis por 23,9% do EBITDA da empresa, no final de 2007, 2,7pp acima do valor de
2006.

4.2. Centros comerciais
4.2.1. Estratégia
Durante o ano de 2007, a Sonae Sierra consolidou a sua estratégia de expansédo e
internacionalizagdo, terminando o ano com 47 centros comerciais, localizados em 7 paises,

com uma ABL’ total de 1,9 milhdes de m2. Durante o ano, a Sonae Sierra entrou num novo
mercado, a Roménia, com a abertura do centro comercial Alexa, em Berlim.

" ABL — Area Bruta Locavel;

35



SONAE RELATORIO ANUAL DE 2007

4.2.2. Principais destaques

A Sonae Sierra aumentou a sua rentabilidade em 2007, atingindo lucros recorde no ano. Como
parte da sua estratégia de crescimento e expansdo, a empresa continuou a desenvolver, em
2007, uma significativa carteira de projectos em diferentes fases e procurou, de forma activa,
novas oportunidades de negdcio, expandindo-se para um novo pais.

PRINCIPAIS INDICADORES OPERACIONAIS 2006 2007 y.0.y
Valor de mercado da carteira de activos (milhdes de euros) " 4.728,0 6.153,5 30,2%
NAV da carteira de activos (mihges de euros) ® 1.489,9 1.713,2 15,0%
Investments 837,0 1.114,4 33,1%
Brasil 116,0 201,3 73,6%
Outros ¥ 536,9 398,0 -25,9%
NAV por acgao (euros) 45,8 52,7 15,0%
Aberturas & aquisi¢cbes (EOP) 2,0 8,0 -
Centros comerciais detidos/ co-detidos (EOP) 40,0 47,0 17.,5%
ABL detida em centros comercais em operag&o (000 m2) ¢ 1.660,0 1.855,4 11,8%
Taxa de ocupagao da ABA detida (%) 95,6 % 95,5% -0,1pp
Projectos em desenvolvimento (EOP) ® 10,0 12,0 20,0%
ABL em desenvolvimento (000 m2) 7,0 15,0 114,3%
Projectos em fase de planeamento (EOP) © 338,6 473,8 39,9%
Centros comerciais geridos (EOP) 59,0 63,0 6,8%
ABL sobre gestao (000 m2) * 2.001,3 21831 91%
Total colaboradores 731 789  7.9%

(1) Valor de mercado = valor real da carteira de activos em operag&o (100% ), fornecido por uma entidade independente; equivalente aos activos sobre gest&o; (2) Net
asset value = Valor de mercado menos divida liquida menos minoritarios mais impostos diferidos passivos; (3) Outros = projectos em desenvolvimento mais liquidez; (4)
Area bruta locavel; (5) Projectos em planeamento e construgao; (6) projectos em carteira mas sem licenciamento completo.

Novos projectos, aberturas, aquisi¢coes e alienacoes

No final de 2007, a Sonae Sierra era proprietaria e co-proprietaria de 47 centros comerciais, um
aumento de 17,5% por comparagao com o final de 2006, com mais de 1,85 milhdes m2 de
ABL, em comparagdo com os 1,66 milhdes m2 de ABL em 2006. Os centros comerciais sob
gestdo aumentaram 6,8%, para 63, no final de 2007, reflectindo o aumento significativo de
actividade nesta area ao longo do ultimo ano.

A empresa finalizou 0 ano com 27 novos projectos, dos quais 12 estao ja em desenvolvimento
e com inauguragéo programada até 2010, estando os restantes ainda ndo comprometidos. O
investimento total nos projectos em desenvolvimento representa 1,2 mil milhdes de euros e um
ABL total de 473,8 milhdes m2, com a seguinte desagregacao: 23,2% em ltalia, 25,2% na
Romeénia, 11,8% na Alemanha, 13,5% em Espanha, 12.8% na Grécia, 9.2% no Brasil e 4,3%
Portugal. Durante 2007, a empresa alargou a procura de novos projectos de forma a incluir
paises da Europa Central, e entrou no mercado Romeno, onde acrescentou 3 activos
importantes a sua carteira: (i) adquiriu um centro comercial em funcionamento, o River Plaza
Mall, em Ramnicu Valcea; e (ii) adquiriu 2 lotes de terreno em Ploiesti (64.000 m2 de ABL) e
Craiova (55.000 m2 de ABL), para o desenvolvimento de 2 novos centros comerciais,
programados para abrir em 2009 e 2010 respectivamente, e cujo investimento se estima ser
superior a 293 milhdes de euros.

A acrescentar ao centro comercial adquirido na Roménia, a Sonae Sierra também adquiriu: (i)
0s centros comerciais “Modelo Albufeira” e “Continente Portimdo”, em Portugal, ambos
anteriormente propriedade da Sonae Distribuicdo, por um NAV de 19 milhdes de euros; e (ii) o
centro comercial “Munster Arkaden”, na Alemanha, por 166 milhdes de euros. No final de 2007,
a empresa alienou 1 retail park pela quantia total de 18,5 milhdes de euros, reflectindo o seu
enfoque nos centros comerciais e a sua crenga que os retail parks, uma vez concluidos,
oferecem poucas oportunidades para a Sonae Sierra lhes acrescentar valor, e 50% do
Loureshopping, em Lisboa, ao investidor Alem&o Deka Immobilien Investment.

Durante 2007, a Sonae Sierra abriu 3 novos centros comerciais e um retail park: (i) o Alexa, em
Berlin — Alemanha; (ii) o 82 Avenida, em S. Jodo da Madeira — Portugal; (iii) o El Rosal, em
Ponferrada - Espanha; e (iv) o Lima Retail park, em Viana do Castelo — Portugal.
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Valor do portfolio das propriedades de investimento

O valor de mercado de 100% das propriedades de investimento da Sonae Sierra, tal como
determinado por um avaliador independentes, foi de 6,2 mil milhdes de euros em 2007, um
aumento de 30,2% em relagédo a 2006, dos quais a percentagem controlada pela Sonae Sierra
representa 3.774 milhdes de euros, em comparagdao com 2.730 milhdes em 2006. Numa base
comparavel, o valor de mercado aumentou 16%, de 4.741 milhées de euros em 2006 para
5.495 milhdes de euros em 2007.

O NAV atribuivel a Sonae Sierra aumentou 15,0%, para os 1,7 mil milhdes de euros em 2007,
correspondendo a um valor por acgédo de 52,7 euros, em comparagdo com um valor por acgao
de 45,8 euros em 2006, essencialmente explicado pela aquisigao de novos centros comerciais
durante o ano, bem como pelo aumento do valor dos bens iméveis detidos, devido ao
decréscimo das yields em Portugal, Espanha, Italia e Brasil.

Milhdes de euros

PRIN CIPAIS INDICADORES FINANCEIROS 2006 ' | 2007 y.0.y
Volume de negocios 258,7 279,9  8,2%
Servicos 548 60,7 10.8%
Asset management 18,7 23,1 23,6%
Developments 13,0 13,0 0,5%
Gestao de centros comerciais 231 246 __6.2%
Investments 194.8 2091 7.3%____
Outros & eliminagdes 9,0 10,0 __11,0%___
EBITD A excluindo valor criado em prop. de investimento 149,0 156,2 4,8%
Margem EBITDA (%) " 57,6%  55,8% -1,8pp
Servigos EBITDA (%) 132% | _ 33,9% 20,6pp
Servigos 34,2 94,8 176,7% __
Asset management 8,8 10,8 22,1%
Developments @ 18,8 77,1 -
Gestao de centros comerciais 6.6 6,9 48%
JInvestments 1453 153,0 _53%
Outros & eliminagdes -30,6 -91,5 -199,5%
EBIT 147 1 154,3 4,9%
Resultados financeiros -44.2 -48,0 -8,7%
Ganhos realizados em propriedades ® -13,9 12,3 -
Valor criado nas_propriedades “ 2712 2933 _82%_ .
Resultado liquido - Grupo 160,3 214,9  34,0%
Divida Bruta 12945 1.750,5 35,2%
Divida Liquida 962,2 1.701,7 76,9%
Loan to value 29,4%  38,3% 8,8pp
Divida Liquida/EBIT DA (ultimos 12 meses) 6,5x 10,9 x 4 ,4x
EBITDA/Juros " 2,4x 2,0x -0,4x
Divida / (Divida_+ Capital Proprio) 45,5% 49,5%  3,9pp
CAPEX 219,6 4446 102,5%

(1) Margem EBITDA= EBITDA / volume de negécios; (2) EBITDA Developments = EBITDA mais valor criado nos projectos; (3) Mais valias (menos valias) com a venda de
centros comerciais; (4) Aumento do valor dos centros comerciais; (5) Resultados liquidos atribuiveis aos accionistas da Sonae Sierra; (6) Loan to value = divida
liquida/activo total; (7) Cobertura de juros; (A) 2006 foi ajustado para reflectir o valor gerado pelos servigos de asset management; ndo-auditado.

Volume de negocios

O volume de negdcios aumentou 8,2% para os 279,9 milhdes de euros, em comparagao com
os 258,7 milhdes de euros em 2006. As receitas do negécio de Servigos da empresa atingiram
60,7 milhdes de euros, 10,8% acima dos 54,8 milhdes de euros em 2006, com importantes
contributos provenientes de: (i) um aumento de 23,6% das receitas provenientes da Gestao de
Activos, impulsionadas sobretudo pelo aumento de valor dos activos geridos pela empresa mas
detidos por terceiros; (ii) um aumento de 6,2% na receita da Gestdo de Propriedades, explicada
pelo crescimento do numero de propriedades sob gestdo e pelo numero crescente de
actividades de arrendamento para os centros comerciais, abertos durante 2007; e (iii)
acréscimo de 0,5% nas receitas operacionais da area de Desenvolvimento, com um aumento
do numero de projectos. O volume de negocios da Sierra Investments aumentou 7,3% para
209,1 milhdes de euros, explicado por 8,5% de aumento nas rendas fixas, a totalizar 184
milhdes de euros, essencialmente devido a uma combinagdo de aquisi¢des, aumento da
percentagem de detencgéo de varios centros comerciais em Portugal € no Brasil, e crescimento
organico da carteira existente. Numa base comparavel, as rendas fixas aumentaram 2,2% e as
rendas variaveis aumentaram 5,5%, em comparagdo com 2006.

8 Cushman & Wakefield
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EBITDA

O EBITDA da Sonae Sierra excluindo o valor criado em propriedades de investimento, atingiu
156,2 milhdes de euros em 2007, um aumento de 4,8% face a 2006. O EBITDA dos Servicos
ascendeu a 94,8 milhdes de euros representando um incremento de 60,6 milhdes de euros
quando comparado com 2006, impulsionado sobretudo por: (i) um aumento de 22,1% na
Gestéo de Activos, gerando um EBITDA de 10,8 milhdes de euros, reflectindo o acréscimo de
actividade em consequéncia do aumento do niumero de activos sob gestdo da Sonae Sierra; e
(i) um aumento de 3,1x na area de Desenvolvimento, com o EBITDA a atingir os 77,1 milhdes
de euros quando comparado com 2006, explicado sobretudo pelo impacto de um numero
significativo de projectos inaugurados durante 2007, e alienados a Sierra Investments. A
Gestéo de Propriedades atingiu um EBITDA de 6,9 milhées de euros, 4,8% acima do registado
em 2006, reflectindo o reforco do niumero de activos sob gestao, parcialmente compensado
pelo aumento do numero de trabalhadores nesta area necessarios para acompanhar o
aumento significativo dos servigos de gestdo prestados no respectivo periodo. O EBITDA
associado a Sierra Investiments foi de 153 milhdes de euros, uma subida de 7,7 milhdes de
euros, em comparagado com 2006, impulsionada sobretudo pelas aquisigbes de novos centros
comerciais e o crescimento organico da carteira de activos detidos.

Valor criado nas propriedades de investimento

O valor criado nas propriedades de investimento atingiu os 293,3 milhdes de euros,
representando um aumento de 8,2% quando comparado com 2006, como resultado de uma
diminuicdo generalizada das yields dos centros comerciais detidos pela Sonae Sierra,
acompanhados pela melhoria do desempenho e dos ganhos decorrentes da abertura de novos
centros comerciais em 2007.

4.3. Telecomunicagdes
4.3.1. Estratégia

Durante o ano de 2007, a Sonaecom apostou num investimento com vista ao crescimento,
através do alargamento das fronteiras de mercado, enfoque na inovagado, promogado de
produtos de acesso a Internet sem fios, langamento de produtos de convergéncia fixo-moével e
consolidagdo dos servicos de acesso directo de banda larga, aumentando assim quota de
mercado e rentabilidade. Relativamente ao segmento de Software e Sistemas de Informagéo, a
estratégia da empresa centrou-se no crescimento dos negocios existentes e na analise de
novas oportunidades, quer dentro da carteira de negécios existente, quer através de aquisicdes
e investimentos em empresas em fase de arranque.

4.3.2. Principais destaques
Os resultados da Sonaecom em 2007 demonstram um soélido crescimento e um aumento da

rentabilidade, reflectindo a capacidade da empresa em identificar e concentrar-se em
oportunidades de crescimento em todos os seus mercados.

PRIN CIPAIS INDICADORES OPERACIONAIS 2006 2007 y.0.y
Movei

Clientes (EOP) (000) 2.602 2894 11.2%
__ARPU (euros) " 19,7 18,2 -7.6%
Fixo

Total servigos (Eop) ? 380.729 815623 1142%

Servigos directos (EOP) 281.541 510.673 81,4%
__Acesso Directo como %_Receitas de Clientes 65,6 % 70,1% 4,5pp
Media

Circulagdo Média Mensal Paga (3) 44197 41.765 -5,5%
__Quota de Mercado de Publicidade (%) (4) 15,4 % 13,8% -1,6pp
SS|
__IT service revenues / employee (000 euros) 114,8 110,9 -3,4%
Total colaboradores 1.871 1.961 4,8%

(1) Receita média por cliente; (2) Servigos reportados de acordo com o critério de " unidade geradora de receita" desde o 1T07; (3) Valor estimado, actualizado no
trimestre seguinte; (4) 2007 = acumulado a Novembro.

Base de clientes
A base de clientes da Optimus aumentou 11,2% para 2,9 milhées de clientes, em comparagao
com 2,6 milhdes de clientes no final de 2006, com adigdes liquidas de 291,6 milhares em 2007,
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demonstrando o sucesso da sua estratégia de crescimento, nomeadamente os investimentos
na marca, bem como no desenvolvimento do seu produto convergente fixo-mével “Optimus
Home” e no servigo de banda larga mével “Kanguru”. O nivel de adigées liquidas no 4T07, de
132,4 mil clientes, foi 0 mais elevado desde 2001. Os clientes activos, no final de 2007
totalizaram 2,3 milhdes, o que compara com 2,1 milhdes no final de 2006, um aumento de
10,6%. Os clientes Optimus geraram uma receita média mensal (“ARPU”) de 18,2 euros,
abaixo de um ARPU de 19,1, euros registados em 2006, dos quais 13,8 euros relativos a
receitas de clientes e 4,4 euros relativos a receitas de operadores, em comparagdo com 14,2
euros e 55 euros respectivamente, em 2006. Este decréscimo no ARPU é explicado,
essencialmente pela: (i) redugdo de 20% na receita média de operadores, devido a redugao
faseada das tarifas de terminagdo modvel e das redugbes das tarifas de roaming-in; e (ii)
diminuicdo de 2.8% na factura mensal do cliente, devido as acrescidas pressdes ao nivel das
tarifas de voz, sobretudo no segmento de PMEs, e ao peso acrescido do produto convergente
fixo-mével da Sonaecom, o Optimus Home, ndo compensado pelo aumento dos minutos de
utilizagao por cliente no periodo em analise.

No final de 2007, o numero de servigos fixos prestados pela Sonaecom totalizava 815, 6 mil,
um aumento de 114, 2% em comparagao com 2006. Numa base comparavel, sem contar com
o impacto dos clientes residencial e SoHo da ONI e dos clientes da Tele2 Portugal, o total de
servicos aumentou 17%, reflectindo um acréscimo de 370 mil servigos, dos quais 111 mil de
acesso directo. O total dos servigos de acesso directo representou, no final de 2007, 62.6% da
base de clientes do negdcio fixo da Sonaecom em 2007, face a 73,9% em 2006. Numa base
comparavel, esta percentagem seria de 86%, excluindo as aquisi¢cbes recentes. No 4T07, a
taxa média de activagdo mensal de acessos directos foi, aproximadamente, de 12,9 mil
Servigos.

A circulacdo media paga do Publico decresceu 5,5%, em comparagdo com 2006, como
resultado de uma continua redugcédo da dimensdo do mercado de imprensa paga, bem como
das pressdes competitivas impostas, em particular, pelos jornais de distribuicdo gratuita. A
quota do Publico no mercado publicitario também se encontra sobre pressdo, atingindo uma
média de 13,8% no final de Novembro, uma diminui¢do de 1,6pp quando comparado com o
final de 2006. A produtividade na SSI decresceu marginalmente, em resultado do processo de
integracdo das empresas adquiridas durante o ano e a sua baixa produtividade relativa, com as
receitas dos servicos de Tl por colaborador a atingirem 110,9 mil euros, em 2007, uma redugéo
de 3,4% face a 2006.

Milhdes de euros

PRINCIPAIS INDICADORES FINANCEIROS 2006 2006 " | 2007 y.0.y
Volume de negocios 836,0 822,4 892,7 8,6%
Mével 610,4 610,4 6194 1,5%
Fixo 200,2 200,2 2554 27,6%
Media 36,4 36,4 332 -8,9%
SS| 78,8 65,1 795 22,2%
Outros & eliminacdes -89,7 -89,7 948 -57%
Outras receitas 32,0 54 6,4 192%
EBITDA " 184,3 156,9 162,0 3,3%
Margem EBITDA (%) ® 22 0% 19,1% 18,1%. _ -0.9pp
Movel 169,1 169,1 153,7 -9,1%
Fixo 6,2 -6,2 9,8 -
Media 8,8 -8,8 -3,3  62,7%
Ss| 31,8 4,5 46 24%
Outros & eliminacdes -1,5 -1,6 -28 -70,0%
EBIT 17,8 21,4 220 2,9%
Resultados financeiros -17 4 -17,4 21,5 -232%
Resultado liquido - Grupo -13,9 9,7 36,8 -
Divida Bruta 464,0 p 3937 -152%
Divida Liquida 338,1 - 309,8 -84%
Divida Liquida/EBIT DA (ultmos 12 meses) 1,8 x - 1,9 x 0,1x
EBITDA/Juros ) 10,6 x - 59 x -4,7x
Divida / (Divida + Capital Préprio) 33.,8% - 29,6% -4,2pp
CAPEX 253,5 - 2358 -7,0%
CAPEX operacional ©® 1341 - 162,8 21,4%
EBITDA minus CAPEX 50,3 - -0,8 -
Free Cash Flow -81,7 - 59,6 -

(1) EBITDA exclui provises e perdas de imparidade; (2) Margem EBITDA= EBITDA / volume de negdcios; (3) Resultados Liquidos apés Interesses Minoritarios; (4)
Cobertura de juros; (5) Capex Operacional exclui Investimentos Financeiros e Provisdes para desmantelamento de sites e outros investimentos nédo operacionais; (P)
Valores Pro-Forma excluindo a contribuicdo da Enaber em 2006, a mais valia de 25,3 milhdes de euros decorrente da venda da Enabler em 2006 e 30,9 milhdes de euros
de custos associados com a OPA ocorrida durante 2006; nao-auditado.
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Volume de negocios

O volume de negdcios da Sonaecom aumentou 8,6% para 892,7 milhdes de euros, em 2007,
quando comparado com 2006, nao obstante o impacto negativo da redugao nas receitas de
roaming-in, de 9,4 milhdes de euros, e da redugao das tarifas de terminagdo moével de 11,3
milhdes de euros. Os principais contributos para este desempenho foram os seguintes: (i)
27.6% de incremento nas receitas de servigos do negdcio fixo, sobretudo devido ao aumento
nas receitas de clientes em 48,2%, impulsionadas por um forte crescimento da base de
clientes de servigos directos de banda larga; (ii) um aumento de 3,0% nas receitas de servigos
movel, com o crescimento de 7,9% nas receitas de clientes mais do que compensando o efeito
negativo da reducgéo das tarifas de roaming-in e tarifas de terminagdao mdvel nas receitas de
operadores; (iii) um aumento de 18,6% nas receitas de servicos da SSI, essencialmente
impulsionadas por um bom desempenho da WeDo; e (iv) ndo obstante o decréscimo de 8,4%
nas receitas de servigos da area de Media, sobretudo devido a uma reducao nas receitas de
publicidade.

Os resultados do negdcio fixo incluem, desde Setembro de 2007, as receitas geradas por
clientes adquiridos a ONI e a Tele2 Portugal. Em 2007, o contributo destes dois negdcios para
o volume de negdcios foi de 24,8 milhdes de euros. Adicionalmente, os resultados da SSI
incluem a contribuicdo da Cape Technologies, Praesidium e Tecnolégica, todas adquiridas pela
WeDo em 2007. Em 2007, o contributo destes negdcios para o volume de negécios foi de 2,4
milhdes de euros. Numa base comparavel, o volume de negdcios da Sonaecom cresceu 5,3%,
em comparagao com 2006.

EBITDA

O EBITDA aumentou 3,3% para 162 milhdes de euros em 2007, gerando uma margem de
18,1%, em comparagao com um EBITDA de 156,9 milhdes de euros e uma margem de 19,1%
em 2006"). Este desempenho resulta dos resultados operacionais ao nivel das areas de
telecomunicagbes e SSI. A area de negdcio movel gerou um EBITDA de 153,7 milhdes de
euros, em comparagao com os 169,1 milhdes de euros em 2006, reflectindo sobretudo a
reducdo das receitas de roaming-in e das menores tarifas de terminagcdo modvel, com um
impacto no EBITDA de 9,4 milhdes de euros e 4,8 milhdes de euros, respectivamente, apesar
de se ter alcangado um aumento ao nivel das receitas. A area de negdcio fixo registou o valor
de EBITDA mais elevado de sempre, no montante de 9,8 milhdes de euros, em comparagao
com um EBITDA negativo de 6,2 milhdes de euros em 2006, explicada pelo aumento da
dimenséao da base de clientes de acesso directo, alcangada por intermédio de um crescimento
organico, que tem vindo a contribuir positivamente para os resultados desde o segundo
semestre de 2006. O EBITDA da SSI aumentou 2,4% para os 4,6 milhdes de euros face a
2006, resultado do aumento nas receitas de servigos e das melhorias em termos de eficiéncia
e gestdo de custos, ndo obstante os custos de integragdo e os contributos negativos, para o
4T07, das empresas adquiridas pela WeDo. O EBITDA do Publico foi negativo em 3,3 milhdes
de euros, uma melhoria de 5,5 milhdes de euros quando comparado com os 8,8 milhdes de
euros negativos registados em 2006, devido, essencialmente, a implementagcdo do plano de
reestruturagdo durante 2006 e inicio de 2007, embora nio suficiente para compensar o
desempenho negativo da generalidade das linhas de receitas.

4.4. Turismo e Capital de Risco
4.4.1. Estratégia
Durante o ano de 2007, as prioridades da Sonae Capital concentraram-se na restruturacéo da

respectiva carteira de negécios e implementagcdo de uma nova estrutura organizacional
adequada a sua condigdo de empresa cindida e cotada.
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4.4.2. Principais destaques

Milhées de euros

PRINCIPAIS INDICADORES FINANCEIROS 9M06 9MO07 y.0.y
Volume de negdcios 3224 3133 -28%_ .
EBITDA 10,4 220 111,5%
Margem EBITDA (%) " 3,2% 7,0%  3.8pp
EBIT 6,7 13,3 98,5%
Resultados relativos a investimentos 11,5 10,9 -52%
Resultados financeiros -4,2 -9,8 _-133,3%_.
Resultado Liquido - atribuivel ao grupo @) 9,0 15,5 72,2%
Divida liquida - 253,9 -
EBITDA/Juros ) - 2,6 -
Divida / (Divida + Capital Proprio) - 71,4 -

(1) Margem EBITDA= EBITDA / volume de negdcios;(2) Resultados liquidos atribuiveis aos accionistas da Sonae;(3) Divida liquida = Divida bruta - liquidez;(4) Cobertura de )
juros.

Volume de negécios

Os volume de negdcios diminuiu 2,8%, para 313,3 milhdes de euros, em 9MO07, em
comparagdao com 322,4 milhdes de euros em 9MO06, principalmente como resultado da
alienacdo, em 2007, do Grupo Plysorol, Safira e Isoroy Casteljaloux, que contribuiram 87,9
milhdes de euros para os resultados de 9M07, em comparagdo com uma contribuicdo de 115,9
milhdes de euros em 9MO06. Numa base comparativa, o volume de negdcios consolidado
aumentou 16%, para 225,4 milhdes de euros, como resultado de: (i) uma maior contribuicdo
dos negocios de hotelaria e fithess, cuja contribuicdo para o volume de negdécios consolidado
aumentou em 10,5 milhdes de euros, reflectindo o impacto da renovagdo das unidades
hoteleiras e ag)erfeigoamento da proposta de valor para os clientes; (ii) uma maior contribuigao
da Praedium”, cuja contribuicdo para o volume de negdcios consolidado aumentou em
aproximadamente 6,7 milhdes de euros; (iii) uma maior contribuicdo do Grupo Selfrio® e da
Contacto”, cujas contribuicbes para o volume de negodcios consolidado continuaram a
aumentar em aproximadamente 6,2 milhdées de euros e 6,6 milhdes de euros, respectivamente.

EBITDA

O EBITDA aumentou 11,6 milhdes de euros em 9MO7, para 22 milhdes de euros, em
comparacao com 10,4 milhdes de euros em 9MO6, incluindo a contribuicdo de 8,2 milhdes de
euros do Grupo Plysorol, Safira e Isoroy Casteljaloux, em 9M07, em comparagdo com um valor
negativo de 1,2 milhdes de euros, em 9M06. Numa base comparativa, o EBITDA aumentou
51,4%, para 13,8 milhdes de euros, o que resultou de maiores contribuicbes para o EBITDA
dos negocios de hotelaria e fitness (aumento de 4 milhdes de euros) e do grupo Selfrio
(aumento de 1,4 milhdes de euros), ndo obstante o aumento de 2,8 milhdes de euros nos
custos nao capitalizados, devido ao maior ritmo de investimento em Troia.

Resultados relativos a investimentos

Os resultados relativos a investimentos totalizaram 10,9 milhées de euros, um decréscimo de
5,3% em comparagdo com os 9MOG6, incluindo maioritariamente o ganho de 9,8 milhdes de
euros resultante da venda da participagao de 7,83% na ba Vidro.

4 5. Resultados financeiros individuais da Sonae SGPS

A actividade da Sonae, SGPS, SA, como empresa autdbnoma, concentra-se na gestao das
respectivas participagées em empresas afiliadas.

O volume de negdcios diminuiu 96,5%, para 2,7 milhdes de euros, face a 2006, tendo o
EBITDA atingido um valor negativo de 8,2 milhdes de euros, em comparagdo com os 68,9
milhdes de euros em 2006, valor que incluia o impacto da venda da marca Continente a Sonae
Distribuigdo, representando 75 milhdes de euros. Os lucros liquidos para o ano de 2007
atingiram os 16,5 milhdes de euros, o que se deveu ao impacto positivo dos dividendos
recebidos das empresas afiliadas Sonae Distribuicao e Sonae Sierra.

A Praedium é uma empresa de desenvolvimento imobiliario de elevada qualidade.
10 . . ~ . =
O Grupo Selfrio € uma empresa de refrigeracéo, ar condicionado e manutengao.
A Contacto é uma empresa de construgao civil e obras publicas.
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5. Perspectivas para 2008
5.1. Enquadramento econémico internacional

Mundo

Para 2008, o FMI prevé uma taxa de crescimento de 4,1% para a Economia Mundial. Espera-
se que as economias avangadas contribuam com uma taxa de crescimento de 1,8%. Assim,
espera-se que o crescimento econémico mundial continue a beneficiar do elevado desempenho
econoémico dos paises em desenvolvimento e economias emergentes, para as quais se prevé
uma taxa de crescimento de 6,9%, esperando-se uma taxa de crescimento de 10,0% para a
China, em 2008.

Os contratos futuros relativos ao Brent incluem uma previsao implicita de um preco de cerca de
99 délares americanos por barril, no final de 2008.

Estados Unidos

Em Janeiro de 2008, o FMI projectou uma taxa de crescimento de 1,5% para a economia dos
Estados Unidos em 2008. Espera-se que a crise do sub-prime e a consequente recessao nos
mercados de crédito e monetario exergam um impacto negativo no crescimento econémico, no
futuro préximo. E de esperar uma reducdo no consumo, ndo s6 devido ao aumento das
restricdes ao crédito, mas também ao aumento da taxa de desemprego (0 FMI prevé um
aumento de 1,0pp, para 5,7%, em 2008), menor riqueza familiar, aumento do preco dos
combustiveis e diminuicdo dos niveis de confianga. Espera-se que a contribuicdo positiva das
exportagdes para o crescimento econémico compense parcialmente a diminuicdo prevista na
procura interna. Apesar da pressao exercida no sentido do aumento do indice de pregcos no
consumidor, a Reserva Federal diminuiu a sua taxa de juro de referéncia em 125 pontos base,
para 3%, em Janeiro de 2008, em resposta ao fraco desempenho econémico e a reduzida
dinamica dos mercados financeiros, tendo em Margco de 2008 reduzido novamente a taxa de
juro de referéncia em 75 pontos base para 2,25%.

Uniao Europeia e Zona Euro

O efeito negativo da crise do sub-prime no crescimento da UE encontra-se envolto num
elevado nivel de incerteza. O desacelerar da economia dos EUA podera contaminar a
economia europeia, quer através dos canais comerciais, quer através dos efeitos da diminuigéo
de confianga e condi¢cbes de crédito mais rigorosas relativamente a procura interna. Dados
indicativos, como os niveis de confianca de consumidores e investidores e o indicador de
sentimento econémico da Comissdo Europeia, tém vindo a seguir uma tendéncia descendente
desde o Verdao de 2007. A Comissao Europeia espera uma reducdo de 0,9pp na taxa de
crescimento de 2,9% em 2007, para 2,0% em 2008, para a UE. Para a Zona Euro, a previsao é
de uma redugao de 2,7% em 2007, para 1,8% em 2008.

Relativamente a procura interna, sdo esperados comportamentos opostos para o investimento
€ consumo.

Espera-se uma redugédo de 2,2pp no investimento, para 2,2% em 2008, prevendo-se uma
reducao de 1,1% no investimento imobiliario.

Espera-se um aumento do consumo privado para 2,1%, uma vez que & esperado que o efeito
negativo do aumento da taxa de IVA na Alemanha no consumo privado desapareca
gradualmente em 2008. Além disso, espera-se que as politicas salariais na Alemanha se
tornem menos rigorosas, sendo ainda de esperar uma diminuicdo nas taxas de desemprego
em 2008, para 6,8% na UE e 7,1% para a Zona Euro.

As exportagdes na Zona Euro poderdao exercer um impacto positivo no crescimento, apesar da
valorizagdo do euro, uma vez que a transferéncia parcial das exportagdes para economias
asiaticas e exportadoras de petréleo reduz a vulnerabilidade da economia na Zona Euro ao
desempenho econdmico dos EUA.

A apreciagdo do euro relativamente ao ddlar estd a suportar parcialmente a presséo
inflacionista exercida pela subida dos precos do petréleo, uma vez que a Zona Euro efectua o
pagamento de combustiveis em ddlares americanos. Além disso, os precos dos géneros
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alimentares estdo também a pressionar uma subida da inflagdo. Consequentemente, espera-se
que a inflagédo atinja os 2,9% na UE e os 2,6% na Zona Euro, em 2008, excedendo a meta de
2% estabelecida pelo BCE para a Zona Euro. Apesar das pressoes inflacionistas, é possivel
que o BCE decida reduzir as taxas de juro em 2008, de forma a minorar a desaceleragao da
actividade econdémica.

Em 2008, na Zona Euro, espera-se que a actividade econdmica diminua para 2,7% na
Espanha, 1,6% na Alemanha, 0,7% em Itdlia e 3,8% na Grécia. Espera-se ainda uma
desaceleragéo na Europa Central e de Leste, para uma média de 4,6%, embora se espere que
estas areas mantenham um crescimento econémico mais elevado do que a Zona Euro.

Brasil

Espera-se uma taxa de crescimento economico de 4,5% para o Brasil, em 2008. A economia
continuara a ser fortemente suportada pelo consumo e investimento. As projecgdes relativas a
inflagdo aumentaram, reflectindo o aumento dos pregcos dos géneros alimentares, embora
continuem abaixo da meta de 4,5% estabelecida pelo Banco Central do Brasil para 2008.
Reconhecendo esta presséo inflacionista, o Banco Central do Brasil suspendeu recentemente
as politicas monetarias restritivas que vinha seguindo nos ultimos dois anos, ao manter a taxa
de juro de referéncia estavel, a 11,25%. Contudo, de acordo com as projec¢des da OCDE, séo
ainda de esperar algumas redu¢des graduais nas taxas de juro em 2008-09.

5.2. Economia portuguesa

De acordo com o Banco de Portugal, é provavel que ocorra um aumento de 2% do PIB em
2008. Prevé-se que a procura interna represente 1,5pp do crescimento em 2008, que sera
principalmente suportado pelo investimento privado e empresarial. No entanto, uma revisao das
previsdes do crescimento econémico de varios paises europeus recentemente efectuada pela
Comissdo Europeia indica que Portugal podera apresentar um crescimento inferior ao previsto
pelo Banco de Portugal.

Espera-se que o investimento aumente para 3,3%, em 2008, comparativamente a 2,6%, em
2007, com os negocios contribuindo de forma positiva para esta aceleragdo, particularmente
através de aquisi¢cdes adicionais de materiais de transporte aeronautico.

Espera-se que o consumo privado continue a aumentar ao ritmo observado em 2007, a uma
taxa de cerca de 1,1%, mesmo num cenario de poupangas reduzidas, aumento dos custos dos
servigos de divida para as familias e estagnagéo da situacdo do mercado de trabalho (taxa de
desemprego esperada: 7,6%).

Além disso, espera-se que 0 consumo publico permanecga ao nivel de 2007, uma vez que o
Governo ird continuar a perseguir o objectivo de reduzir o défice geral do governo abaixo dos
3%, em 2008.

Espera-se uma desaceleracdo na procura externa, embora se espere que a respectiva
contribuicdo represente um quarto do crescimento econdmico portugués. As projecgbes
apontam para uma desaceleracdo nas exportagdes, de uma taxa de crescimento de 7%, em
2007, para uma taxa de crescimento de 4,9%, em 2008, como resultado da desaceleragao
expectavel das economias da UE, que representam cerca de 77% das exportagdes
portuguesas. Espera-se ainda uma desaceleragdo nas importagbes, de 4,1% em 2007 para
2,9%, em 2008.

Em 2008, espera-se que a inflacdo permaneca nos niveis de 2007, ou seja, cerca de 2,4%. Os
precos do petréleo e dos géneros alimentares continuardo a pressionar a inflagdo, mas a forte
cotagdo do euro ira compensar parcialmente este efeito.

5.3. Perspectivas para os negocios do Grupo

O principal objectivo da Sonae para 2008 sera apostar no crescimento em todas as suas
unidades de negdécio. O Grupo ira explorar os beneficios decorrentes da reorganizagao do seu
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centro corporativo, o qual foi adaptado para melhorar o seu papel no relacionamento com as
diversas areas de negocio, bem como para potenciar a criagao de valor.

Retalho

A unidade de Retalho mantera o forte ritmo de crescimento organico, como forma de
consolidagcédo da lideranga no mercado nacional, e privilegiara o reforco da sua proposta de
valor, assente num investimento continuado em eficiéncia e inovagdo. Mais concretamente,
pretende: (i) aumentar a sua area de vendas em aproximadamente 60.000m2, dos quais
30.000m2 de area de venda alocada ao conjunto de insignias de base n&o alimentar; (ii) estar
atenta a eventuais oportunidades de aquisicdo que permitam aumentar as posi¢oes
competitivas dos negocios; (iii) iniciar o processo de internacionalizagdo, com a abertura de 4
unidades Sportzone em Espanha; (iv) implementar um conjunto de projectos ao nivel da infra-
estrutura logistica, da optimizagdo da gestao de stocks e da operagéo de loja. Adicionalmente,
a unidade de negdcio ira estender a sua actividade a 2 novos negécios: mediagado de seguros e
uma nova insignia de calgado casual.

Centros comerciais

A unidade de Centros Comerciais ird continuar a investir na expansdo dos projectos em
carteira, bem como na procura de oportunidades que criem valor, tanto nos mercados em que
se encontram presentes, como em novos mercados. Adicionalmente, a empresa pretende
aumentar os seus servigcos de Asset Management, através da gestdo de activos de terceiros.
Uma das suas prioridades operacionais sera o langamento de um novo fundo Sierra, o fundo
Sierra Portugal, desenvolvido para deter uma base diversificada de centros comerciais de
elevada qualidade, localizados em Portugal.

Telecomunicagoes

Durante 2008, a unidade de Telecomunicag¢des pretende executar um plano de investimento de
forma a melhorar o posicionamento estratégico do seu negécio, com vista a aumentar a sua
posicdo competitiva no mercado e alavancar um crescimento futuro sustentado. Estes
investimentos destinam-se a: (i) acelerar a extensdo de cobertura e capacidade das redes
movel e fixa, de forma a melhorar a qualidade do servigo, consolidar a lideranga no sector de
banda larga movel e servicos directos de banda larga em ADSL e, simultaneamente, aumentar
o mercado potencial; (ii) promover as suas marcas; (iii) alargar os canais de distribuicdo através
do aumento do numero de lojas préprias; (iv) melhorar o servigo ao cliente; e (v) implementar a
fase inicial do plano de fibra, tendo como objectivo o desenvolvimento de projectos residenciais
€ empresariais prioritariamente nas areas de Lisboa e Porto.

Na SSI, o enfoque sera no crescimento dos actuais negécios, através da consolidagdo da
presenga internacional da WeDo e da integragdo dos negdcios adquiridos em 2007. O Publico
ira concentra-se no aumento das suas linhas de receita, através de um esforgo continuado em
aumentar circulagdo paga e as receitas de publicidade tradicional, em simultdneo com um
refor¢o da sua presencga on-line.

6. Gestao sustentavel

Dados os impactos econdmico, social € ambiental do Grupo Sonae, a empresa assumiu um
compromisso publico de desenvolver as suas actividades de negdcios com base nos principios
de desenvolvimento sustentavel, o que implica a integracdo de preocupagdes sociais,
ambientais e de governo nas suas operagdes de negdécios e interacgdes com os stakeholders,
de forma voluntaria. Esta abordagem tem vindo a ser progressivamente integrada no modelo
de gestédo da Sonae e implementada por cada uma das respectivas unidades de negdcios.
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Abordagem da Sonae para o desenvolvimento sustentavel

A Abordagem da Sonae para o Desenvolvimento Sustentavel

.Conhecimento
Delegacso de Padaras
JAdequacio das
habilitagbes as fungbies
«Criatividade
-Questionar o status quo

Social .Envolvimento com a

Comunidade {sacial, apoio
educativa)

Ambiental

Governo
da sociedade

Eco-Eficiéncia

Gestio Ambiental Responsavel
Implementacio de Sistemas de
Gestio Ambiental

Em 1995, a Sonae tornou-se um membro fundador do Conselho Mundial de Negécios para o
Desenvolvimento Sustentavel, demonstrando formalmente a sua convicgdo relativamente aos
principios de desenvolvimento sustentavel como factores chave do sucesso das empresas, de
onde provém a longa tradicdo da empresa na respectiva aplicagdo ao desenvolvimento
estratégico do Grupo.

A 16 de Janeiro de 2004, a Sonae aderiu aos dez principios da iniciativa Global Compact,
langada pelas Nagdes Unidas a 26 de Julho de 2000, que exige a adopgao de um conjunto de
valores relativos aos Direitos humanos, Padrdes de trabalho, Ambiente e Anti-corrupgao. Estes
principios de cidadania responsavel sdo partilhados nos valores e praticas diarias da Sonae,
tendo o Presidente da Sonae publicado, a 15 de Janeiro de 2007, uma declaragéo relativa ao
progresso alcangado no cumprimento destes principios, disponivel na pagina de internet da
Empresa, de forma a demonstrar o empenho da Sonae nesta iniciativa.

6.1. Gestao ambiental

As questdes ambientais tém sempre constituido uma parte importante da gestdo do Grupo;
nesta medida, a empresa implementou processos e politicas ambientais destinados a minimizar
o impacto no ambiente, nomeadamente:

(i) Implementagéo de varias medidas para quantificar e monitorizar o desempenho ambiental;

(i) Desenvolvimento de processos para identificar e desenvolver todas as acgdes necessarias
para cumprir com a nova legislagdo ambiental;

(iii) Publicagdo de relatérios de sustentabilidade, incluindo indicadores ambientais chave para a
holding e para cada uma das sub-holdings, assim como boletins Eco, disponiveis a todos
os colaboradores do Grupo, em formato impresso e na Internet, de forma a aumentar a
consciéncia ambiental e encorajar as melhores praticas;

(iv) Organizagcao de workshops, conferéncias e programas de eco-eficiéncia, destinados a:
identificar e reconhecer questbes ambientais relativas a todas as instalagdes, actividades e
produtos; encorajar a eco-eficiéncia em todo o Grupo; partilha de informagao, experiéncias
e melhores praticas ao longo do Grupo e desafiar as sub-holdings a desenvolver acgbes
relativas a questdes ambientais;

Entre as actividades relacionadas com o ambiente levadas a cabo em 2007, destacamos as
seguintes:

(i) Organizacdo de um Férum de Sustentabilidade, no qual todas as sub-holdings foram
convidadas a participar, com o objectivo de fortalecer as suas estratégias de
sustentabilidade e elaborar relatérios de sustentabilidade;
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(i) A Sonae Distribuigao desenvolveu uma série de iniciativas variadas, destinadas a fortalecer
as suas capacidades de gestdo ambiental e melhorar a eco-eficiéncia e desempenho
ambiental das suas lojas e armazéns, nomeadamente:

a.

b.

=

Certificagdo do Sistema Corporativo de Gestdo Ambiental, de acordo com a norma ISO 14.001 — 12 empresa
de retalho em Portugal com esta certificagao;

Certificacdo dos Sistemas de Gestdo Ambiental de mais 3 hipermercados e um armazém, de acordo com a
norma ISO 14.001 — a Sonae Distribuigdo terminou o ano de 2007 com 5 hipermercados e 2 armazéns
certificados relativamente ao ambiente, sendo a Unica empresa portuguesa de retalho com hipermercados
certificados;

Langamento dos sacos de plastico Biodegradaveis nos hipermercados, o que conduz a uma reducao
significativa no impacto ambiental exercido pelos sacos de plastico convencionais — 12 empresa de retalho
alimentar em Portugal;

instalacdo da nova tecnologia de iluminacédo “tubo solar’ nas suas lojas, associada a sistemas de regulagéo
automatica da intensidade das lampadas fluorescentes, o que conduz a uma economia energética significativa;
Utilizacdo de luzes LED em varias aplicagdes, com o objectivo de economizar energia;

Reforgo da reciclagem de residuos e compostagem, em que 73% dos residuos produzidos foram enviados
para recuperagao, tendo apenas 27% sido enviados para aterros;

Construgao do 1° hipermercado ambiental experimental em Portugal, que inclui 28 medidas relacionadas com
o melhoramento do desempenho ambiental da loja, das quais 12 constituem medidas inovadoras no sector de
retalho no pais;

(iii) A Sonae Sierra desenvolveu e aprovou estratégias a médio prazo, assim como objectivos a
longo prazo, relativos a alteragdes climaticas e utilizacdo de agua, residuos e solo:

a.

Desenvolveu iniciativas dirigidas para o cumprimento da sua meta a longo prazo de redugdo de 10% na
emissdo de gases com efeito de estufa até 2020, incluindo a implementagédo de uma variedade de medidas
nos centros comerciais em funcionamento, destinadas a aumentar a eficiéncia energética, relativas a
iluminacédo, sistemas de ventilacdo e outros equipamentos consumidores de energia. A eficacia destas
medidas, assim como o processo continuo de consciencializagdo dos colaboradores, locatarios e prestadores
de servigos € demonstrada pelos resultados alcangados em 2007 — uma redugao de 3,8% no consumo global
de energia por m2 de area de centro comercial e instalacdes sanitarias, em comparacao com 2006;
Implementou medidas de eficiéncia relativas ao consumo de agua em muitos dos centros comerciais em
funcionamento, tais como a instalagédo de torneiras de caudal controlado, para reduzir o consumo nos WCs;
Continuou a promover a consciencializagdo da importancia de uma utilizagcao eficiente da agua nos centros
comerciais e escritorios;

Iniciou a compostagem de residuos organicos, em varios centros comerciais em Portugal;

Abriu o “Ponto Electrao” (local de eliminagéo de residuos eléctricos) em 5 centros Sierra em Portugal, de forma
a encorajar a eliminagéo de residuos de equipamento electronico e eléctrico (WEEE);

Implementou varias medidas de reposi¢do de habitats, incluindo um projecto destinado a proteger palmeiras
buriti nativas no projecto de desenvolvimento do centro comercial de Manaus, no Brasil, e trabalhos de
recuperagao, consistindo no tratamento de solos contaminados, no projecto de desenvolvimento Le Terrazze,
em ltalia;

Implementou um projecto de jardinagem na Sierra Brasil, proporcionando formacao a alunos de escolas locais
relativa a importancia de plantar e proteger arvores.

(iv) A Sonaecom envidou esforgos continuos para minimizar os impactos ambientais das suas
operagdes, nomeadamente:

a.

Implementou um Aerogerador horizontal, de 6 kW, numa macro-area de telecomunicagdes, entre outras
solugdes, destinadas a reduzir o consumo de energia eléctrica;

Implementou um plano de racionalizagdo energética em trés edificios de Centros de Dados, nos quais a
Sonaecom era um consumidor intensivo de energia;

Recolheu aguas pluviais no novo edificio de escritdrios de Lisboa, para utilizagdo em jardins e sanitarios;
Realizou uma consulta de mercado para rever o sistema de gestédo de residuos utilizado pela Sonaecom, de
forma a melhorar a separagéo de residuos e reduzir os custos associados;

Melhorou os materiais de embalagem da Optimus, em 30% do respectivo peso e 12% do volume, tendo
substituido as embalagens de plastico de equipamento de baixo custo e de maior volume por embalagens de
cartdo, melhorando o desempenho ambiental;

Envidou esforgcos para promover a partilha de infra-estruturas da divisdo de telecomunicagdes com outros
operadores;

Manteve um protocolo de colaboragado entre a Optimus e o Instituto de Telecomunicag¢des, com o objectivo de
divulgar ao publico informacéo relevante relativa a radiagéo electromagnética em comunicagdes moveis;

. Distribuiu periodicamente o e-boletim “Eco-relatério”, de forma a manter a consciéncia ambiental e promover

melhorias;
Iniciou o estabelecimento de um sistema de gestédo de carbono.

6.2. Responsabilidade social

A Sonae acredita que os negodcios poderao contribuir para minimizar o impacto dos problemas
sociais observados nos paises em que opera, reconhecendo ainda que o acesso a actividades
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culturais através de parcerias com outras empresas, individuos ou organizagbes contribui
significativamente para o desenvolvimento da sociedade. Neste sentido, o Grupo Sonae
desenvolveu varias iniciativas sociais nas suas sub-holdings para apoiar projectos conducentes
a resultados positivos, a longo prazo, dentro da comunidade.

Programa Contacto

Desde 1986 que a Sonae organiza o Programa Contacto, realizado anualmente, para o qual
sdo convidados estudantes finalistas de Universidades portuguesas e jovens recém-licenciados
com MBAs. O objectivo deste programa €& permitir a jovens talentosos conhecer melhor o
Grupo Sonae e descobrir jovens gestores de elevado potencial em Portugal. Mais de 3.500
finalistas e recém-licenciados com MBAs participaram ja neste programa, dos quais varias
centenas foram convidados para integrar o Grupo. Em 2007, cerca de 400 finalistas e
licenciados com MBAs participaram no Contacto.

Cooperagao com a comunidade
Durante o ano de 2007, as sub-holdings da Sonae estiveram envolvidas em varios programas
comunitérios, nomeadamente os seguintes:

a. A Sonae Distribuicdo estabeleceu uma estreita parceria com as comunidades locais,
assumindo um papel importante na interacgdo com as pessoas e instituicdes locais, tendo
ainda desempenhado o papel de mentor e parceiro em varios projectos locais, promovendo
importantes causas nacionais:

a. Investiu aproximadamente 10,3 milhdes de euros em varias iniciativas dentro da comunidade, incluindo
doacgdes locais e programas de patrocinio, assim como varias iniciativas, desenvolvidas ao longo do ano,
centradas nas areas da Saude, Educagdo, Ambiente, Desporto e Geriatria;

b. Patrocinou a “Missdo Sorriso”, uma reconhecida iniciativa nacional. O principal objectivo deste projecto &
prestar apoio a unidades pediatricas e hospitalares, através da oferta de equipamento médico e cientifico,
assim como de materiais educativos, como resultado das vendas de CDs e livros infantis da Leopoldina
(mascote do Continente);

c. Patrocinou a “Causa Maior”, um projecto destinado a melhorar a qualidade de vida da populagéo idosa, que
ajuda a combater a exclusdo social e o isolamento e promove uma vida social mais activa para os idosos, com
a participagdo da Cruz Vermelha Portuguesa. Os fundos angariados para este projecto resultaram
principalmente das vendas do "Livro de Receitas de Natal da Popota" (mascote do Modelo);

d. Patrocinou o “HiperNatura”, um projecto ambiental que representa uma nova contribuicdo no dmbito da Politica
de Responsabilidade Social do Continente, nomeadamente na area social e de sustentabilidade ambiental. O
principal objectivo deste projecto € recuperar, edificar e modernizar jardins publicos em 20 cidades,
aumentando assim a consciéncia das pessoas relativamente a questdes ecoldgicas e ambientais.

b. A Sonae Sierra continuou a investir nas comunidades, ndo s6 através de doacgbes e
patrocinios, mas também através de acgbes de voluntariado dos seus colaboradores:

a. Doou 431.370 euros e desenvolveu directivas futuras de investimento comunitario;
b. Langou o seu primeiro projecto de painel Comunitario, em Dos Mares, em Espanha, com o objectivo de
estabelecer uma plataforma de envolvimento com os membros da comunidade local;

C. Os colaboradores da Sonae Sierra dedicaram um total de 670 horas a um grande nimero de actividades de
voluntariado durante o ano, prestando apoio a varias organizagdes em todos os paises em que a empresa se
encontra presente;

d. Acolheu 291 visitas de estudo aos seus varios centros, incluindo visitas subordinadas a temas ambientais,
em que foram apresentadas as praticas de gestdo ambiental dos centros a criancas de escolas locais, tendo
estas sido ensinadas acerca da importancia da protecgdo ambiental.

c. A Sonaecom mostrou-se muito activa no campo da cooperagéo social, prestando apoio a
varias iniciativas sociais:

a. Desenvolveu, em parceria com o Instituto Nacional de Emergéncia Médica, um projecto pioneiro, a nivel
mundial, de apoio remoto a servigos de emergéncia, através de video-chamada. Esta tecnologia ira permitir
aos veiculos de socorro a emergéncias analisar o estado dos feridos e prestar apoio remoto ao processo de
salvamento, sendo inicialmente instalado em 4 veiculos de socorro a emergéncias;

b.  Patrocinou um projecto especial baseado na Internet — www.gripenet.pt -, que permitiu aos cientistas seguir
todas as ocorréncias de gripe em Portugal, em tempo real, assim como fornecer informagéo e instrugdes
acerca da gripe;

c. Patrocinou um projecto destinado a reduzir o grau de isolamento de pessoas idosas, distribuindo telemoéveis
e fornecendo outros servigos destinados a permitir o contacto rapido com instituicdes de cuidados de saude e
Servigos sociais;
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d. Assumiu o compromisso de investir 274 milhées de euros no programa da sociedade de informagéo, com o
objectivo de patrocinar iniciativas que promovam a educagdo e formagdo da populagdo portuguesa
relativamente a utilizagdo de equipamento electrénico.

6.3. Cadigo de conduta e regulamentos internos

Valores e principios

Os valores e principios da Sonae encontram-se amplamente divulgados e profundamente
enraizados na cultura do Grupo. Os aspectos chave sdo a cultura empresarial —
empreendedorismo, boa gestdo, lideranga, disponibilidade para a mudanga, controlo,
transparéncia, independéncia do poder politico -, responsabilidade para com os colaboradores
— igualdade de tratamento, desenvolvimento profissional, seguranca — e responsabilidade
social — consciéncia social e ambiental, abertura & sociedade, confianga e ética. Como
empresa cotada, a Sonae encontra-se particularmente consciente dos seus deveres de
diligéncia e confidencialidade nas suas relagdes com terceiros, assim como da necessidade de
proteger a sua posigcao em situagdes de conflitos de interesses.

Os valores e principios da Sonae poderao ser consultados na pagina de internet da empresa.

Cédigo de Conduta
A Sonae estd a desenvolver um Cddigo de Conduta, o qual se prevé que seja concluido
durante 2008, cujo propdsito sera garantir a adopgédo de atitudes éticas e responsaveis por
parte da organizagao.

Este Cdédigo de Conduta abrange temas desde a integridade, a transparéncia, o respeito, a
responsabilidade social, o compromisso ambiental, a salde e seguranga, a confidencialidade e
a utilizagao de informacgao privilegiada, até a gestédo de conflitos de interesse e a comunicagao
de irregularidades. Os colaboradores e fornecedores da empresa, assim como também os
consultores externos, devem cumprir estas linhas directrizes no desenvolvimento das suas
actividades.

E exigido aos colaboradores da Sonae, incluindo consultores externos, que cumpram estas
directivas e as sigam no desempenho das suas actividades diarias, assim como nas relagdes
internas e externas. A Sonae exige ainda que os seus fornecedores sigam padrdes éticos
semelhantes.

Politica de comunicagao de irregularidades

Em linha com a cultura de responsabilidade social da Sonae, a Empresa tem em vigor uma
politica interna de comunicagéo de irregularidades, que define procedimentos de resposta ao
reporte de irregularidades, de forma eficiente e imparcial. Através da implementacdo bem
sucedida destes procedimentos e ao envidar esforgos no sentido de responder a alegadas
irregularidades, a Empresa pretende envolver todos os seus colaboradores na criagdo de um
ambiente de trabalho saudavel e equilibrado.

Pode ser encontrada informagdo adicional sobre os regulamentos internos da Sonae no
capitulo 4.1 do Relatério de Governo da Sociedade.

48



SONAE RELATORIO ANUAL DE 2007

7. Informacéo relativa aos accionistas
7.1. Estrutura accionista

A Efanor Investimentos, uma holding familiar presidida por Belmiro de Azevedo, detém directa
e indirectamente uma participagdo maioritaria na Sonae SGPS, com aproximadamente 52,9%
das acgdes e dos direitos de voto no final de Dezembro de 2007. E de salientar que, durante o
ano de 2007, a Sonae vendeu todas as suas acgbes proprias, 132,9 milhdes de acgdes,
elevando o capital do Grupo disponivel no mercado para 575,8 milhdes de acgdes,
representando 28,8% do total de acgdes.

De acordo com o artigo 16° do Codigo dos Valores Mobiliarios, participagdes iguais ou
superiores a 2%, 5%, 10%, 20%, 33,33%, 50%, 66,66% e 90% deverao ser notificadas a
Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios e divulgadas ao mercado de capitais. Esta
notificacéo é ainda exigida caso as participagées diminuam abaixo das referidas percentagens.

Em 2007, foram feitas as seguintes notificagdes:

Notificagdes de Participagdes Qualificadas da Sonae em 2007
Accgles detidas % Capital a data da % direitos de voto a

Data Accionista

na notificagao notificacédo data da notificagao

_23/01/2007_ _Fidelity Intemational Limited _ 46.345.367 2,48% __248%
23/01/2007 Centaurus Capital 36.783.893 1,97% C19T%

01/03/2007 Deutsche Bank 47.073.997 2,35% 2.52%
"709/03/2007 Deutsche Bank TTTT01.862.465 1,09% TTTTTTATY%
20103/2007 Arfisan Partners 56799903 2,84% TTTE04%
18105/2007 ABN AMRO Bank 7017704 2.98% T35 1%
"23/05/2007 _Fidelity Intemational Limited __ 36.889.017 1,98% TTTTTi98%
03/07/2007 _Fidelity Intemational Limited ___ 65.720.422 3,29% TT352%

16/11/2007 BPi 178.039.855 8,90% 8.90%

7.2. Evolugéo da cotagao das acgdes

As accgbes da Sonae encontram-se maioritariamente cotadas no mercado de cotagdes oficiais
da bolsa portuguesa, Euronext Lisbon, fazendo parte da carteira que compde varios indices,
incluindo o PSI 20, do qual representam 3,73%, e o Euronext 150, do qual representam 1,1%.
A tabela abaixo apresenta os principais indicadores de desempenho das ac¢bes da Sonae.

Informagéo de referéncia relativa as ac¢des da Sonae

2005 2006 2007
Codigo ISIN PTSON OAE 0001
Codigo Bloomerg .
Codigo Reuters .
‘Capital Social 2.000.000.000 2.000.000.000
‘Quantidade admitida 1.991.987.733 2.000.000.000
prego de fecho do ultimo dia de transacgéo
ano 1,18 1,51 1,98
maximo do ano 1,53 1,52 2,17
minimo do ano 1,09 1,11 1,5
Volume transaccées anual (nimero de acgoes) 1440.116.690  1.976.490.725  3.781.046.099
Volume médio de fransacgbes didrias (nimero de acgdes) 5.647.516 7.812.216 15.004.151
Capitalizagdo bolsista a 31 de Dezembro 2.360.000.000 3.020.000.000 3.960.000.000

A cotacao das acgbes Sonae no final do ano foi de 1,98 euros por accdo, a que corresponde
uma valorizagdo nominal de 31% durante o ano, que compara com a valorizagdo de 16% do
indice de referéncia do Mercado Accionista Nacional — PSI 20.

O ano foi marcado pela aquisicdo do Carrefour Portugal e pela cisdo da Sonae Capital, tendo
estes acontecimentos levado a uma variagdo positiva nos volumes e cotagdes alcancados
durante o ano. Por outro lado, o pessimismo generalizado existente nos mercados de capitais,
maioritariamente resultante da crise no sector de empréstimos nos EUA e correspondente
impacto na economia mundial, agravado com o aumento dos custos do petréleo e o aumento
da taxa de cambio do euro face ao délar, podera enfraquecer o sector europeu de exportagdes
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e o respectivo PIB. O seguinte grafico apresenta a tendéncia de evolug¢édo da cotagéo ao longo
de 2007.

Cotagao e volume de transacg¢des da acgdo Sonae
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Durante o ano, os acontecimentos com impacto na cotacdo das acgdes Sonae, para além dos
descritos no Relatério de Gestéo, no capitulo 1.5, foram os seguintes:

(i) 03 de Maio: De acordo com as alteragdes de gestdo propostas pelo Grupo Sonae a 20 de
Margo de 2007, Belmiro de Azevedo demitiu-se do cargo de Presidente da Sonaecom,
tendo Paulo Azevedo sido eleito para assumir esta posi¢ao, juntamente com o seu novo
cargo de Presidente da Comissado Executiva da Sonae SGPS.

(i) 10 de Maio: A Sonae comunicou os resultados referentes ao primeiro trimestre, totalmente
em linha com as expectativas do mercado;

(iii) 27 de Maio: As acgBes da Sonae entraram no periodo de negociacdo ex-dividendos,
relativamente ao ano que terminou a 31 de Dezembro de 2006;

(iv) 30 de Maio: A Sonae pagou os dividendos de 3 céntimos por acgéo, relativos aos lucros de
2006, um aumento de 20% em comparagédo com o ano de 2005.

(v) 30 de Julho: A Sonae anunciou a aquisi¢ao do Carrefour e divulgou o seu plano estratégico
e sinergias a obter com esta operagao. O mercado reflectiu esta nova informagao nos seus
modelos de avaliagdo da Sonae.

(vi) 29 de Agosto: A Sonae comunicou os resultados referentes ao primeiro semestre,
francamente superiores as expectativas do mercado.

(vii) 29 de Novembro: A Sonae comunicou os resultados referentes aos primeiros nhove meses
do ano, superiores as estimativas consensuais do mercado, devido essencialmente aos
negocios da Sonae Distribuicdo e Sonae Sierra.

7.3. Rentabilidade total da acgédo Sonae
Desde que a Sonae foi cotada no mercado bolsista portuguésm, as acgdes Sonae tém tido um

desempenho francamente positivo, em termos de rentabilidade, representando um valor
acrescentado para os accionistas da Sonae.

12 A Sonae encontra-se cotada no mercado bolsista portugués desde 1983; no entanto, existem apenas dados
disponiveis desde 1986.
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Rentabilidade anual das acgdes da Sonae em comparagéo com o indice Portugués de Referéncia™, desde 1986
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Assumindo o reinvestimento dos dividendos e a inexisténcia de aumentos de capital desde
2000, assim como a cisdao da Sonae Industria em 2005, a Sonae apresenta um retorno superior
a média, de forma consistente, ha ja 21 anos: o rendimento anual do accionista aumentou
quase 43 vezes durante este periodo, gerando uma taxa média anual composta de
rentabilidade de 20%, em comparagdo com 10% relativos ao mercado portugués. Este
desempenho forte e regular ilustra o esforgo incessante e determinado da Sonae em tornar-se
um verdadeiro modelo de mercado e de alcangar sucesso a longo prazo.

7.4. Gabinete de Apoio ao Investidor

A Sonae utiliza todos os recursos de comunicagao necessarios a divulgagao de informagao aos
seus accionistas individuais e institucionais, assim como a comunidade financeira em geral, de
forma regular, completa e transparente.

A informacéo é divulgada através da pagina de internet da Empresa (www.sonae.pt) e o Grupo
mantém um contacto constante com investidores e analistas, através do Departamento de
Relagbes com Investidores, que disponibiliza informagdo actualizada, além de prestar
esclarecimentos relativos aos negocios da empresa e de organizar reuniées com o0s
Administradores e Directores.

Em 2007, 7 bancos de investimento publicaram andlises regulares da Sonae — BPI, BCP,
Santander, BANIF, UBS, JPMorgan, Euromobiliaire — fornecendo um preco indicativo de 2,33
euros por acgao Sonae, a 31 de Dezembro de 2007, tendo 67% recomendado a compra das
accoes e 11% recomendado a respectiva venda.

13 O PSI-20 ¢ o indice portugués de referéncia, reflectindo a evolugdo da cotagdo das 20 principais acgdes, de maior
liquidez, seleccionadas de entre o universo das empresas cotadas na Bolsa de Valores de Portugal. O PSI 20 TR é um
indice de desempenho, baseado na metodologia do indice PSI 20, que efectua um ajuste relativo ao pagamento de
dividendos brutos relativos as acgdes constituintes do indice, reflectindo o reinvestimento de dividendos neste ultimo.
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Preco indicativo médio da acgdo Sonae e recomendacdes, a 31 de Dezembro de 2007
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8. Proposta de aplicagcao de resultados

A Sonae SGPS, SA, na qualidade de holding do Grupo, apresentou um resultado liquido no
montante de 16.503.134,55 euros. O Conselho de Administracao ira propor a Assembleia Geral
a seguinte aplicagéo do resultado:

Reservas legais 825.156,73 euros

Dividendos 15.677.977,82 euros

O Conselho de Administragdo propde ainda que o dividendo iliquido a distribuir seja de 0,03
euros por acgao, usando, para este efeito, Reservas Livres no montante de 44.322.022,18
euros para perfazer a mencionada distribuicdo de dividendos.

9. Acontecimentos subsequentes

Deverédo ser tidos em consideragdo os seguintes acontecimentos, ocorridos apés o dia 31 de
Dezembro de 2007, mas anteriores a aprovagao pelo Conselho das contas relativas ao ano de
2007:

(iy Apos conclusédo da cisdo da Sonae Capital relativamente a Sonae, com a atribuicdo de
0,125 de uma accdo da nova empresa por cada acgdo Sonae, foi concedido aos
accionistas da Sonae um periodo de negociacao de direitos, de 9 de Janeiro de 2008 a 15
de Janeiro de 2008, inclusive, e fora da bolsa, até 18 de Janeiro de 2008, inclusive; a
admissao a negociagado das novas acgdes na Euronext Lisbon ocorreu a 28 de Janeiro de
2008.

(i) A 2 de Janeiro de 2008, foram integradas com sucesso as areas de sistemas de
tecnologias de informagédo, Recursos Humanos, remodelagcéo e alteracdo de marca dos
Hipermercados Carrefour Portugal. As doze unidades existentes foram fechadas apenas 2
dias, tendo alcangado um crescimento de vendas bastante promissor no 1T08.

(iii) A 21 de Fevereiro de 2008, a Sonaecom comunicou um plano de investimentos a 3 anos,
no montante de 240 milhdes de euros, no desenvolvimento de uma Rede de Nova
Geracgao, com o0 objectivo de construir a mais avangada rede de telecomunicagdes em
Portugal.

(iv) A 3 de Margo de 2008, o membro do Conselho de Administracdo da Sonae Luiz Filipe
Lampreia demitiu-se do cargo de Administrador da Empresa, com efeitos a partir de 30 de
Abril de 2008.
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10. Glossario de termos financeiros

Investimentos em activos tangiveis e intangiveis,

CAPEX propriedades de investimento e investimentos em
aquisicoes
EBITDA Resultado operacional + depreciagdes e amortizagbes

Margem EBITDA

EBITDA / volume de negécios

Cobertura de juros

EBITDA / juros suportados

Resultados relativos a investimentos

Ganhos (perdas) de capital relativos a investimentos
financeiros mais dividendos recebidos

Propriedades de investimento

Centros comerciais detidos pela Sonae Sierra

Vendas de base comparavel de lojas

Vendas realizadas em lojas que funcionaram nas
mesmas condigdes, nos dois periodos. Exclui lojas
abertas, fechadas ou sujeitas a obras de remodelagéo
consideraveis num dos periodos

Valor de activo liquido

Valor de mercado menos divida liquida menos
interesses minoritarios mais impostos diferidos activos

Divida liquida

Obrigagdes + empréstimos bancarios + outros
empréstimos — caixa, depdsitos bancarios e titulos
negociaveis

Retalho de base nao-alimentar

Retalho especializado que n&o se relaciona com o
segmento alimentar

Racio de endividamento

Divida / (Divida + capital préprio)

Resultado liquido do grupo

Resultado liquido apds interesses minoritarios

Proveitos operacionais

Volume de negécios + valor criado em propriedades de
investimento + outros proveitos operacionais

Valor de mercado

Justo valor dos activos imobiliarios em funcionamento e
em desenvolvimento (100%), avaliado por uma
entidade independente

Capital proprio

Capital social + reservas + resultado liquido do grupo

Valor criado em propriedades de investimento

Aumento no justo valor dos centros comerciais
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Este documento fornece uma breve descricdo das praticas da Sonae SGPS, SA sobre o
governo da sociedade (“Corporate Governance”) e foi elaborado para cumprimento do disposto
no Regulamento n.° 7/2001 de 20 de Dezembro de 2001 da Comissao do Mercado de Valores
Mobiliarios (CMVM), com as alteragdes introduzidas pelos Regulamentos n.° 11/2003 de 19 de
Novembro de 2003, n.° 10/2005 de 3 de Novembro de 2005 e n.° 3/2006 de 5 de Maio de 2006.

Porque se trata de um anexo ao relatério de gestdo o Relatério sobre o Governo da Sociedade
deve ser lido como complemento e em conjugagdo com esse documento, para o qual contem
remissdes sempre que foi considerado mais adequado descrever o assunto no Relatério de
Gestéo, evitando desta forma a duplicagédo de informacgao.

1. Declaragao de cumprimento

1.1. Recomendacgbes de 2005 da CMVM sobre Governo das Sociedades

Em 31 de Dezembro de 2007, a Sonae cumpria com todas as recomendagdes da CMVM sobre
Governo das Sociedades aplicaveis em 2007, com excepgéo de:

(i) Recomendagéao 1.2, no que diz respeito as restrigbes ao voto por correspondéncia, uma
vez que os estatutos da Sonae apenas permitem aos Accionistas o voto por
correspondéncia em relagdo a alteragdes aos Estatutos e a eleigdo dos Orgdos Sociais. A
Sonae acredita que as disposicbes legais sobre o voto por correspondéncia podem
contrariar a expressdo da vontade prépria do Accionista e, em alguns casos, podem
prejudicar os interesses societarios quando deliberagdes exigem votagcéo urgente.

(i) Recomendagao IV.8, no que diz respeito a remuneragao individual do Conselho de
Administragdo, uma vez que a Sonae apenas divulga a remuneragdo do Presidente do
Conselho de Administragdo numa base individual, bem como a remuneragéo total dos
Administradores Executivos e dos Administradores Nao-Executivos. A Sonae concorda que
a remuneragao do seu Conselho de Administragdo deveria ser divulgada de uma forma
transparente, permitindo compreender de forma clara os valores envolvidos e a sua
distribuicdo. Contudo, a Sonae considera que a divulgagdo da remuneracgéo individual do
Presidente do Conselho de Administracdo e da Comissdo Executiva, em conjunto com a
média separada dos restantes Directores Nao-Executivos e Executivos é suficiente para
avaliar cada um dos restantes quatro componentes essenciais da remuneragao do seu
Conselho. A divulgagéo dos valores individuais de cada um dos membros do Conselho de
Administracdo ndo € pratica generalizada em Portugal (menos de 7% das empresas
cotadas em bolsa em Portugal o cumpriram em 2006), acreditando a Sonae tratar-se de um
beneficio marginal suplementar para os accionistas e para a comunidade financeira. A
divulgagédo da Sonae cumpre com as recomendagdes publicadas pelo Instituto Portugués
de Corporate Governance no seu livro branco.

(iii) Recomendacao IV.9, no que diz respeito a independéncia dos membros da Comissao de
Vencimentos, visto que o Presidente do Conselho de Administragdo da Sonae, Belmiro de
Azevedo, foi eleito pelos accionistas da Sonae como membro desta Comissdo. O Belmiro
de Azevedo integra a Comissao em representacao do maior accionista da Sonae, a Efanor,
SGPS, SA, sendo membro da Comissao de Vencimentos exclusivamente nessa qualidade
e nao na de Presidente do Conselho de Administragdo. Além do mais, e para garantir a
independéncia nas fungdes, ele ndo participa em nenhuma discussao ou deliberagdo onde
se verifique um conflito de interesses.
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Recomendacgdes de 2005 da CMVM sobre Governo das Sociedades

Recomendagdes Chivhi

I - Divulgacao da Informacao

1. & zociedade deve assegurar a existénoia de um permanerte contacto com o mercado, respettando o principio da igualdads dos
accionistas e prevenindo ss assimetrias no aceszo 4 informacdo por patte dos investidores. Para tal deve & sociedsde criar um gabinete
de apoio a0 investidor.

Cumprimento

Sim

Il - Exercicio do Direito de Voto e Representacao de Accionistas

2. Mao deve zer restringido o exercicio activo do direito de voto, guer directamente, nomeadamente por correspondéncia, guer por
representagio. Considers-se, para este efeito, como restrigo do exercicio sctivo do direfto de voto &) & imposicio de ums sntecedéncia
do depdsito ou blogueio das sccles para & paticipsgdo em assembleia geral superior a S dias Gtels; b) gualguer restricdo eststutéria do
voto por correspondéncia; ©) & Imposizio de um prazo de sntecedéncis supetior a 5 dias Oteis pars a recepcio da declaracio de voto
emitida pot correspondéncis; o) & ndo existénoia de boleting de voto & dizposigdo dos accioniztas pars o exercicio do wato por
correspondéncia.

Nao

Il - Regras Societarias
3. & zociedade deve criat um sistema interno de controlo, pars & deteccdo eficaz de rizcos ligados & actividede da empresa, em
zalvaguarda do seu patrimanio & em beneficio da transparéncia do seu governo societério.

Sim

4. Az medidas que sejam sdoptadas para impedic o Exito de ofertas poblices de aquisicdo devem respeitar o5 interesses da sociedade e
dos =eus accionistas. Consideram-se nomeadamente contrériss & estes interesses as clausulas defensivas gue tenham por efeto
provocar sutomaticamente ums erosf0 no patrimonio de sociedade em cazo de transiglo de controlo ou de mudanca ds composico do
drgdo de sdministragéo, prejudicando desss forma a livee transmizsibiidade das scgdes e a livie aprecisgio pelos accioniztas do
dezempenho dos titulsres do drgdo de sdministracso.

Sim

IV - Orgao de Administracao
5. 0 drgdo de sdministracio deve ser composto por uma pluralidade de membros gue exercam uma ofientagdo efectiva em relagio &
gestéo da sociedade & a03 seus responsdveis.

Sim

Sa. 0 drgdo de sdministragdo deve incluir um nomero suficiente de Administradores NSo-Executivos cujo papel & o de scompanhar e
avaliar continuamente a gestao da sociedade por parte dos membros executivos. Titulares de outros orgdos sociais podem desempenhar
um papel complementar ou, no limite, sucedéneo, se as respectivas competéncias de fiscalizagdo forem eguivalentes e exercidas de
facta.

im

6. De entre o membros hNao-Executivos do drgdo de adminiztragdo deve incluir-ze um ndmero suficiente de Membros Independertes.
Guando apenas exizta um Administrador Mio-Executivo este deve zer igualmente independente. Tiulares independentes de outros
drgdos sociais poden desempenhat um papel complemantar ou, no limte, sucedéneo, =& as respectivas competéncias de fiscalizau;éo
forem equivalentes e exercidas de facto,

Sim

7. O &rgdo de administragdo deve crisr Comissdes de Controlo Internas com atribuicdo de competéncias na avaliacdo da estrutura e
governo societarios.

Sim

8. & remuneracio dos membros do drofo de sdministrag@o deve ser estruturada por forma a permitic o alinhamento dos interesses
dagueles com oz irteresses da sociedade & deve ser objecto de divulgacdo anual em termos individusis.

Nao

8a. Deve ser submetida & apreciagio pela Assembleia Geral Anual de accionistas ums declaragéo sobre poltica de remunerscdes dos
drgans sociais.

Sim

9. Oz membros da Comizsdo de Remuneragdes ou equivalente devem ser independentes relstivamente aos membros do drofo de
adiminiztracso.

Nao

10. Deve =er submetids 8 Assembleia Geral & proposta relstiva & aprovacdo de Planos de Stribuicio de Acgdes, efou de Opedes de
Auizican de Acces ou com bese nes variagies do prego das acgdes, a membros do drgdo de administragdo edou trabahadores. A
proposts deve corter todos o elementos necessatios para uma avaliagdo correcta do plano. & proposta deve ser acompanhada do
regulsmento do plana ou, ca=0 0 mesmo sinda ndo tenha sido elaborado, das condicdes geraiz a gue o mesmo deverd obedeacer,

Sim

10a. & sociedade deve adoptar uma poltica de comunicagéo de irregulatidades alegadamente ocorridas no seio da sociedade, com os
sequintes elementos indicagio dos meios stravés dos guais as comunicacdes de préticas irregulares podem ser feitas internamente,
incluindo s= pessoas com leotimidade pars receber comunicagdes, indicacfo do tratamento & ser dado 85 comunicagdes, incluindo
tratamento confidencial, caso assim seja pretendido pelo declarante. Az linhas gerais desta poltica devem ser divulgadas no relstdrio do
governo das sociedsdes.

Sim
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1.2. Novas recomendagdes da CMVM sobre Governo das Sociedades.

Em Setembro de 2007, a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios emitiu novas
recomendagdes sobre Governo das Sociedades, as quais deverao ser adoptadas nos relatorios

sobre Governo das Sociedades de 2008 (com aplicagao a partir de 01 de Janeiro de 2008).

Recomendagdes de 2007 da CMVM sobre Governo das Sociedades

NOVAS RECOMENDAGOES DA CMVI

I -1. ASSEMBLEIA GERAL
L1 MESA DA ASSEMBLEIS GERAL

SOHAE - CUMPRIMENTO DAS
RECOM. A 31.12.2007

111 O presiderte da mesa da assembleia geral deve dispor de recurzos humanos e logisticos de apoio que sejam adedquados s suas Sim
necessidades, considerads a stuacio econdmica da sociedade.
1.1.2 & remunerac&o do presidente da mesa da assembleia geral deve ser divulgada no relatdrio anual sobre o governo da sociedade, Sim
L2 PARTICIPACAD MNA ASSEMBLEIA
1.2.1 & antecedéncia do depdsito ou blogueio das acgdes para a participagio em azsembleia geral imposta pelos estatutos ndo deve ser superior & Sim
5 dias teis.
1.2.2 Em cazo de suspensz&o da reunifo da azzembleia geral, & sociedade ndo deve obrigar ao blogueio durante todo o periodo sté gue a zesséo Sim
=eja retomada, devendo bastar-se com & artecedéncia ordinaria exigids na primeira sessfo.
L3VOTO E EXERCICIO DO DIRETO DE VOTO

Nio

1.3.1 Az sociedades ndo devem prever gqualguer restricéo estatutaria do voto por
correspondéncia.

[wer explicagdes infra relativas & actual
recomendag o 11-2)

1.3.2 O prazo estatutério de antecedéncia para & recepcéo da declaragdo de voto emitids por correspondéncia néo deve ser supetior & 3 diss

uteis. Sim
1.3.3 As sociedades devem prever, nos seus estatutos, que corresponda um voto & cada accéo. Sim
L4 QUORUM E DELIBERACOES Nio

141 Az sociedades ndo devem fixar um gudrum constitutiva ou deliberativo superior ao prevista por lei.

[& Sonae actualmente ndo cumpre, mas
esti a analisar a5 vantagens &
desuantagens de reduzir o quérum, &
empresa nio concorda que um quérum
minimao seja aconselhivel]

L5 1.5 ACTAS E INFORMACAD SOBRE DELIBERACOES ADOPTADAS

151 Az actas das reunides da azsembleia geral devem ser disponibilizadas aos accionistas no sitio Internet da zociedade no prazo de 5 dias,
ainda que néo constituam informagio priviegiada, nos termos legais, & deve ser mantido neste stio um acervo histdrico das listas de presenga,
das ordens de trabalhos e das deliberacdes tomadas relativas &s reunides realizadas, pelo menos, nos 3 anos antecedertes.

Nio
[& Sonae actualmente ndo cumpre, mas
est3 a analisar a5 vantagens e
desvantagens da sua implementagio)

L6 1.6. MEDIDAS RELATIVAS AQ CONTROLO DAS SOCIEDADES
161 &z medidas que sejam adoptadas com vista a impedir o &xito de ofertas plblicas de
aguisicio devem respeitar oz interesses da sociedade e dos seus accionistas

Sim

1.6.2 Os estatutos das sociedades que, respettando o princiio da alines anterior, prevejam a limitsgo do nimero de votos gue podem ser emtidos
ou exercidos por um dnico accionista, de forms individual ou em concertagdo com outros scocionistas, devem prever igualmerte que seja
consignado que, pelo menos de cinco em cinco anos serd sujeta a delberacéo pela Azsembleia Geral & manutengéo ou ndo dessa disposicio
estatutaria — sem requisitos de qudrum agravado relativamente ao legal - & gue nessa deliberagéo se contam todos os votos emitidos sem gue
anjuels limitacdo funcione.

Sim

16.3.1 5.3, Méo devem ser adoptadas medidas defensivaz que tenham por efeito provocar automaticamente uma erozdo grave no patrimonio da
sociedade em caso de tranzigho de controlo ou de mudanga da composigio do drgdo de administracéo, prejudicando dessa forma & livie

Sim

tran ibilidade das accdes e a livre apreciacio pelos accionistas do desempenho dos titulares do droado de administracio.

II. ORGAOS DE ADMINISTRACAOC E FISCALIZACAO

1. TEMAS GERAIS

I.1.1. ESTRUTURA E COMPETEMCIA

I11.1.1 O drgdo de sdministragéo deve avaliar no seu relatdrio de governo o modelo adoptado, identificando eventusis constrangimentos ao seu
funcionamento & propondo medidss de actuacéo gue, No seu jUiZo, sejam idoneas pars oS SUPerar.

Sim

1112 As sociedades devem crisr sistemas internos de controlo, para & detecgdo eficaz de riscos ligados 4 actividade da empresa, em
=alvaguarda do zeu patrimonio & em beneficio da tranzparéncia do seu governo societario.

Sim

11113 0= drofos de sdministracéo e fiscalzagdo devem ter regulamentos de funcionamento os guais devem ser divulgados no stio na Internet da
sociedade.

Sim

112 INCOMPATIBILIDADES E INDEPENDEMCLA
I11.21 O conselho de administracéo deve incluir um ndmero de membros néo executivos gue garanta efectiva capacidade de superviséo,
fiscalizacio & avaliacéo da actividade dos membros executivos.

Sim

I11.2.2 De ertre o administradores néo executivos deve cortar-se um numero sdeguado de administradores independentes, tendo em conts &
dimensén da sociedade e a sua estrutura accionista, gue ndo pode em cazo algum ser inferior a um guarto do numero total de administradores.

Sim

1L.1.3 ELEGIBILIDADE E NOMEACAD
11.1.3.1Conzoante o modelo aplicivel, o presidente do conzelho fizcal, da comissdo de auditoria ou da comisséo para az matériaz financeiras deve
=er independerte e possuir as competéncias adequadas a0 exercicio das respectivas fungdes,

Sim

1IL1.4 POLITICA DE COMUNICACAD DE IRREGULARIDADES

1141 & sociedade deve sdoptar uma poltica de comunicagéo de irregularidades alegadamente ocortidas no seu seio, com oz seguintes
elementos: i) indicagdo dos meios stravés dos guais a3 comunicagdes de praticas irregulares podem ser feitas internamente, incluindo as pessoas
com legitimicade para receber comunicagdes; i) indicagio do tratamento a ser dado &= comunicagdes, incluindo tratamento confidencisl, caso
aszim seja pretendido pelo declarante.

Sim

I11.4.2 Az linhaz gersiz desta poltica devem ser divulgadas no relatdrio zobre o governo das sociedades.

Sim

I.1.5 REMUNERACAD

I11.5.1 & remunerscio dos membros do drgfo de administracdo deve ser estruturads de forma s permitic o alinhamento dos interesses dagueles
com o3 interesses da sociedade. Meste contexto: ) & remuneragio dos administradores que exercam funglies executivas deve integrar ums
componente baseads no desempenho, devendo tomsar por isso em consideragéo & avaliagio de desempenho reslizada periodicaments pelo drgdo
ou comisséo competentes; i) & componente variavel deve ser consistente com & maximizagéo do desempenho de longo prazo da empress e
dependerte da sustentabilidade das varidveis de desempenho sdoptacdas; i) quando tal ndo resulte directamerte de imposicéo legsl, &
remuneracEo dos membros néo executivos do drgo de administracdo deve ser exclusivamente constituics por umes guantia fixa.

Sim

I11.5.2 A comigs50 de remuneragdes e o drgao de administragao devem submeter & apreciagio pels assembleis geral anual de accionistas de uma
declaragéo sobre & poltica de remuneragdes, respectivamente, dos dryfos de administragéo e fiscalizagdo e dos demais dirigentes na acepgéo
do n.* 3 do artigo 248 .°-B do Cddigo dos Yalores Mobilidrios. Meste cortexto, devem, nomeadamente, ser explicitados sos accionistas oz critérios
& 03 principais pardmetros propostos pars a avaliagéo do desempenho para determinagio da componente varidvel, quer se trate de prémios em
acgiies, opedes de aguisicio de scedes, bénus anuais ou de outras componertes.

Sim
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Recomendagdes de 2007 da CMVM sobre Governo das Sociedades

SOHAE - CUMPRIMENTO DAS

NOVAS RECOMENDACOES DA CMVI RECOM. A 31.12.2007

I1.1.5.3 Pelo menos um representsnte da comiss8o de remuneracies deve estar preserte nas gerais anuais de accionistas. Sim

I1.1.5.4 Deve ser submetida & assembleia geral a proposta relstiva & aprovagio de planos de stribuicdo de acgdes, efou de opges de aguisicdo de
acgdies ou com base nas variagdes do preco das acgdes, & membros dos drodos de administracdo, fiscalizagdo e demsis dirigentes, na acepgéo
do n® 3 do artign 245.°-8 do Codigo dos Valores Mohilidrios. & proposta deve conter todos os elemertos necessérios para uma avaliagio
corrects do plano. & proposta deve ser acompanhacs do regulamento do plano ou, caso o mesmo sinda ndo tenha sido elshorado, das condigdes
gerais & gue o mesmo deverd obedecer. Da mesma forma devem ser aprovadas em assembleia geral as principaiz caracteristicas do

sistema de beneficios de reforma de gue beneficiem oz membros dos drodos de administragéo, fiscalizagéo & demsis dirigentes, na acepcdo do

n.? 3 do artigo 248 .°-B do Codigo dos Yalores Mobilidrios Sim

I11.5.5 & remuneracio dos membros dos drados de sdministragéo e fiscalizagéo deve ser objecto de divulgacdo anual em termos individuais,
distinguindo-ze, sempre gue for caso dizso, as dferentes componentes recebidas em termos de remuneracio fixa e de remuneragio varidvel,
bem como & remuneragio recebida em outras empresas do grupo Ou Em empresas controladas por accionistas tiulares de participagdes
gualificadsas.

Nio
[wer explicagdes infra relativas & actual
recomendagio V-8

1.2, COMNSELHO DE ADMINISTRACAD

I1.2.1 Dertro dos limites estabelecidos por lei para cada estruturs de administracéo e fiscalizagéo, e salvo por forga da reduzida dimenséo da

sociedade, o conseho de sdministracdio deve delegsr & administragdio guotidiana da sociedade, devendo ss competénciss delegadas ser Sim
identificackas no relstdrio anusl sobre o Governo da Sociedace.

11.2.2 O conseho de administragio deve assegurar gue & sociedade actua de forma consenténea com os seus objectivos, ndo devendo delegar &
=ua competéncia, designadamente, no gue respeita a: ) definir a estratégia e as polticaz geraiz da sociedade; i) defini & estrutura emprezarial do
grupo; i) decizdes gue devam ser consideradas estratégicas devido ao seu montante, risco ou 43 suas caracteristicas especiais

Sim
2.3 Caso o presiderte do conseho de administragéo exerga fungdes executivas, o conselho de administragdo deve encontrar mecanismos
eficientes de coordenacdio dos trabathos dos membros ndo executivos, que desionadamente assegurem oque estes possam decidie de forma Sim
independerte e informada, & deve proceder-se & devida explictagéo desses mecanismos sos accionistas no &mbito do relatdrio sobre o governo
da sociedade.
I1.2.4 O relstdrio snual de gestéo deve incluir uma descrigéo sobre a actividade desenvolvida pelos administradores nfo executivos referindo, Sim

nomesdamente, eventuais constrangimertos deparados.

I1.2.5. O drog&o de administracdo deve promover uma rotacio do membro com o pelouro financeiro, pelo menos no fim de cada dois mandstos. [

1.3 ADMINISTRADOR DELEGADD, COMISSAQ EXECUTIVA E CONSELHO DE ADMINISTRACAQ EXECUTIVGD

11.3.1 Os administradores gue exergam fungiies executivas, guando solictados por outros membros dos drgdos socisis, devem prestar, em tempo

Util & de forma sdequada 5o pedido, 53 informacdes por sgueles requeridas. Sim
11532 O presidents da comissfo executiva deve remeter, respectivaments, ao presidente do conselho de administragéo e, conforme aplicavel, ao Yes
presidente da conzelho fiscal ou da comizséo de auditoria, &5 convocatdrias e a= actas das respectivas reunides,

1133 O presidente do conzelho de administragdo executivo deve remeter o presidente do conselho geral e de supervisdo e ao presidente da Sim

comizsdn para as matérias financeiraz, as convocatorias e a= actas das respectivas reunides.

L4, COMNSELHO GERAL E DE SUPERWISAD, COMISSAD PARA AS MATERIAS FINANCEIRAS, COMISSAD DE
AUDITORIA E CONSELHO FISCAL

I1.4.1 O conseho geral & de supervisdo, além do cumprimento das competéncias de fiscalizagio gue hes estdo cometidas, deve desempenhar um

papel de aconselhamerto, acompanhamento e avaliagio continus de gesto da sociedade por parte do conselho de administragéo executivo.

Entre a= matériaz zobre a= quaiz 0 conselho geral & de supervizdo deve pronunciar-ze incluem-se: ) o definir & estratégia e as polticaz geraiz da IR
=ociedads; i) a estrutura empresarial do grupo; e i) decizfes que devam =er consideradas estratégicaz devido ao seu montante, risco ou &3 suas

caracterizticas ezpeciaiz.

1.4.2 Oz relatdrios anuais sobre a actividade desenvolvida pelo conzelho geral e de supervisdo, a comis=&0 para as matérias financeiras, a
comiszéo de auditoria & o conselho fizcal devem ser objecto de divulgscio no stio da Internet da sociedade, em conjurto com os documertos de Sim
prestacso de contes.

1.4.3 Oz relatdrios anuais sobre a actividade desenvolvida pelo conzelho geral e de supervisdo, a comis=&0 para as matérias financeiras, a
comizsfo de auditoria @ o conselho fiscal devem incluir & descrigiio sobre & actividade de fiscalizagdo desenvolvida referindo, nomeadamente, Sim
eventusis constrangimertos deparados.

.44 & comissfo para as matérias financeiras, a comisséo de auditoria & o conselho fizcal, conzoante o madelo aplicével, devem representar a
sociedade, para todos oz efeftos, junto do auditor externo, competindo-lhe, designadamente, propor o prestador destes servigos, a respectiva
remuneragED, Telar para gue sejam asseguradas, dentro da empresa, as condigdes adequadas & prestagdo dos servigos, bem assim como ser o
interlocutor da empresa e o primeiro destinatario doz respectivos relatdrios.

Sim

1.4.5 & comizzdo para as matériaz financeiras, comizsdo de auditoria e o conzelha fizcal, conzoante o modelo aplicével, devem anualmerite avaliar
o0 auditor externo e propor & assembleis geral a sus destituicéo sempre que se verifigue justs causa para o efefto. Sim

L5, COMISSOES ESPECIALIZADAS

I15.1 Salvo por forga da reduzida dimenséo da sociedade, o conselho de administragéo e o conselho geral e de supervisdo, consoante o modelo

adoptado, devem criar as comissdies gue se mostrem necessérias para: i) assegurar uma competente e independente avaliagio do desempenho

dos administradores executivos e para & avaliagio do seu proprio desempenho global, bem sssim como das diversas comissies existertes; i Sim
reflectir zobre o sistema de governo adoptado, verificar a sua eficécia e propor aos drgdos competentes as medidas a executar tendo em vista a

sua melharia.

Nio
I1.5.2 Oz membros da comissdo de remuneragdes ou equivalerts devem ser independentes relstivamente sos membros do drg&o de sdministrao.  (yer explicagdes infra relativas 3 actual
recomendacio |v-9]

1.5.3 Todas as comizsdes devem elaborar actas das reunides que realizem. Sim

1Il. 3. INFORMACAO E AUDITORIA .
.1 DEVERES GERAIS DE INFORMAGAC

1.2 Az =ociedades devem azsegurar & existénoia de um permanente cortacto com o mercado, respeitando o principio da igualdade dos

accionistas e prevenindo as assimetrias no acesso & informagdo por parte dos investidores. Para tal deve a sociedade manter um gabinete de Sim
apoio a0 investidar.
113 Determinada informagéo deve estar disponivel no stio da Internet da sociedade e deve ser divulgada em inglés. Sim
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2. Divulgacao de Informagao

2.1. Areas sob a supervisdo dos membros da Comissdo Executiva

A Comissao Executiva € nomeada de entre os membros do Conselho de Administragcéo e, sob
delegagéo de poderes do Conselho de Administragédo, gere as operagdes correntes e decide
sobre os assuntos que digam respeito a direccdo. A Comissdo Executiva é actualmente
composta por 4 administradores que associam a capacidade de gestdo o conhecimento dos
assuntos operacionais de cada uma das sub-holdings da Sonae, sendo todos eles dotados de
solida experiéncia e competéncias adquiridas dentro do grupo Sonae ao abrigo das suas
fungdes anteriores. A equipa reune uma vez por més e, sempre que o Presidente da Comisséo
Executiva ou a maioria dos seus membros convoca uma reuniao.

Equipa de gestéo e respectivos pelouros

Centros

CEO . Retalho Telecomunicagbes
comerciais
Paulo Azevedo Alvaro Portela Nuno Jordao Angelo Paupério
CEO Sonae SGPS CEO Sonae Sierra CE O Sonae Distribuigdo CEO Sonaecom

A Sonae possui igualmente varias direcgbes funcionais, responsaveis pelo apoio e
aconselhamento a Comissao Executiva, ao Conselho de Administragao e a todas as empresas
do Grupo, tal como é mencionado de seguida no ponto 2.2 sobre o Governo da Sociedade.

2.2. Organizacgao do Centro Corporativo

A actual estrutura organizacional do centro corporativo da Sonae foi planeada para adaptar o
seu funcionamento e competéncias de modo a complementar adequadamente os seus
diversos negécios e, assim, criar valor. Adicionalmente, tem também como objectivo potenciar
a eficiéncia do Grupo através da partilha de competéncias relevantes, know how, recursos e
fungbes entre as sub-holdings.

A sua proposta de valor apoia-se nas seguintes actividades: (i) colaboragdo com as sub-
holdings na definicdo da sua estratégia e respectivos objectivos; (ii) alocagéo de capital entre
negacios e novas oportunidades de negdcio; (iii) potenciacdo da dimenséao global e do conjunto
de competéncias do Grupo; (iv) gestao de recursos humanos de topo; (v) gestao dos valores e
da marca institucional Sonae (vi) gestao proactiva de relagdes institucionais, influenciando a
envolvente negocial do Grupo. A holding é igualmente responsavel pela prestagdo de servigos
as suas diversas sub-holdings, as quais se encontram centralizadas por razbes de eficiéncia e
eficacia, nomeadamente Fiscal e Financas. Existem ainda outras tarefas afectas directamente
a holding, entre as quais o cumprimento de obrigagdes legais, financeiras e fiscais, € o
cumprimento das exigéncias do mercado de capitais, bem como o processo de decisdo
enquanto accionista nas sub-holdings do Grupo Sonae e em varias empresas instrumentais.

Centro corporativo — Organizagéo e fungdes

Comisséao Executiva
Director de Corporate Governance
David Bain

RHe Finangas Gestio do
comunicagdo

intoroa. | L André David  ©  luza  Portfolio
i Martim Avillez - i : Sousa i Ferreira IS Ferreira i Paulo Simbes
J. Corte Real :: i Sequeira : i H P [

Legal

Fiscal

. e marca Sonae ::

I

Director de Corporate Governance

Uma descricdo das funcbes e atribuicdbes do Director de Corporate Governance pode ser
encontrada no capitulo 5.1 do relatério sobre o Governo da Sociedade.
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Director de Recursos humanos e de comunicagao interna
Principais responsabilidades:

(i) Gestdo dos recursos humanos de topo da Sonae: Presidente do Grupo Consultivo de
Recursos Humanos; apoio as fungdes de gestdo dos recursos humanos de topo da
Comissao Executiva;

(i) Promogéo interna dos valores e cultura do Grupo;

(iii) Apoio a fungcdo de Comunicagéo Externa na gestdo da imagem do grupo como empregador
importante;

(iv) Apoio ao departamento de Relagdes Institucionais e Legais na gestado da legislagao laboral
e dos assuntos respeitantes as boas praticas em recursos humanos;

(v) Gestao da direcgao de recursos humanos do centro corporativo.

Director de Relagodes Institucionais e Marca Sonae
Principais responsabilidades:

(i) Definicdo e implementagéo da estratégia de marketing corporativo;

(i) Gestédo da imagem institucional da Sonae e da sua Comissdo Executiva; gestdo proactiva
da relagdo com os Media;

(iii) Gestdo da imagem e reputacdo da Sonae em coordenacgao directa com a area de Gestao
de Risco;

(iv) Apoio proactivo a gestdo da relagdo da Sonae com o Governo, entidades publicas, ONG’s
e lideres de opinido;

(v) Representagcdo da Sonae em Associagdes, Foruns e eventos (nacionais e internacionais) e
gestao dos pedidos de informagao daquelas instituicbes;

(vi) Coordenacao de mensagens e linhas de comunicagdo com a direcgdo de Comunicagao
Exterior, e com os departamentos de Relagbes Publicas, em todos os contactos com os
Media.

Director de Auditoria Interna, Gestdao de Risco, Consolidacido de Contas e Servigos
Administrativos
Principais responsabilidades:

(i) Direcgao do processo de gestdo de risco do portfolio de negocios e das actividades do
centro corporativo;

(i) Direccao das auditorias internas do centro corporativo;

(iii) Apoio operacional a Comissao de Auditoria e ao Grupo Consultivo de Gestao de Risco;

(iv) Gestao da relagdo com os auditores externos;

(v) Direccgao da elaboracao das contas consolidadas e individuais da Sonae;

(vi) Supervisdo dos processos de controlo administrativo do centro corporativo e da prestagao
dos servigcos administrativos subcontratados a Sonae Distribuigdo.

Director Financeiro
Principais responsabilidades:

(i) Condugéo de todas as operagbes de financiamento do Grupo Sonae (com excepg¢ao da
Sonae Sierra) em coordenagdo com os CFO’s das unidades de negdcio; apoio as sub-
holdings na execugao de transacgdes negociais;

(i) Apoio a area de planeamento corporativo na determinacao do capital empregue em cada
area de negdcio; apoio a area de Corporate Development e de Fusdes e Aquisi¢oes;

(iii) Gestao de tesouraria da Sonae;

(iv) Gestéo do risco financeiro do Grupo Sonae.

Director do Departamento Fiscal
Principais responsabilidades:

(i) Desenvolvimento das competéncias fiscais das sub-holdings; partiiha de competéncias
entre as sub-holdings;

(i) Colaboragédo na definicdo da estratégia e dos objectivos: Apoio a internacionalizagdo das
sub-holdings;
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(iii) Apoio a actividade de Fustes e Aquisicbes em matéria fiscal;
(iv) Relagdes Institucionais: gestédo proactiva das matérias fiscais do Grupo;
(v) Optimizacao da eficiéncia fiscal do Grupo.

Director de Servigos Juridicos
Principais responsabilidades:

(i) Apoio juridico a area de financiamento em todos os contratos assinados com instituicbes
financeiras;

(i) Gestdo da relagdo com a Euronext Lisboa, com a Comissdo do Mercado de Valores
Mobilidrios e com os accionistas, a respeito de assuntos legais;

(iii) Gestao proactiva do quadro legislativo do Grupo.

Director de Portfdlio
Principais responsabilidades:

(i) Coordenacao da area de planeamento interno e de reporte;

(i) Apoio as decisdes respeitantes a alocagdo de capital a neg6cios em curso e a novas
oportunidades de negécio: responsavel pela analise do capital investido, retorno do capital
investido e retorno esperado; apoio ao desenvolvimento da estratégia de negdcio;
responsavel pelas oportunidades de Fusbes e Aquisicbes e por novas oportunidades de
negdécio;

(iii) Potenciagdo da dimenséo global do Grupo e do seu conjunto de competéncias;

(iv) Coordenacao da area de Relagdes com o Investidor e representagdo da administragdo em
reunides com os analistas e investidores;

(v) Apoio a coordenacao das actividades do Centro Corporativo.

2.3. Comissoes internas

Comissao de Auditoria

A Comisséao de Auditoria foi criada em 2000 para assistir a Comissao Executiva na definigcdo de
politicas, acompanhando e coordenando as actividades de Gestao de Risco, Auditoria Interna e
Externa, e na revisao dos processos e sistemas de controlo interno. Esta comissao é também
um veiculo de partilha de conhecimentos e experiéncias das respectivas fun¢gdes. Em apoio a
esta Comisséao esta o Grupo Consultivo de Gestdo de Risco, acompanhando de forma regular
a actividade de todas as sub-holdings para assegurar a consisténcia entre os objectivos
estabelecidos e a sua implementagao.

A Comissdo de Auditoria, que reune trimestralmente, é presidida por Paulo Azevedo
(Presidente Comissao Executiva da Sonae), e é composta pelos responsaveis pela Auditoria
Interna e Gestao de Risco e pelo Planeamento e Controlo da Gestdo do Grupo, pelos CFO’s
das unidades de negdcio e respectivos Administradores responsaveis de Auditoria Interna. O
Grupo Consultivo de Gestdo de Risco, que relne trimestralmente, é presidido por Angelo
Paupério (Administrador da Sonae), e € composto pelo responsavel pelo Director de Portfélio,
pelos membros do Conselho de Administragdo das unidades de negdécio com o pelouro da
fungdo, pelos Directores de Gestdo de Risco responsaveis pela fungcdo na holding e em cada
uma das sub-holdings, e pelo responsavel da Gestdo de Seguros do Grupo.

Comissiao de Finangas

A comissao de Financgas é presidida por Paulo Azevedo (Presidente da Comiss&do Executiva da
Sonae) e é composta por cada um dos CFO’s das sub-holdings, pelos administradores
responsaveis pela area de corporate finance em cada uma das sub-holdings e pelos directores
funcionais da Sonae considerados relevantes para os assuntos em agenda. A Comissao reune
mensalmente para analisar e coordenar as politicas de gestdo dos riscos financeiros, as
relagdes com a banca e outros assuntos relativos a area de corporate finance.

Outras Comissoes

A composigao e atribuicdes das Comissdes nomeadas pelo Conselho de Administragéo, entre
as quais a Comissao de Remuneragéo, encontram-se descritas no ponto 5.1. do relatério sobre
o Governo da Sociedade.
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2.4. Controlo de Riscos

Objectivos da Gestao de Risco

A gestdo de risco é uma das componentes da cultura da Sonae e um pilar do Governo da
Sociedade, estando presente em todos os processos de gestdo, sendo uma responsabilidade
de todos os colaboradores do Grupo, nos diferentes niveis da organizagéo.

A gestéo de risco é desenvolvida tendo como objectivo a criacdo de valor, através da gestéo e
controlo das incertezas e ameagas que podem afectar os objectivos de negdcio e as empresas
do Grupo, numa perspectiva de continuidade dos negécios. A par da Gestdo Ambiental e da
Responsabilidade Social, a Gestdo do Risco € uma das componentes do desenvolvimento
sustentavel das empresas, uma vez que contribui para um desenvolvimento continuado dos
negoécios, através de um maior conhecimento e de uma gestdo mais efectiva dos riscos que
podem afectar as organizagoes.

Os processos de Gestao de Risco

Como abordagem estruturada e disciplinada que alinha estratégia, processos, pessoas,
tecnologias e conhecimento, a gestdo de risco estd integrada em todo o processo de
planeamento do Grupo. O seu objectivo é identificar, avaliar e gerir as incertezas e ameagas
que os negocios do Grupo Sonae enfrentam na prossecugéo dos seus objectivos de criagao de
valor.

A gestdo e monitorizagdo pela Sonae dos seus principais riscos € alcancada através de
diferentes abordagens, entre as quais:

(i) No ambito do planeamento estratégico, sao identificados e avaliados os riscos do portfolio
dos negdcios existentes, bem como do desenvolvimento de novos negdcios e dos projectos
mais relevantes, e definidas as estratégias de gestdo desses riscos;

(i) No plano operacional, séo identificados e avaliados os riscos de gestdo dos objectivos de
negocio e planeadas acgbes de gestao desses riscos, que sao incluidas e monitorizadas no
ambito dos planos das unidades de negdcio e das unidades funcionais.

(iii) Nos riscos de natureza mais horizontal, nomeadamente em grandes projectos de mudanga
da organizagdo e planos de contingéncia e de recuperagdo dos negocios, sao
desenvolvidos programas estruturados de gestdo de risco com a participacdo dos
responsaveis das unidades e fungdes envolvidas.

(iv) No que diz respeito aos riscos de seguranga dos activos tangiveis e das pessoas
(riscos”técnico-operacionais”), sao realizadas auditorias as unidades principais e
implementadas acgbes preventivas e correctivas dos riscos identificados. Regularmente, é
reavaliada a cobertura financeira dos riscos seguraveis.

(v) A gestao dos riscos financeiros € efectuada e monitorizada no ambito das funcgdes
financeiras da holding e sub-holdings, cuja actividade é reportada, coordenada e
acompanhada em sede da Comisséo de Finangas do Grupo e da Comissao de Auditoria e
Finangas do Conselho de Administragao.

O processo de gestéo de risco1§ apoiado por uma metodologia uniforme e sistematica, tendo
por base o padréo internacional *, e compreende nomeadamente o seguinte:

(i) Identificagéo e sistematizagédo dos riscos que afectam a organizagao (“linguagem comum?”);
definicdo e agrupamento dos riscos (dicionario e matriz de riscos);

(i) Avaliacao e atribuicdo de grau de criticidade e prioridade aos riscos em fungédo do impacto
nos objectivos dos negdcios e probabilidade de ocorréncia;

14 Enterprise Risk Management — Integrated Framework do COSO (Committee of Sponsoring Organizations of the
Treadway Commission).
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(iii) Identificagao das causas dos riscos mais importantes;
(iv) Avaliagao das estratégias (opgdes) de gestao de risco;

(v) Desenvolvimento de um plano de acc¢ao de gestdo de risco e sua integragdo nos processos
de planeamento e de gestdo das unidades e das fungdes das empresas do grupo Sonae;

(vi) Monitorizagao e reporte do progresso de implementacao do plano de acgdes.

A Organizagao da Gestao de Risco

A actividade de gestdo de risco € apoiada e suportada pelas fungbes de Auditoria Interna e
Gestdo de Risco, tanto ao nivel da holding como das sub-holdings, através de equipas
especializadas que reportam directamente aos respectivos Conselhos de Administracao.

A funcao de Auditoria Interna e Gestdo de Risco tem por missdo ajudar as empresas a atingir
0s seus objectivos através de uma abordagem sistematica e estruturada de desenvolvimento e
avaliagdo da eficacia da gestdo e controlo dos riscos dos processos e dos sistemas de
informacéo, entre os quais:

(i) A fungéo de Auditoria Interna identifica e avalia a eficicia e eficiéncia da gestao e controlo
dos riscos dos processos de negdcio e dos sistemas de informagéo, bem como dos riscos
de ndo conformidade com a legislagéo, contratos, politicas e procedimentos das empresas.
O plano anual de Auditoria Interna compreende as auditorias aos processos criticos de
negoécio, auditorias de conformidade, auditorias financeiras e auditorias de sistemas de
informacao;

(i) A funcao de Gestdo de Risco promove, coordena, facilita e apoia o desenvolvimento dos
processos de gestao de risco.

A funcdo de Planeamento e Controlo de Gestdo promove e apoia a integracdo da gestédo de
risco no processo de planeamento e controlo de gestao das empresas.

De salientar que os riscos de fiabilidade e integridade da informagao contabilistica e financeira
sdo igualmente avaliados e reportados pela actividade de Auditoria Externa.

No final de Dezembro de 2007, as fungdes de Auditoria Interna e Gestao de Risco tinham 39
colaboradores a tempo inteiro, desenvolvendo o seu trabalho em todos os paises onde o Grupo
Sonae se encontra presente.

Conforme referido no capitulo 5.1 do relatério sobre o Governo da Sociedade, o Conselho de
Administracdo nomeou uma Comissdo de Auditoria e Finangas, composta por quatro
Administradores Nao-Executivos e Independentes, para monitorizar as actividades de Auditoria
Interna e Gestado de Risco. o Conselho de Administragdo € ainda assistido por uma Comissao
de Auditoria com respeito a estas actividades, em conformidade com o capitulo 2.3 do relatério
sobre o Governo da Sociedade.

Formagao e desenvolvimento em Gestao de Risco e Auditoria Interna

No que respeita ao desenvolvimento das fungdes de gestdo de risco e auditoria interna, em
2007 a Sonae continuou a patrocinar alguns colaboradores que voluntariamente se
candidataram a certificagdo internacional em programas promovidos pelo IIA (The Institute of
Internal Auditors) — o Certified Internal Auditor (CIA) e o Certification in Control Self Assessment
(CCSA) — e outras certificagdes em auditoria, entre os quais o Certified Information System
Auditor (CISA), o Certified Information System Security Professional (CISSP) e o BS ISO/IEC
27001: 2005 Information Security Management (CISM), Associated Business Continuity (
ABCP) e Project Management (PMI).

Existem vinte e dois membros das equipas de Auditoria Interna e Gestdo de Risco do Grupo
que possuem certificagdes, seis dos quais acreditados como CIA, sete como CCSA, quatro
como CISA, dois como CISM e um como CISSP, ABCP e PMI. A Sonae é uma das
organizagbes com maior nimero de colaboradores certificados em auditoria interna e gestao de
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risco em Portugal. Em 2008, O Grupo continuara a patrocinar este importante programa de
formacao, desenvolvimento e certificagao internacional dos seus colaboradores de auditoria
interna e gestao de risco, de acordo com as melhores praticas internacionais.

Accgoes implementadas em 2007

De acordo com as metodologias definidas e implementadas em exercicios anteriores, os
processos de gestédo de risco foram integrados com os processos de planeamento e controlo
de gestdo dos negdcios, desde a fase de reflexdo estratégica até a fase de planeamento
operativo, tendo as acgbes de gestdo de risco sido incluidas nos planos de actividade das
unidades de negocio e das unidades funcionais, e monitorizadas ao longo do exercicio.

Riscos dos activos tangiveis

Foram conduzidas auditorias de prevencéo e seguranga em diferentes locais das unidades de
negoécio. Nas principais unidades, efectuaram-se testes e simulacros aos planos e sistemas de
prevengdo e de emergéncia, em alguns casos com a presenga das autoridades e servigos de
seguranga publica. Deu-se ainda continuidade ao desenvolvimento e implementagdo dos
padrées de seguranga e dos respectivos processos de monitorizagdo e auto-avaliagdo (Control
Risk Self Assessment). No que respeita aos riscos de terrorismo, foram langados programas de
prevengdo e emergéncia, bem como patrocinadas sessdes especiais de formacado a
responsaveis pela seguranca e a colaboradores.

Riscos de seguranca das pessoas

No que se refere aos riscos de seguranga das pessoas (colaboradores, pessoas
subcontratadas, clientes e visitantes), deu-se continuidade ao projecto PERSONA, da Sonae
Sierra, e a projectos e fungbes de gestdo de Saude e Seguranga de outras sub-holdings tendo
em vista o desenvolvimento integrado de acgdes e atitudes de seguranga, com um enfoque
especial na mudanga de comportamentos.

No que respeita ao projecto PERSONZA, depois da fase de preparagéo e diagndstico realizada
em 2003, deu-se inicio a fase de implementacdo de um projecto na Sonae Sierra em 2004, em
parceria com uma empresa de consultoria lider mundial neste tipo de actividade e integrada
num grupo reconhecido como um dos mais seguros e socialmente responsaveis do mundo. O
programa combina a implementagéo das melhores praticas de gestdo de Saude, Seguranca e
Responsabilidade Social com o desenvolvimento das capacidades internas, através da
formacao e partilha de conhecimentos. Parte essencial da metodologia € a integracdo de
atitudes e comportamentos responsaveis na cultura da empresa. O programa envolve todas as
operagdes a nivel internacional e todas as actividades da Sonae Sierra, desde o
desenvolvimento de projectos até a gestdo dos centros comerciais e de lazer, incluindo a fase
de investimento e construgao. O projecto tem uma duragdo de quatro anos e representa um
investimento, apenas em consultoria e formagéo de colaboradores, no valor de 5 milhdes de
euros. Encontrando-se, de momento, no final da sua segunda fase, o projecto envolveu mais
de 70,000 pessoas com o objectivo de zelar pela seguranca de mais de quatrocentos milhdes
de visitantes por ano nos centros comerciais. Os resultados e os principais indicadores do
projecto evoluiram de forma muito positiva: de Junho de 2005 a Novembro de 2007, o nimero
total de horas empregues em medidas de prevencao e seguranca aumentou de 56 para 933, e
0 numero de ndo conformidades por hora de observacédo reduziu em 50%. O projecto
PERSONZA viu-lhe ser atribuido dois prémios internacionais: O “prémio Eco” no Brasil para
Praticas Empresariais de Responsabilidade Social e o “DuPont Safety Award” na categoria de
Compromisso Visivel da Gestao. A evolugédo do projecto tem vindo a ser acompanhada pelas
outras sub-holdings do Grupo, numa perspectiva de sinergias e adaptagdo do modelo de
gestéo a outros negécios do Grupo.

No final de 2005 foi assinado pela Sonae a World Safety Declaration, um compromisso global
de negdcios para a seguranga no trabalho, sendo a Sonae um dos membros fundadores em
conjunto com grandes empresas mundiais.

Gestéo de continuidade das operacdes

Nos negécios mais relevantes, foram prosseguidos os projectos e programas com o objectivo
de garantir a continuidade das operacdes, através da definicdo, revisdo e implementacéo de
procedimentos e processos de preparagao para cenarios de crise e catastrofe, nomeadamente
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através do desenvolvimento de planos de emergéncia, contingéncia e de recuperagao dos
negocios.

Em 2007, um projecto relacionado com riscos comuns aos diferentes negdcios foi desenvolvido
e continuado. Este projecto foi promovido ao nivel do Grupo e das sub-holdings com o objectivo
de preparar e testar planos de emergéncia e contingéncia face a ameacga da gripe pandémica.
Foram desenvolvidas accbes para identificar processos criticos e pessoas criticas em cada
negécio, avaliar o impacto da gripe pandémica e definir planos de acg¢do, tendo sido
estabelecidos contactos com departamentos de saude do Governo e outras autoridades para
partilha de informacédo e conhecimentos no que respeita a planos nacionais de contingéncia e
outras acgdes de cooperagdo. De forma a apoiar e avaliar protocolos, procedimentos, e outras
informagdes e conhecimentos relevantes, foi contratada consultoria especializada a uma
empresa internacional de prestacdo de cuidados de saude. Em conformidade com as
orientacbes de organizagdes de saude, foi adquirida uma quantidade estratégica de antivirus
para uso preventivo, em resposta ao risco de uma eventual escassez.

Riscos Ambientais

No que se refere aos riscos ambientais, foram obtidas varias certificagdes ambientais, foram
prosseguidas as auditorias e implementadas as ac¢gbes de melhoria, no dmbito dos processos
de Gestdo Ambiental das sub-holdings do Grupo.

Riscos de “projectos de mudanca” e de novos projectos de investimento

Os riscos dos processos criticos de negocio e dos principais projectos de mudanga,
nomeadamente novos investimentos e projectos de mudanga dos sistemas de informacgao,
foram analisados e monitorados, quer no @mbito da actividade especifica de Gestao de Risco
quer no dmbito da actividade de Auditoria Interna.

Riscos técnico-operacionais

No que respeita a transferéncia dos riscos técnico-operacionais, prosseguiu-se o objectivo de
racionalizacdo da transferéncia financeira deste tipo de riscos, quer pela correcta adequacéao
da estrutura financeira aos valores dos capitais em risco, tendo por base as permanentes
mudangas nos negocios abrangidos, quer pela intengdo de ganhar ainda mais massa critica
nos tipos de risco abrangidos. Noutra dimensdo, esta arquitectura foi melhorada pela
optimizagdo das coberturas e retengbes, coerentes com cada negdécio, assegurando,
internamente, uma efectiva gestdo de seguros a nivel mundial, através da Brokers Link, rede
mundial de corretagem de seguros do Grupo, e da Sonae Re, a resseguradora cativa do
Grupo.

Riscos de seguranca alimentar

Na unidade de Retalho, em sequéncia de ac¢bes de reorganizagdo iniciadas em anos
anteriores, salienta-se a implementagdo e consolidagdo de um programa de auditorias de
seguranga alimentar as lojas, entrepostos e centros de fabrico, com destaque para o
levantamento e reporte das principais conclusdes ao nivel da empresa e orientagdo para a
tomada de acc¢des correctivas. Este programa de auditorias teve como objectivo monitorar, de
forma sistematica, os riscos de segurancga alimentar e o cumprimento das normas legais e do
sistema interno de controlo da qualidade dos bens alimentares. Desde o seu langamento, em
2003, o numero médio de observagdes por auditoria reduziu 58% e, o que é mais importante, a
média das observagdes criticas reduziu 79%.

Riscos financeiros

O Grupo esta exposto a uma diversidade de riscos financeiros relacionados com as suas
operagdes, dos quais se destacam os riscos de taxa de juro, riscos cambiais, riscos de liquidez
e riscos de crédito. Tendo em conta a natureza diversificada dos diferentes negécios do Grupo,
a exposicdo a esses riscos pode variar de negécio para negdécio, ndo existindo por parte do
Grupo e para todos eles uma politica de gestdo de risco que os abranja na totalidade,
privilegiando-se, em seu lugar, uma politica individualizada e adaptada a cada uma das sub-
holdings. O Grupo esta igualmente exposto aos riscos de flutuagdo dos mercados de divida e
de capital. Durante 2007, e tendo em vista a minimizagao de efeitos potencialmente adversos
decorrentes da imprevisibilidade dos mercados financeiros, além de politicas de gestdo de cada
um dos riscos identificados, e da implementacao de mecanismos de controlo para os identificar
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e determinar, as sub-holdings da Sonae utilizaram por vezes instrumentos derivados para a
cobertura de determinados riscos. A politica do grupo relativamente a gestdao de riscos
financeiros é determinada por cada um dos Conselho de Administracdo, sendo os riscos
identificados e monitorizados em cada um dos Departamentos Financeiro e de Tesouraria das
Sub-holdings. A exposigédo aos riscos € igualmente monitorizada pela Comissdo de Finangas
tal como é mencionado no capitulo 2.3 do relatério sobre o Governo da Sociedade, onde uma
analise do risco é revista e reportada numa base mensal, e as orientagdes sobre politicas de
gestdo de risco sdo definidas e revistas regularmente. A postura do Grupo relativamente a
gestao de riscos financeiros € conservadora e prudente e, quando usa instrumentos derivados
para cobertura de determinados riscos relacionados com a actividade normal da empresa, o
Grupo, por principio, ndo toma posi¢cdes em derivados de outros instrumentos financeiros que
nao tenham uma ligagao a sua actividade ou com propdsitos especulativos. Em 2007, a IFRS 7
Financial Instruments: Disclosures foi adoptado pela primeira vez, disponibilizando-se um
conjunto de informagbdes novas sobre riscos financeiros, no ambito das demonstragbes
financeiras anuais.

2.5. Evolugao da cotacao das acgoes

O prego das acgbes da Sonae e os acontecimentos que tiveram impacto na sua evolucao,
durante 2007, encontram-se descritos nos capitulos 1.5 e 7.2 do Relatério de Gestao.

2.6. Politica de distribuicdo de dividendos

Apds aprovagao pelos accionistas em Assembleia Geral Anual, os dividendos distribuidos pela
Sonae nos ultimos trés anos de exercicio podem ser resumidos na tabela em baixo.

Sonae SGPS - distribuicao de dividendos

2004 " 2005 " 2006 "
Dividendo iliquido por acgao (euros) 0,02 0,025 0,03
Dividendos distribuidos (milhares de euros) 37.316 46.651 55.997
Dividend yield (%) ® 1,9% 2,1% 2,0%
Pay out ratio (%) 19,4% 91% 23,1%

(1) Ano de distribuigdo do dividendo; (2) Dividend yield = Dividendos distribuidos / prego fecho em 31 de Dezembro; (3) Pay out
ratio = Dividendos distribuidos/ Resultados liquidos atribuiveis aos accionistas da Sonae.

Tendo em consideragao os resultados liquidos do exercicio de 2007, o Conselho de
Administragdo propora em Assembleia Geral Anual de Accionistas, um dividendo iliquido de
0,03 euros, apesar da reducdo do portfélio de negdécios, com a saida da Sonae Capital do
perimetro de consolidacdo da Sonae em Outubro de 2007. Esta proposta corresponde a um
dividend yield de 2,4% sobre o pregco médio por ac¢do dos 30 dias anteriores a data de
aprovagao das contas pelo Conselho de Administragédo, e a um racio de pay out de 24,8% dos
resultados liquidos consolidados atribuiveis aos accionistas da Sonae.

Para os anos seguintes, e de acordo com as perspectivas de crescimento e desempenho do
Grupo, a Sonae planeia aumentar gradualmente o dividendo por acgao a ser distribuido, apesar
da cisdo da Sonae Capital e do plano crescente de investimento para os anos futuros.

2.7. Politica de remuneragao do Grupo
A politica de remuneragcdo da Sonae tem por objectivo uma avaliagdo precisa da actividade,
desempenho e contribuicdo de cada individuo para o sucesso da organizagdo, e para alinhar
os interesses e comportamentos dos Administradores e colaboradores com os dos accionistas.
Descricdo dos componentes
A politica de remuneragdao de todos os Administradores e colaboradores inclui duas

componentes:

(i) Remuneracao fixa, a qual é atribuida numa base anual, embora paga como Salario Mensal
(os salarios sédo pagos 14 vezes por ano em Portugal);

(i) Prémio de desempenho anual, pago no primeiro trimestre do ano seguinte.
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Adicionalmente, uma terceira componente pode ser atribuida aos Administradores e quadros
superiores, em Abril do ano seguinte, sob a forma de compensacéo diferida, ao abrigo do Plano
de Prémio de Desempenho Diferido da Sonae.

O Prémio de Desempenho Diferido é descrito em detalhe no capitulo 2.6 abaixo.

Remuneracgao fixa

A remuneracgao anual e outros elementos do pacote de compensagdes sao definidos em fungao
do nivel de responsabilidade de cada Administradores e colaborador e sujeitos a uma reviséo
anual. Cada Administrador e colaborador é classificado de acordo com um “Nivel de Grupo15”,
usando o modelo internacional de Hay para classificacéo de fungdes de trabalho, o que permite

facilitar comparagdes de mercado, bem como promover a equidade interna.

Prémio de desempenho anual

O prémio de desempenho anual visa recompensar o cumprimento de determinados objectivos
anuais previamente fixados, associados a indicadores chave de negoécio (“Key Performance
Indicators”), quer da Empresa, quer pessoais.

O prémio de desempenho anual é definido como uma percentagem da remuneracao base fixa
dos Administradores e colaboradores, que varia entre 15% e 70%, de acordo com o seu nivel
de fungdo. Deste montante, 70% € determinado pelos KPI's de negdcio, isto &, indicadores
objectivos tais como indicadores econdomicos e financeiros definidos com base no orgamento,
no desempenho das acgbes da Empresa em bolsa, no desempenho de cada unidade de
negocio do Grupo, assim como no desempenho do Grupo em geral. Os restantes 30% sé&o
determinados pelos KPI’'s pessoais, incluindo quer indicadores objectivos quer indicadores
subjectivos.

O prémio de desempenho anual atribuido é determinado com base no desempenho e pode
atingir um valor entre 0% e 160% do prémio relativamente a KPI’s de negdcio e entre 0% e
120% do prémio relativamente a KPI’s pessoais. Reunindo ambos os componentes, o nivel
mais elevado aplicavel a qualquer individuo é entre 0% a 148% do prémio.

2.8. Planos de atribuicdo de acgoes

Plano de Prémio de Desempenho Diferido

A Comissao de Vencimentos (ver capitulo 5.1 abaixo) aprovou um regulamento que define as
condi¢cdes de atribuicdo do Prémio de Desempenho Diferido. Este Prémio é discricionario,
baseado na evolugao da cotagdo das acgdes e contém um periodo de diferimento de trés anos
entre a data de atribuicdo e a data de vencimento. O plano tem como objectivo promover a
lealdade dos Administradores e colaboradores e aumentar a percepc¢ao da importancia do seu
desempenho para o sucesso da Sonae, medido pela cotagdo da acgdo Sonae em bolsa.

A decisdo de atribuicdo do Prémio de Desempenho Diferido ao abrigo do Plano de Prémio de
Desempenho Diferido é tomada pela Comissdo de Nomeagdo e Remuneragbes e pela
Comissao de Vencimentos, em relagao aos Administradores, e pela Comissao Executiva, em
relacdo aos restantes participantes. Os valores atribuidos sao calculados em percentagem do
Prémio de Desempenho Anual atribuido no mesmo ano de referéncia.

Os Administradores e quadros superiores da Sonae sao elegiveis para efeito de participagao
no Plano de Compensacao Diferida, desde que admitidos até 31 de Dezembro do ano anterior.
Os Prémios de Desempenho Diferidos sao atribuidos em Abril de cada ano em relagdo ao
desempenho do exercicio anterior.

O numero de acgdes a atribuir ao abrigo do Plano é determinado pelo quociente entre o valor
atribuido do Prémio de Desempenho Diferido e o valor da cotagdao média da acgao no més
anterior a data de atribuigcdo. Os quadros podem optar por adquirir a custo zero, trés anos apoés
a atribuigcdo, esse numero de acgdes, ou por adquirir ao valor de cotagao a data de atribuigdo,
trés anos apos a atribuicdo, um nimero de acgdes determinado pela aplicagdo do modelo de

15 _ . Lo ~ . o s ~ . “ N
Existem 9 niveis de fungdo; gestores com nivel de fungdo igual ou inferior a 4 sdo considerados “Gestores de Topo”.
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Black-Scholes ao valor atribuido em euros do Prémio de Desempenho Diferido. Em qualquer
dos casos a aquisicao podera efectuar-se entre a data homodloga do terceiro ano apds a
atribuicao e o final desse ano.

A sociedade reserva-se o direito de entregar, em substituicdo das acgbes, o valor equivalente
em dinheiro. O direito a compensacao diferida caduca com a saida do quadro do Grupo Sonae
e mantém-se até ao vencimento no caso de reforma; em caso de morte ou invalidez
permanente o plano de compensacgao diferida € valorizado a precos de mercado e entregue
aos herdeiros ou ao quadro.

Acordos de cobertura aplicados aos Planos de Prémio de Desempenho Diferido

Até Novembro de 2007, a Sonae detinha acgdes proprias e, parte destas estavam reservadas
para cobertura do risco resultante da responsabilidade assumida pelo Grupo de atribuigcéo, a
custo zero, de acgbes Sonae SGPS aos gestores e topo, tal como previsto no respectivo plano
de Remuneragdo Variavel de Médio Longo Prazo. Com a aquisicdo de um instrumento
financeiro derivado — Cash Settled Equity Swap — a uma instituicdo financeira, relativamente a
um total de 132,8 milhdes de acgbes Sonae, correspondendo a 6,64% do seu capital social, o
Grupo mantém a sua exposigcdo econdmica as variagoes de preco destas accdes e continua
com a politica de reservar parte desta exposicdo a cobertura do risco resultante da
responsabilidade assumida acima descrita.

Accdes atribuiveis nos Planos de Prémio de Desempenho Diferido
Encontram-se descritas na nota 30 do anexo as Demonstragbes Financeiras Consolidadas as
responsabilidades emergentes dos Planos de Prémio de Desempenho Diferido.

2.9. Transacg¢des relevantes com partes relacionadas

A Sociedade néo efectuou nenhum negdcio ou operacdo com os membros do Conselho de
Administragdo ou de outro qualquer Orgdo Social. As transacgdes com o Auditor Externo
decorreram exclusivamente do exercicio da sua funcao, estando os honorarios pagos descritos
no capitulo 2.12 do relatério sobre o Governo da Sociedade.

As transacgbes com sociedades em relagdo de dominio ou de grupo foram realizadas em
condi¢cdes normais de mercado e fizeram parte da actividade normal da sociedade pelo que
nao merecem divulgacao especifica.

2.10. Gabinete de apoio ao Investidor

O Gabinete de Apoio ao Investidor & responsavel por gerir a relacdo entre a Sonae e a
Comunidade financeira - actuais e potenciais investidores, analistas e autoridades reguladoras
do mercado - com o proposito de melhorar o conhecimento e a compreensdo destes em
relagdo ao Grupo, através do fornecimento de informagéao relevante, actualizada e fidedigna.

Na estrita observancia das disposi¢des legais e regulamentares, a sociedade tem como regra
informar os seus accionistas e o mercado de capitais em geral dos factos relevantes da sua
vida de uma forma imediata, no sentido de evitar hiatos entre a ocorréncia e a divulgagéao
desses factos, tendo confirmado a sua pratica ao longo dos anos.

O Gabinete de Apoio ao Investidor prepara regularmente apresentacdes para a comunidade
financeira, comunicacbes sobre resultados trimestrais, semestrais e anuais, bem como
comunicacdes relevantes ao mercado sempre que tal se revele necessario para divulgar ou
clarificar qualquer evento que possa influenciar a cotacdo das acgdes da Sonae.
Adicionalmente e quando solicitado, fornece esclarecimentos sobre as actividades do Grupo,
respondendo as questdes colocadas através de E-mail ou por telefone.

Toda a informagéo divulgada é disponibilizada na pagina de internet da Comissao do Mercado
dos Valores Mobiliarios (www.cmvm.pt ) € na pagina da sociedade na Internet www.sonae.pt).
Nesta ultima podera ser encontrada, ndo apenas a informagéao solicitada tal como estipulado no
artigo 3-A do n.° 7/2001 da CMVM, mas igualmente informacédo de caracter geral sobre o
Grupo, para além de outra informacao considerada relevante, entre a qual:
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Comunicados ao mercado com informagao privilegiada;

Apresentagoes institucionais e outras apresentagdes do Grupo a comunidade financeira;
Resultados trimestrais, semestrais e anuais referentes aos ultimos dois anos;

Relatério Ambiental,

Relatério sobre o Governo da Sociedade;

A identificacdo dos responsaveis do Gabinete de Apoio ao Investidor, bem como os seus
contactos;

Descrigdo da performance do titulo Sonae na Bolsa de Valores Portuguesa;

A convocatodria da Assembleia Geral Anual;

As propostas a serem apresentadas na Assembleia Geral Anual;

O calendario financeiro anual, abrangendo Assembleias-gerais e a divulgagdo dos
resultados anuais, semestrais e trimestrais;

De modo a garantir uma comunicacao eficaz com o mercado de capitais e garantir a qualidade
da informacgao fornecida, o Gabinete de Apoio ao Investidor organiza road shows nos centros
financeiros mais importantes da Europa e Estados Unidos, e participa em diversas
conferéncias.Um grande numero de investidores e analistas tem também a oportunidade de
falar com os gestores de topo do Grupo, na forma de sessdes individuais ou audio
conferéncias.

Qualquer interessado pode contactar o Gabinete de Apoio ao Investidor através dos seguintes
meios:

Patricia Mendes Pinheiro

Gabinete de Apoio ao Investidor

Tel: (+351) 22 010 4794

Fax: (+351) 22 940 4634

E-mail: patricia.mendes@sonae.pt

Morada: Lugar do Espido Via Norte 4471-909 Maia Portugal
Pagina de internet: www.sonae.pt

Luzia Leonor Borges e Gomes Ferreira

Representante Legal para as Relagdes com o Mercado de Capitais
Tel: (+351) 22 948 75 22

Fax: (+351) 22 948 77 22

E-mail: investor.relations@sonae.pt

Morada: Lugar do Espido Via Norte 4471-909 Maia Portugal

A sociedade considera que, desta forma, assegura um permanente contacto com o mercado,
respeitando o principio da igualdade dos accionistas e prevenindo assimetrias no acesso a
informacao por parte dos investidores.

2.11. Comissao de Remuneragdes
Nas Sociedades emitentes de valores cotados em Portugal, a Assembleia Geral elege uma
Comissao de Vencimentos, com a mesma periodicidade dos restantes Orgdos Sociais, . A
funcdo e composicdo da Comissao de Vencimentos sdo descritas no capitulo 5.1 do relatério
sobre o Governo da Sociedade

2.12. Remuneracgdo do Auditor Externo

O Auditor Externo da Sonae é a Deloitte que, em 2007 e 2006, facturou ao Grupo, incluindo
joint ventures, filiais e associadas, os valores que a seguir se discriminam;
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Honorarios do Auditor externo

Milhdes de euros 2006 2007

Auditoria e revisao legal de contas 1,54 50% 1,39 33%
Outros servigos de garantia de fiabilidade 0,27 9% 1,08 26%
Consultoria fiscal 0,45 15% 0,51 12%
Outros Servicos ") 0,80 26% 1,21 29%
Total 3,06 100% 4,20 100%

(1) Outros servigos = outros honorarios de consultoria.

O detalhe apresentado acima néo inclui os servigos facturados a empresas alienadas durante o
ano e toma em consideracao apenas 9 meses de servigos de auditoria facturados as empresas
da Sonae Capital.

Os honorarios relativos a servigos de auditoria diminuiram 9.3% face a 2006, essencialmente
como resultado da cisdo da Sonae Capital e da consequente simplificagdo do portfélio de
empresas detidas pela Sonae SGPS. Os honorarios de outros Servicos de Garantia de
Fiabilidade aumentaram significativamente no periodo em analise, reflectindo a aceleragdo da
expansao internacional da Sonae Sierra e os consequentes trabalhos de due diligence
efectuados as propriedades adquiridas. Em 2007, os honorarios relativos a outros servigos
incluem servigos de consultoria facturados a diversas empresas do Grupo (18% do total de
servigos), servicos de incentivos fiscais (4,3% do total de servigos), servigos de consultoria em
recursos humanos (1,7% do total de servicos) e servicos de modelos de contabilidade
ambiental (2% do total de servicos). Esta categoria de honorarios também aumentou de forma
significativa em 2007 pois, dado o seu elevado nivel de conhecimento do modo de
funcionamento do Grupo e a competitividade das suas propostas em termos de custos, a
Deloitte foi seleccionada para suportar o Grupo em dois grandes projectos: (i) a reorganizagéo
da area Administrativa e Financeira da Sonae Distribuicdo e (i) a preparacdo da
implementacao do futuro Centro de Servigos Partilhados da Sonae Sierra. Dado que ambos os
projectos terminam no inicio de 2008, os honorarios devidos a Deloitte por servigos de
consultoria prestados neste ano serdo materialmente inferiores aos de 2007.

Os servigos de consultoria fiscal € os outros servigos sao prestados por técnicos diferentes dos
que estao envolvidos no processo de auditoria, pelo que se considera que a independéncia do
auditor é reforcada. Além do mais, a politica de gestdo de risco da Sonae acompanha e
controla os servigos solicitados aos Auditores Externos e respectiva rede de empresas, de
forma a nao ser comprometida a sua independéncia. Os honorarios pagos pelo Grupo Sonae,
em Portugal, as empresas da rede Deloitte representaram aproximadamente 2% do total da
facturagédo anual da Deloitte, em Portugal.

O sistema de qualidade do Auditor Externo controla e monitoriza os riscos potenciais de perda
de independéncia ou de eventuais conflitos de interesse existentes com a Sonae.
Adicionalmente, é obtida uma “Carta de Independéncia”, na qual a Deloitte garante o
cumprimento com as orientagbes internacionais do IFAC (International Federation of
Accountants) em matéria de independéncia do auditor.

3. Representacido dos accionistas e direito de voto
3.1. Regras estatutarias para o exercicio do direito de voto

Representagao dos accionistas

O direito de voto por representacdo e o modo como este pode ser exercido estédo
salvaguardados pelos estatutos da Sociedade e pela lei, nos termos estabelecidos nas
respectivas convocatoérias das Assembleias Gerais.

Os accionistas que sejam pessoas singulares podem fazer-se representar nas reunides da
Assembleia Geral por qualquer representante, mediante carta dirigida ao Presidente da Mesa
que indique o nome, domicilio do representante e data da Assembleia. As pessoas colectivas
podem fazer-se representar pela pessoa que para o efeito designarem através de carta cuja
autenticidade sera apreciada pelo Presidente da Mesa da Assembleia Geral.
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A empresa disponibiliza informagdo adequada que permite aos Accionista representados
fornecer instrugdes de voto aos seus representantes, em particular, através da disponibilizagao
das propostas a serem submetidas a Assembleia Geral e de um modelo da procuragédo de
representagao, dentro dos prazos legais estabelecidos, no sitio oficial da Sonae e no sitio da
Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios Portuguesa.

Voto por correspondéncia

Enquanto a sociedade for cotada em bolsa, os accionistas poderao votar por correspondéncia,
exclusivamente no que se refere a alteracado dos estatutos da sociedade e a eleigdo dos 6rgaos
sociais. So6 serao considerados os votos por correspondéncia recebidos na sede da sociedade,
via carta registada com aviso de recepcgao dirigida ao Presidente da Mesa da Assembleia
Geral. A declaracdo de voto devera ser assinada pelo titular das acgdes ou pelo seu
representante legal, devendo o accionista, se pessoa singular, acompanhar a declaragdo de
copia autenticada do seu bilhete de identidade, se pessoa colectiva, garantir o reconhecimento
da assinatura certificando que esta € de um elemento autorizado e com poderes para o acto.
Compete ao presidente da Mesa da Assembleia Geral, ou ao seu substituto, verificar da
conformidade das declaracbes de voto por correspondéncia, valendo como nao emitidos os
votos correspondentes as declaragbes ndo aceites. Um modelo de boletim de voto esta
disponivel no sitio da empresa para os votos por correspondéncia.

Voto electrénico
O direito de voto electrénico esta contemplado pelos estatudos da empresa, mas o seu suporte
ainda nao se encontra disponivel.

3.2. Data limite para depdsito ou bloqueio de titulos

Os estatutos da empresa apenas permitem a participacdo na Assembleia Geral aos accionistas
que fagam prova da sua qualidade com, pelo menos, cinco dias Uteis de antecedéncia da sua
realizacdo. Esta prova devera ser emitida pela instituigdo financeira responsavel pela guarda
dos titulos e deve igualmente chegar a Sede Social da Empresa dentro do prazo acima
referido.

3.3. Prazo final para a admissao de votos por correspondéncia

Os boletins de voto por correspondéncia devem ser recebidos pelo menos trés dias antes da
Assembleia Geral de Accionistas na Sede Social da Empresa, através de carta registada com
aviso de recepcao, dirigida ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral de Accionistas.

3.4. Numero de acgbdes correspondentes a um voto
Uma acgao corresponde a um voto.
4. Regras Societarias

4.1. Cédigo de Conduta e Regulamentos Internos

Os valores e principios da Sonae, difundidos e enraizados na cultura dos seus colaboradores,
assentam no respeito absoluto e na adopgao de regras de boa conduta na gestdo de conflitos
de interesse e deveres de diligéncia e confidencialidade nas relagdes com terceiros. Os valores
e principios da Sonae podem ser consultados na pagina da sociedade na Internet.

Embora estas praticas internas tenham demonstrado ser adequadas para lidar com questdes
éticas internas, foram consideradas insuficientes para garantir o mesmo grau de aderéncia nas
relagdes com o mercado e stakeholders. Consequentemente foi decidido que deviam de ser
redigidos regulamentos internos e formalizadas as regras informais existentes.

Provedor
A Sonae tem sempre disponivel, através da sua pagina na Internet (www.sonae.pt), o0 acesso
directo, quer de colaboradores quer do publico em geral, ao Provedor da Sonae, o qual reporta
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directamente ao Presidente do Conselho de Administracdo. Este meio tem-se demonstrado
eficaz para comunicar reclamagdes, para garantir a independéncia e a liberdade de opinido e
para garantir um tratamento equitativo e justo de todos os temas reportados.

O Provedor do Grupo Sonae recebeu, ao longo de 2007, 1.821 reclamacgdes, a maioria das
quais proveniente de clientes (98% do total de reclamagdes recebidas), em comparagdo com
1.573 reclamacgbes em 2006. O tempo médio de resposta foi de 13 dias, em comparagdo com
34 dias em 2006.

Politica de Comunicacéao de Irregularidades

A Sonae tem uma politica e procedimentos para a comunicagéo de irregularidades internas,
para lidar de modo eficiente e justo com alegadas irregularidades que sejam relatadas,
incluindo:

(i) A comunicagado de qualquer irregularidade que se pense ou saiba ter sido efectuada por
qualquer um dos colaboradores da Sonae, deve ser feito através de carta ou e-mail dirigido
ao Provedor do Grupo Sonae, contendo uma descrigdo sumaria dos factos. A identidade do
divulgador serd mantida anonima, se tal for explicitamente solicitado;

(i) A carta sera analisada pelo Provedor, que levara a cabo as medidas que considerar
apropriadas, se considerar que existem fundamentos para a irregularidade relatada.

(iii) O Provedor elabora um relatério trimestral com a sintese de todas as comunicagbes
recebidas, dirigido ao Presidente do Conselho de Administragdo, com conhecimento a
Comissao Executiva do Conselho de Administragdo e ao Conselho Fiscal.

As comunicagdes de irregularidades dirigidas directamente ao Conselho Fiscal sdo entregues
ao presidente desse 6rgao.

A politica de comunicagédo de irregularidades da Sonae pode ser consultada na pagina de
Internet da sociedade www.sonae.pt.

Outros regulamentos internos

A Sonae esta empenhada em cumprir com as melhores praticas de Governo das Sociedades.
Com este proposito, a Sonae elaborou uma série de regulamentos, obrigacdes e
responsabilidades claramente definidas, para os seus diferentes 6rgéos sociais e para os
respectivos processos de tomada de decisdes. Tal resultou em maior transparéncia e melhor
controlo interno.

Os Termos de Referéncia dos Conselhos de Gestdo e Supervisdo podem ser consultados na
pagina de Internet da sociedade www.sonae.pt.

Cédigo de Conduta
A Sonae esta a desenvolver um Codigo de Conduta, o qual se prevé que seja concluido
durante 2008, cujo propdsito sera garantir a adopgéo de atitudes éticas e responsaveis por
parte da organizagao.

Pode ser encontrada informagao adicional sobre o Cédigo de Conduta da Sonae no capitulo
6.3 do Relatério de Gestéo.

4.2. Procedimentos internos para o controlo de riscos na actividade da empresa

Os procedimentos internos para o controlo de riscos séo discutidos no capitulo 2.4 do relatério
sobre o Governo da Sociedade.

4.3. Limites aos direitos de voto

Nao existem limitacbes ao exercicio do direito de voto.
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O Conselho de Administragdo ndo tem conhecimento de direitos especiais de accionistas da
Sociedade nem adoptou quaisquer medidas impeditivas do éxito de ofertas publicas de
aquisicao ou da transacgao livre de acgbes da Empresa.
5. Orgaos Sociais

5.1. Composicao e caracterizagao

A estrutura societaria da Sonae distribui claramente as fungdes, deveres e responsabilidades
dos seus diversos Orgaos Sociais.

0Os Orgaos Sociais da Sonae

Sonae

Conselho Fiscal

Comissao de

N Assembleia Geral
Vencimentos

Auditor Externo

Director de Corporate
Governance

Secretario da Sociedade

Conselho de
Administragéo

Comissao de Nomeagoes
e
Remuneragées

Comissao de Auditoria
e Finangas

Comissao Executiva

Assembleia Geral de Accionistas

Composicéo

A Assembleia Geral de Accionistas é constituida pelos accionistas com direito de voto,
possuidores de acgdes ou direitos de subscrigdo que as substituam que, até cinco dias Uteis
antes da realizacdo da Assembleia, comprovem junto da Sociedade a sua titularidade, nos
termos estabelecidos na lei.

As Assembleias Gerais de Accionistas e respectivo quérum

As Assembleias Gerais de Accionistas da Sonae desempenham as suas fungdes através de
uma Mesa, eleita pelos Accionistas para um mandato de quatro anos, composta por um
Presidente e um Secretario. O mandato actual € de 2007 a 2010.

E prestada assisténcia & Assembleia Geral de Accionistas através de apoio de pessoal e
logistico relativamente ao exercicio das suas fungdes.

Mesa da Assembleia Geral de Accionistas

Manuel Cavaleiro Brandéo ............... Presidente
Maria da Conceicédo Cabagos ............ Secretaria

A Assembleia Geral de Accionistas é convocada e dirigida pelo Presidente da Mesa ou, na sua
auséncia, pelo Presidente do Conselho Fiscal ou, na sua auséncia, pelo accionista que detém a
maior participagao, presente na Assembleia Geral. A Assembleia Geral de Accionistas reune-se
em duas possiveis circunstancias: (i) em sessao ordinaria, numa data estabelecida por lei para
a reuniao anual da Assembleia Geral; (ii) em sessao extraordinaria, sempre que o Conselho de
Administragdo ou o Conselho Fiscal assim o entendam ou a pedido dos Accionistas, que
representem o minimo do capital social da Empresa necessario por lei (actualmente a
percentagem minima é de 5%). Em 2007 realizaram-se duas Assembleias Gerais de
Accionistas, uma em sessao ordinaria a 3 de Maio, com 62,62% do capital social representado,
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e a outra em sessao extraordinaria, a 14 de Dezembro, em que 55,923% do capital social
estava representado.

As propostas para discussao e decisao em Assembleia Geral de Accionistas, bem como outras
informagdes necessarias para as reunides, sdo disponibilizadas aos Accionistas na sede da
Empresa e sdo publicadas na pagina de Internet da Sonae — www.sonae.pt — até 15 dias antes
da realizacdo da respectiva reunidao, ou quando a assembleia se reune, relativamente a
propostas de alteracdo dos Estatutos da Sociedade.

O Conselho de Administragao

Composicéo

De acordo com os estatutos da Sonae, o Conselho de Administragdo pode consistir num
nuamero par ou impar de membros, entre um minimo de 3 e um maximo de 11, eleitos em
Assembleia Geral de Accionistas. O Conselho de Administracédo é responsavel pela eleicao do
seu Presidente.

O Conselho de Administragao

Belmiro Mendes Azevedo...............ccccoeneee.. Nao-Executivo Presidente

Luiz Felipe Palmeira Lampreia " N&o-Executivo Independente

Alvaro Cuervo Garcia ..........cccoeeveeeeeeeeecnn, Nao-Executivo Independente

Michel Marie Bon ..o, Nao-Executivo Independente

José Neves Adelino.............coceevinnnnn. N&o-Executivo Independente

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo Presidente Comissao Executiva - Executivo
Alvaro Carmona e Costa Portela ................... Executivo

Angelo Gabriel dos Santos Paupério .. ....Executivo

Nuno Manuel Moniz Trigoso Jord&o ............... Executivo

(1) Luiz Felipe Palmeira Lampreia demitiu-se do Conselho de Administragdo em 3 de Margo de 2008 (com
efeitos a partir de 30 de Abril de 2008)

O Conselho de Administragdo da Sonae evidencia um claro equilibrio entre o nimero de
Administradores Executivos e o numero de Administradores Nao-Executivos Independentes.
Actualmente, o Conselho de Administragdo da Sonae é composto por nove membros, incluindo
Administradores Executivos e N&o-Executivos. Quatro dos Administradores N&o-Executivos
sao Independentes, no sentido em que ndo estdo associados a grupos de interesse especial
relacionados com a Empresa nem com o seu accionista de referéncia, de acordo com os
critérios estabelecidos pelo Regulamento 7/2001 da CMVM relativamente a Administradores
Independentes.

As habilitagbes académicas, experiéncia e responsabilidades dos Administradores sao
divulgadas no capitulo 5.7 do Relatério do Governo da Sociedade, e as acg¢des detidas por
empresas do Grupo Sonae séo divulgadas no Anexo ao Relatério, de acordo com o Artigo 477
do Cddigo Comercial.

O mandato é de quatro anos, com a possibilidade de reeleicdo. O mandato actual é de 2007 a
2010. Os membros actuais do Conselho de Administragdo foram nomeados da seguinte forma:

Nomeagao do Conselho de Administragédo

Primeira nomeacéao Fim do mandato
Belmiro Mendes Azevedo 1989 2010
Jos é Neves Adelino 2007 2010
Alvaro Cuervo Garcia 2004 2010
Luiz Felipe Palmeira Lampreia‘" 2004 2008
Michel Marie Bon 2004 2010
Duarte Paulo Teixeira de Azevedo 2000 2010
Alvaro Carmona e Costa Portela 1999 2010
Angelo Gabriel Ribeirinho Paupério 2000 2010
Nuno Manuel Moniz Trigoso Jord&o 1999 2010

(1) Em 3 de Margo de 2008, o membro do Conselho de Administragdo Luis Filipe Lampreia ren:t-n-ciou ao cargo de
Administrador da Sonae (com efeitos a partir de 30 de Abril de 2008).

Funcéo

O Conselho de Administragdo € responsavel pela gestdo dos negdcios da Sociedade,
monitorizagdo de riscos, gestdo de conflitos de interesse e desenvolvimento dos objectivos e
estratégia da organizagdo. Os estatutos da Sonae permitem que o Conselho de Administragao
confira delegagcédo de poderes numa Comissdo Executiva em matéria de negdcios, deveres e
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responsabilidades de gestdo corrente e nos termos considerados apropriados (tal como
descrito em pormenor no capitulo relativo a Comissédo Executiva).

De forma a melhorar a eficiéncia operacional do Conselho de Administragdo e cumprir com as
melhores praticas de Governo das Sociedades, o Conselho de Administragdo criou duas
Comissbes, a Comissdo de Auditoria e Finangcas e a Comissdo de Nomeacgbes e
Remuneragoes.

Reunides e quérum do Conselho de Administracéo

O Conselho de Administracdo da Sonae relne-se pelo menos quatro vezes por ano, tal como
definido nos estatutos, e sempre que o Presidente ou dois membros do Conselho de
Administragdo convoquem uma reunido. Em 2007, realizaram-se 6 reunides do Conselho de
Administragdo. O quérum necessario a realizagdo de qualquer reunido do Conselho de
Administragdo considera-se devidamente constituido desde que a maioria dos seus membros
esteja presente ou devidamente representada e as deliberagbes sejam aprovadas por maioria
de votos. Em 2007, a taxa de comparéncia nas reuniées do Conselho de Administragao foi de
98%. As actas sao registadas no livro das actas. As informagbes sobre os temas a discutir na
reuniao sao disponibilizadas ao Conselho de Administracao até 7 dias antes, e os documentos
de apoio até 2 dias antes, da realizacdo da respectiva reuniao.

Em 2007, o modelo de Governo da Sociedade adoptado pela Sonae foi avaliado pelo Conselho
de Administracédo e ndo foi observado nenhum impedimento ao seu funcionamento.

Membros N&o-Executivos do Conselho de Administracéo

De acordo com o Regulamento 7/2001 da CMVM (com alteracdes) e o artigo 414 do Cddigo
Comercial, as capacidades de analise e de tomada de decisbes dos Administradores N&o-
Executivos Independentes ndo devem ser afectadas por quaisquer circunstancias. Em 2007,
estes Administradores Nao-Executivos exerceram uma influéncia importante sobre o processo
de tomada de decisdes e o desenvolvimento da estratégia e politica da Sonae, ndo tendo
encontrado quaisquer impedimentos na execugao das suas fungdes.

A Comissao Executiva

Composicéo

De acordo com os estatutos da Sonae, a Comissdo Executiva é composta por membros do
Conselho de Administracdo. O Presidente da Comissao Executiva do Grupo e os Presidentes
da Comissao Executiva das unidades de negocio do Grupo constituem a Comissdo Executiva.
Os actuais membros da Comissao Executiva sao identificados no diagrama abaixo:

Equipa de Gestao

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo..........Presidente Comissao Executiva do Groupo

Alvaro Carmona e Costa Portela ........... Presidente Comissdo Executiva da Sonae Sierra
Angelo Gabriel dos Santos Paupério ...... Presidente Comissao Executiva da Sonaecom

Nuno Manuel Moniz Trigoso Jord&o ....... Presidente Comisséo Executiva da Sonae Distribuigao

Funcao

A Comissao Executiva pode deliberar sobre assuntos relacionados com a gestédo corrente da
Sociedade e ndo sobre assuntos que sdo da exclusiva competéncia do Conselho de
Administragdo. Na Comissédo Executiva foram delegados os poderes e a responsabilidade de
gerir e executar operagdes do dia-a-dia, com exclusdo dos seguintes temas:

(i) Eleigéo do Presidente do Conselho de Administragao;

(i) Cooptacdo de Administradores;

(iii) Convocatorias de Assembleias Gerais;

(iv) Aprovacéo do Relatério e Contas anuais;

(v) Prestagdo de caugdes e garantias reais ou pessoais pela Sociedade;

(vi) Deliberagédo sobre mudanca da sede social e sobre aumento do capital social;
(vii) Deliberagéo sobre projectos de fuséo, ciséo e transformagéo da Sociedade;
(viii) Aprovacgao da estratégia de configuragéo do portfolio anual;

(ix) Aprovagao do orgamento anual e quaisquer alteragées significativas ao plano.

De forma a garantir que o Conselho de Administracdo € mantido informado pela Comisséo
Executiva, todas as deliberagdes da Comissdo Executiva sdo extraidas, de forma sistematica,
das respectivas actas das reunides e enviadas, por escrito, para o Conselho de Administraco.
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A Comissdo Executiva também fornece, atempadamente, todas as informagdes solicitadas
pelos outros membros do Conselho de Administragdo. Estas actas sdo também
disponibilizadas ao Presidente do Conselho de Administracdo e ao Presidente do Conselho
Fiscal.

Reunibes e quérum da Comissdo Executiva

A Comissao Executiva da Sonae reune, pelo menos, uma vez por més e sempre que o seu
Presidente ou a maioria dos seus membros convoquem uma reunido. Em 2007, realizaram-se
13 reunides da Comissédo Executiva e a taxa de comparéncia foi de 100%. O quérum para a
Comissao Executiva se constituir requer que a maioria dos seus membros esteja presente ou
devidamente representada. As deliberagdes tomadas devem ser aprovadas por, pelo menos,
metade dos membros, tendo o Presidente um voto de qualidade.

A Comissao de Auditoria e Finangas

Composicéao

A Comissao de Auditoria e Finangas (CAF) da Sonae é constituida por quatro membros que
também integram o Conselho de Administracdo e que sao eleitos pelo préprio Conselho de
Administracdo. Todos sdo Administradores Nao-executivos Independentes.

A Comissao de Auditoria e Financas

Michel Marie Bon ........................ Presidente - Administrador Nao-Executivo Independente
Luiz Felipe Palmeira Lampreia Mo Administrador Nao-Executivo Independente

Alvaro Cuervo Garcia ................... Administrador Nao-Executivo Independente

José Manuel Neves Adelino............ Administrador Nao-Executivo Independente

(1) Luiz Felipe Palmeira Lampreia demitiu-se do Conselho de Administragdo em 3 de Margo de 2008 (com efeitos a
partir de 30 de Abril de 2008)

Funcéo

A CAF funciona com base nos Termos de Referéncia aprovados pelo Conselho de
Administragcédo e é responsavel pelo controlo e monitorizagdo dos processos de divulgagcado de
informagéo financeira, pela revisdo das normas de relato financeiro, pela monitorizagdo, em
nome do Conselho de Administragdo, das actividades de auditoria e de gestdo de risco da
Empresa e pelo cumprimento das recomenda¢des de Governo das Sociedades. A CAF reulne,
também, com os Auditores Externos do Grupo e com os directores de de Auditoria Interna e
Gestao de Risco. As responsabilidades da CAF sao:

(i) Rever as demonstragdes financeiras anuais e intercalares e os documentos de divulgagao de resultados, e relatar
as suas conclusdes ao Conselho de Administragédo, antes dos documentos serem aprovados e assinados pelo
Conselho de Administragéo;

(i) Aconselhar o Conselho de Administragéo sobre os seus relatdrios para os accionistas e os mercados financeiros a
serem incluidos nas Contas Anuais e Semestrais da Empresa, assim como também nas divulgagbes de
resultados trimestrais;

(i) Aconselhar o Conselho de Administracdo sobre a adequagdo da informagao interna fornecida pela Comissao
Executiva, incluindo sistemas e normas de controlo interno aplicados pela Comissdo Executiva;

(iv) Aconselhar o Conselho de Administragdo na nomeacao, atribuicdo de tarefas e remuneragao do Auditor Externo e
também na nomeagao do Auditor Interno;

(v) Rever as competéncias da Funcéo de Auditoria Interna e a sua relagdo com as competéncias do Auditor Externo e
discutir com o Auditor Externo e Interno os seus relatérios intercalares e anuais, rever os seus relatérios de
controlo interno, e aconselhar o Conselho de Administragédo sobre o mesmo.

A CAF da Sonae reporta, de forma regular, ao Conselho de Administracéo, sobre o trabalho
realizado, os resultados obtidos e problemas identificados, assegurando assim a eficacia do
seu trabalho.

Reunides e quérum da CAF

A CAF reune-se pelo menos cinco vezes por ano e sempre que o Presidente, o Conselho de
Administracdo, a Comissdo Executiva ou, excepcionalmente, o Auditor Externo assim o
entenderem. Entre as reunides, desde 4T07, a CAF tem analisado projectos e monitorizado a
actividade através de audio conferéncias entre os seus membros. Em 2007, a CAF reuniu-se 5
vezes, com uma taxa de comparéncia de 85% e foi realizada 1 dudio conferéncia.
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A Comissao de Nomeagées e Remuneragoes

Composicao

A Comissado de Nomeagdes e Remuneragdes (CNR) da Sonae inclui o Presidente do Conselho
de Administragdo, o Presidente Comissdo Executiva e dois Administradores N&o-Executivos
Independentes, tal como identificados no diagrama em baixo:

Comissao de Nomeacoes e Remuneracoes

Belmiro Mendes Azevedo............. .... Presidente Nao-Executivo Nao-Independente
Luiz Felipe Palmeira Lampreia " ......... N&o-Executivo Independente
Michel Marie Bon ..o, Nao-Executivo Independente

(1) Luiz Felipe Palmeira Lampreia demitiu-se do Conselho de Administracdo em 3 de Margo de 2008 (com efeitos a
partir de 30 de Abril de 2008)

Funcéo

A CNR funciona com base nos Termos de Referéncia aprovados pelo Conselho de
Administragdo e é responsavel pela identificacdo de potenciais candidatos ao cargo de
Administrador ou a outros cargos de topo dentro do Grupo Sonae. E também responséavel pela
supervisao da preparagao das propostas de remuneragao e outras compensagdes, em nome
do Conselho de Administracdo. A CNR reporta ao Conselho de Administracédo, por escrito,
sempre que necessario, e trabalha em coordenagdo com a Comissao de Vencimentos na
obtengao de aprovacao, em representacao dos accionistas do Grupo, da remuneragao e outras
compensagdes dos Membros do Conselho de Administragéo e outros 6rgaos sociais. A CNR
pode recorrer aos servigos de entidades externas, que deverao garantir confidencialidade
absoluta em relacdo ao tratamento da informacéao enviada.

Reunides da CNR

A CNR reune-se pelo menos uma vez por ano € sempre que o seu Presidente ou o Conselho
de Administragdo acharem necessario. Em 2007, realizou-se uma reuniao formal da CNR, com
uma taxa de comparéncia de 100%. Entre reunides formais, a CNR funciona através de correio
electrénico.

Director de Corporate Governance

Composicéo
O Director de Corporate Governance (“DCG”) da Sonae € David Graham Shenton Bain.

Funcéo
O DCG reporta hierarquicamente ao Conselho de Administracdo, através do Presidente, como
também, sempre que apropriado, através do Administrador N&o-Executivo Independente
sénior.

As principais responsabilidades do DCG s&o:

(i) Assegurar a boa gestéo das actividades do Conselho de Administracéo e respectivas Comissoes;

(ii) Participar em reunides do Conselho de Administragéo e respectivas Comissdes, intervindo como membro sempre
que seja nomeado como tal;

(i) Facilitar a obtengdo de informagdes para todos os Membros do Conselho de Administracdo e das respectivas
Comissoes;

(iv) Apoiar o Conselho de Administracdo na definicdo da sua funcéo, objectivos e procedimentos operacionais;
assumir uma posic¢ao de lideranga na organizagédo das avaliagdes do Conselho de Administragao;

(v) Manter sob escrutinio questdes legislativas, regulatérias e do Governo das Sociedades; apoiar e desafiar o
Conselho de Administragdo a alcangar os mais altos padrdes a nivel do Governo das Sociedades;

(vi) Assegurar que o conceito de “Stakeholders” (detentores de interesses no Grupo) e a necessidade de proteger os
interesses minoritarios sao tidos em conta aquando da tomada de decisdes importantes por parte do Conselho de
Administracao;

(vii) Ajudar a assegurar que o procedimento de nomeacéao e eleicdo de Administradores é realizado apropriadamente e
prestar apoio na cooptacao de novos Administradores;

(viii) Actuar como ponto de contacto primario e fonte de aconselhamento para, nomeadamente, Administradores Nao-
Executivos no que diz respeito a Empresa e as suas actividades; facilitar e apoiar os Administradores N&o-
Executivos Independentes na afirmacéo da sua “independéncia”;

(ix) Ajudar a assegurar o cumprimento das Recomendacgdes para sociedades cotadas em Portugal, publicadas pela
CMVM;

(x) Participar nos preparativos e coordenagao dos processos das Assembleias Gerais;
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(xi) Participar na obtengdo de cobertura de seguro para membros dos 6rgaos sociais;
(xii) Participar, em nome da Empresa, em iniciativas externas para debater e melhorar os requisitos e praticas de
Governo das Sociedades em Portugal.

Auditor Externo

Composicéo

O Auditor Externo da Sonae é a Deloitte & Associados, SROC, S.A. representada por Antdnio
Marques Dias, que pode ser substituido, caso seja necessario, por Jorge Manuel Araujo de
Beja Neves.

O Auditor Externo foi eleito pela Assembleia Geral de Accionistas através de proposta do
Conselho Fiscal.

Funcao

a) Verificar a regularidade de todos os livros, registos contabilisticos e documentos de suporte,

b) Sempre que achar conveniente e através de meios que considere adequados, verificar a extensdo de numerario e
valores de qualquer tipo de activos ou titulos pertencentes & empresa ou recebidos pela empresa como garantia,
deposito ou com outro propésito;

c) Verificar a exactidao das demonstragdes financeiras;

d) Verificar que as politicas contabilisticas e os critérios de valorizagdo adoptados pela empresa resultam na correcta
valorizagao dos activos e dos resultados;

e) Realizar quaisquer exames e testes necessarios para a auditoria e certificagédo legal das contas e realizar todos os
procedimentos estipulados pela lei.

Conselho Fiscal

Composicéao

De acordo com os estatutos da Sonae, o Conselho Fiscal pode ser constituido por um nimero
par ou impar de membros, com um minimo de 3 e um maximo de 5 membros eleitos na
Assembleia Geral de Accionistas. O Conselho Fiscal é também constituido por um substituto,
no caso do Conselho Fiscal ser constituido por 3 membros, ou dois substitutos, no caso de
serem mais de 3 membros. Todos sdo membros independentes. Todas as deliberagbes sao
aprovadas por maioria simples e o Presidente tem um voto de qualidade.

Os membros do Conselho Fiscal foram eleitos na Assembleia Geral de Accionistas que teve
lugar em 2007 e o mandato actual é de 2007 a 2010.

O Conselho Fiscal

Daniel Bessa Fernandes Coelho....... Presidente
Arlindo Dias Duarte Silva

Jorge Manuel Felizes Morgado

Oscar José Algada da Quinta............ Substituto

Funcéo

O Conselho Fiscal é responsavel por, entre outras:

a) Fiscalizar a administragdo da sociedade;

b)  Vigiar pela observancia da lei e do contrato de sociedade;

c) Verificar a regularidade dos livros, registos contabilisticos e documentos que Ihe servem de suporte,

d) Verificar a exactiddo dos documentos de prestagdo de contas;

e) Elaborar anualmente relatério sobre a sua acgéo fiscalizadora e dar parecer sobre o relatério&contas e propostas
apresentadas pela administragéo;

f)  Fiscalizar a eficacia do sistema de gestdo de risco, do sistema de controlo interno e do sistema de auditoria
interna, se existentes;

g) Receber as comunicacdes de irregularidades, apresentadas por accionistas, colaboradores da sociedade ou
outros;

h)  Propor a Assembleia Geral a nomeag&o do revisor oficial de contas;

i) Fiscalizar a revisao de contas aos documentos de prestacdo de contas da sociedade;

) Fiscalizar a independéncia do revisor oficial de contas, designamente no tocante a prestagdo de servigos

adicionais.

Reunides e quérum do Conselho Fiscal
O Conselho Fiscal reune-se pelo menos quatro vezes por ano. Em 2007, realizaram-se 6
reunides, com uma taxa de comparéncia de 94%. Nao foram encontrados impedimentos a
execucgao das suas fungdes no Grupo.
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A Comissao de Vencimentos

Composicéo

A Comissao de Vencimentos (CV) é composta por 3 membros, eleitos em Assembleia Geral de
Accionistas, para integrar um mandato de quatro anos, entre 2007 e 2010.

Comissao de Vencimentos

Belmiro Mendes Azevedo
Artur Eduardo Brochado dos Santos Silva
Bruno Walter Lehmann

Funcéo

A CV é responsavel pela aprovagao das remuneragdes e outras compensagdes dos membros
do Conselho de Administracdo e dos membros dos restantes 6rgdos sociais da Empresa, em
representacdo dos Accionistas, de acordo com a politica de remuneragdo aprovada pelos
Accionistas na Assembleia Geral.

A experiéncia profissional e as qualificagbes técnicas dos membros da CV permitem-lhes
exercer as suas responsabilidades de forma eficaz e rigorosa. Belmiro de Azevedo, por nao ser
um membro independente do Conselho de Administragédo, abstém-se de discutir e decidir a sua
prépria remuneragdo, para evitar quaisquer conflitos de interesse (Pode ser encontrada
informagéao adicional no capitulo 1.1 - Declaragdo de Cumprimento).

Reuniées da Comissdo de Vencimentos
A CV reune, pelo menos, uma vez por ano. Em 2007, efectuaram-se 3 reunides, com uma taxa
de comparéncia de 100%.

O Secretario da Sociedade

Composicéo

O Secretario da Sociedade é Luzia Gomes Ferreira que, na sua auséncia, pode ser substituida
por Anabela Nogueria de Matos.

Funcao
O Secretario da Sociedade é responsavel por:

(i) Zelar pelas actas e pela lista de presengas da Assembleia Geral de Accionistas;

(ii) Enviar as convocatérias e outros documentos legais para a Assembleia Geral;

(iii) Supervisionar a preparagdao dos documentos de apoio a Assembleia Geral e reunides do Conselho de
Administragdo e elaborar as respectivas actas das reunides;

(iv) Responder a pedidos de informagéo dos Accionistas no ambito da Lei;

(V) Proceder ao registo legal de qualquer acto ou resolugéo dos 6rgéos sociais da Sociedade.
5.2. Politica de remuneracao do Conselho de Administragao

A politica de remuneragdo e compensacao dos Administradores foi aprovada em Assembleia
Geral de Accionistas realizada a 3 de Maio de 2007 e tem como objectivo remunerar de forma
equitativa, efectiva e competitiva, levando em consideragao as responsabilidades individuais e
o desempenho de cada Administrador, ao nivel da Empresa e de cada sub-holding.

A Comissdo de Vencimentos € responsavel pela aprovagao da remuneragao e outra
compensacao do Conselho de Administragdo, incluindo os Administradores Executivos e Nao-
Executivos. A composicdo e funcionamento da Comissao de Vencimentos sdo descritos no
capitulo 5.1 do Relatério de Governo das Sociedades.

Administradores Executivos
Propostas de remuneracdo e de outras compensagdes para os Administradores Executivos
(excluindo o Presidente Comissao Executiva) sdo baseadas em propostas conjuntas feitas pelo
Presidente do Conselho de Administracao e pelo Presidente Comissdo Executiva e que séo
preparadas levando em conta:
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(i) Comparagdes de mercado;
(i) Outras empresas comparaveis com a Sonae SGPS;
(iii) Avaliagdes individuais de cada Administrador Executivo.

A remuneracao dos Administradores Executivos inclui uma Remuneragao Fixa e um Prémio de
Desempenho Anual, e também beneficiam de compensagao sob um Prémio de Desempenho
Diferido. O Prémio de Desempenho é indexado a um grupo de indicadores financeiros que
alinham os interesses dos Administradores Executivos com os da Empresa e os seus
accionistas. O Prémio de Desempenho Diferido é diferido e s6 sera pago trés anos apos a data
de atribuicdo, e pode aumentar ou diminuir em fungdo do desempenho do preco da accéo.
Uma descrigdo detalhada sobre estas componentes de remuneragao encontra-se no capitulo
2.4 acima.

O Presidente da Comissdo Executiva e Administradores Nao-Executivos

A remuneracgao e outra compensacgao do Presidente da Comissado Executiva e as propostas de
remuneragdo dos Administradores Nao-Executivos (excluindo o Presidente do Conselho de
Administragdo) sdo baseadas em propostas feitas pela Comissao de Vencimentos, de acordo
com a politica de remuneragao aprovada em Assembleia Geral de Accionistas. Para o
Presidente da Comissdo Executiva, a metodologia usada é a mesma que para os outros
Administradores Executivos. Os Administradores N&o-Executivos ndo auferem Prémios de
Desempenho Anual, como também nao participam no Plano de Prémio de Desempenho
Diferido.

O Presidente do Conselho de Administracdo recebe unicamente uma remuneragdo fixa,
decidida exclusivamente pelos membros independentes da Comissdo de Vencimentos (Pode
ser encontrada informagéo adicional no capitulo 1.1 - Declaracao de Cumprimento).

Aproximadamente 15% da remuneracgéo fixa dos Administradores N&o-Executivos diz respeito
a honorérios de comparéncia. No caso do Presidente da BFC, a remuneracgao fixa € aumentada
em 6% de forma a reflectir o compromisso de tempo e responsabilidade acrescida. Os
honorarios de comparéncia dos Administradores Nao-Executivos sdo pagos da seguinte forma:
reunides do Conselho de Administracao: 930 euros; reunides da CAF: 640 euros; e reunibes da
CNR: 390 euros. O Presidente do Conselho de Administracdo apenas aufere honorarios de
comparéncia em reunides de Conselho de Administragao.

Adicionalmente, é pago, tanto aos Administradores Executivos como Administradores Nao-
Executivos, uma remuneracao adicional anual pela responsabilidade assumida, no valor de
6.000 euros no primeiro ano de fungdes, de 4.000 euros nos anos seguintes, e 8.000 euros no
ultimo ano como Administrador.

Apds a demissdo de qualquer membro do Conselho de Administragdo, constitui politica do
Grupo pagar seja qual for a compensacao legal a que se tem direito, ou negociar, em cada
situagao, um valor considerado equitativo e apropriado pelas partes involvidas. Nao existem
condi¢cdes de compensacao adicional para membros do Conselho de Administragdo que sao
tratados da mesma forma que todos os outros colaboradores.

5.3. Remuneragao e outra compensacgao do Conselho de Administragao
Remuneragao Fixa e Planos Variaveis

Em 2006 e 2007, aos membros do Conselho de Administracdo foi atribuida a seguinte
remuneragao pela Empresa ou por empresas participadas ou associadas:

Remuneragao dos Administradores — Remuneragao Fixa e Prémios de Desempenho Anual
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Milhées de euros 2006 2007
. L. " Prémio de

REMUNERAGAO DOS ADMINISTRADORES ~ Remuneragdo  Prémio de Total ~ Remuneragdo ;. .moenho  Total

fixa desempenho fixa (s)
Reparticao individual
Presidente Conselho de Administragao w - - - 0,62 3,42 4,04
Presidente da Comissdo Executiva *) 0,61 0,65 1,25 0,55 1,88 2,43
Média dos restantes 3 Administradores
Executivos ¥ 0,39 0,43 0,82 0,42 1,23 1,65
Média dos restantes 4 Administradores Nao-
Executivos ) 0,04 - 0,04 0,04 - 0,04
Agregado
Administradores Executivos 2,17 2,36 4,53 1,82 8,99 10,80
Administradores Ndo-Executivos 0,16 - 0,16 0,78 - 0,78
Total remuneragao 2,33 2,36 4,69 2,59 8,99 11,58

(1) Presidente do Conselho de Administragado e Presidente da Comissao Executiva em 2006 - apresentado como Presidente da Comissao E xecutiva em 2006; Presidente :
do Conselho de Administragdo e Presidente da Comissdo Executiva até Abril de 2007 - apresentado como Presidente do Conselho de Administragdo em 2007, no

entanto o Prémio de De sempenho é apresentado em agregado com os restantes Administradores Executivos; (2) Presidente da Comissao Executiva desde Maio de 2007

- apresentado como Presidente da Comiss&o Executiva em 2007; (3) 4 Administradores Executivos em 2006; a remuneragéo individual maxima, em 2007, representou

102% da média e a minima representou 97% da média (ambos determinados excluindo os Prémios de Desempenho n&o recorrentes); (4) Em 2007, a remuneragéo

individual maxima representou 115% da média e a minima representou 91% da média; (5) Em 2007, o Prémio de Desempenho pago inclui pagamentos antecipados

referentes ao Plano de Prémio de Desempenho Diferido a: Presidente do Conselho de Administragédo (2,16 milhdes de euros); Presidente da Comissédo E xecutiva (1,08

milhdes euros); e um Administrador Executivo (1,24 milhGes de euros), relacionado com as alteragbes das suas fungdes executivas dentro do Grupo Sonae a partir de 3

de Maio de 2007, sendo ndo recorrentes.

Em 2007, a remuneracao dos Administradores Executivos da Sonae reflecte as decisbes
tomadas, no que respeita ao pagamento antecipado dos Panos de Prémio de Desempenho
Diferido, em aberto, de Belmiro de Azevedo (na Sonae), Paulo Azevedo (na Sonaecom) e
Angelo Paupério (na Sonae Distribuigdo), como resultado da alteracdo das suas funcdes
executivas no Grupo Sonae, a partir de 3 de Maio de 2007. Esta decisdo de pagamento
antecipado, realizada por motivos legais e fiscais associados a transferéncia de planos em
aberto entre empresas, foram tomadas apds discussdo com a Comissdao de Nomeagao e
Remuneragao, e apds aprovacao por parte da Comissdo de Vencimentos das respectivas
empresas. Cada “empresa antiga” (empresa em que cada um deixou de desempenhar fungdes
executivas) pagou os Planos de Prémio de Desempenho Diferido, em dinheiro, aos trés
Administradores Executivos, avaliando os respectivos planos a data da sua transferéncia. A
cada individuo foi pedido o reinvestimento do valor recebido, liquido de imposto, a titulo
individual, em acg¢bes das “novas empresas” (empresas em que cada um passou a
desemprenhar fungdes executivas). Estas acc¢des estdo sujeitas a um periodo de diferimento
até que o periodo dos Planos de Prémio de Desempenho Diferido originais termine. Estas
decisbes fizeram com que estes trés Administradores Executivos tivessem recebido, em 2007,
quantias relativas aos seus Planos de Prémio de Desempenho Diferido no total de 7,38 milhées
euros, equivalente a um total de 2,9 milhées euros de pagamentos recorrentes, e 4,48 milhdes
euros de pagamentos antecipados, os quais antecipam e eliminam as responsabilidades de
pagamento dos proximos 3 anos.

Nao foram pagas quaisquer indemnizagbes a membros do Conselho de Administragdo e nao
houve regimes de pensbdes suplementares ou regimes de reforma antecipada para membros do
Conselho de Administragao.

Note-se que parte das remuneragbes supra referidas sdo igualmente mencionadas nos
Relatérios sobre o Governo da Sociedade das filiais, quando membros do Conselho de
Administragdo da Sonae sdo também membros do Conselho de Administragdo dessas
empresas.

Informagao sobre a politica de remuneragdo do Grupo e planos de acgbes e opgoes é
detalhada nos capitulos 2.7 e 2.8 do Relatério de Governo da Sociedade.
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5.4. Remuneracgao do Conselho Fiscal

A remuneragdo dos membros do Conselho Fiscal € um montante fixo e anual, que reflecte a
situagao da Empresa e as praticas de mercado.

Remuneragao do Conselho Fiscal

Milhées de euros 2007
Remuneragdo do Conselho Fiscal m Re;rilxuantirtaa(,;ao
Reparticao individual

Presidente 0,012
Média dos restantes 2membros 0,011
Total 0,034

(1) Oito meses de remuneragao.

5.5. Remuneragao dos Membros da Mesa da Assembleia Geral de Accionistas

A remuneracdo dos membros da Mesa da Assembleia Geral de Accionistas € um montante
fixo, que reflecte a situagdo da Empresa e as praticas de mercado.

Remuneragdo dos membros da mesa da Assembleia Geral de accionistas

Milhées de euros 2007

R =
Remuneragio dos membros da mesa da Assembleia Geral de accionistas e;rilxuantt:rtlc_‘iao
:E{:e:é:artigéo individual o
Presidente 0,005
Secretaria 0:002
Total 2,907

(1) Oito meses de remuneragéo.

5.6. Politica de Comunicagéao de Irregularidades

Uma politica de comunicagcdo para alegadas irregularidades que ocorrem na empresa é
descrita no capitulo 4.1 do Relatério de Governo da Sociedade.

5.7. Qualificagdes, experiéncia e responsabilidades do Conselho de Administragéo

Belmiro Mendes de Azevedo

Data de Nascimento:

17 de Fevereiro de 1938

Curriculum Académico:

1963 Licenciado em Engenharia Quimica Industrial — Faculdade de Engenharia da universidade do Porto
1973 PMD (Programme for Management Development) - Harvard Business School

1985 Financial Management Programme - Stanford University

1987 Strategic Management - Wharton University

Experiéncia Profissional:

1963-1964 Técnico na Industria Téxtil

1965-1967 Director Geral da Sonae

1967-1984 Presidente das empresas do Grupo Sonae

1985-1988 Presidente da Comissdo Executiva da Sonae Industria e Investimentos, SA
1989-1999 Presidente do Conselho de Administragdo e Comisséo Executiva da Sonae Investimentos, SGPS, SA
1999-2007 Presidente do Conselho de Administragdo e Comissao Executiva da Sonae SGPS, SA
Since 2007 Presidente do Conselho de Administragdo da Sonae SGPS, SA

Outros cargos:

1997 Membro do European Union Hong-Kong Business Cooperation Committee

2000 Membro do International Advisory Board da Allianz AG

2005 Membro do Harvard Business School European Advisory Board

2002 Membro da Direcgao da Cotec — Portugal

2004 Membro do European Round Table of Industrialists

2005 Membro fundador do Manufuture Portugal Forum.
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Cargos exercidos em outras sociedades
Presidente do Conselho de Administragao da:
Sonae Industria, SGPS, SA

Sonae Capital, SGPS, SA

Efanor Investimentos, SGPS, SA

José Neves Adelino

Data de Nascimento:

19 de Margo de 1954

Curriculum Académico:

1976 Licenciatura em Financgas, Universidade Técnica de Lisboa

1981 DBA, Finance, Kent State University, 198

1995 Agregado, Faculdade de Economia, Universidade Nova de Lisboa

Experiéncia Profissional:

1978-1981 Professor convidado, Kent State University

1981-1995 Professor, Faculdade de Economia, Universidade Nova de Lisboa

1986-1989 Professor convidado, Universidade Catélica Portuguesa

1987-1989 Professor convidado, Bentley College

1988 Professor convidado ISEE

Desde 1995 Professor de Finangas, Faculdade de Economia, Universidade Nova de Lisboa
Desde 2007 Professor convidado, Bentley College

Outros cargos:

1981-1986 Membro do Conselho Directivo, Faculdade de Economia, Universidade Nova de Lisboa
1990-1996 Reitor, Programa MBA e Programa Executivo, Faculdade de Economia, Universidade Nova de Lisboa
1999-2002 Reitor, Faculdade de Economia, Universidade Nova de Lisboa

Cargos exercidos em outras sociedades

1992-1993 Membro do Conselho de administragéo, BPA

1994-2002 Membro do Conselho de Gestao do Fundo de Garantia de Depdsitos
1999-2004 Membro do Global Advisory Board da Sonae SGPS

2003-2007 Presidente da Assembleia Geral da PT PRO

2003-2006 Membro do Conselho, Presidente do Conselho Fiscal da EDP

2003-2006 Strategy Advisory Board da PT

2003- Membro da Comissé&o de Investimento do Fundo Caravela

2004-2007 Membro do Comité de Investimento da PT Previsédo

Desde 2003 Membro da Comissao de Remuneragdes da Sonae SGPS

Desde 2007 Administrador Nao-Executivo da Sonae SGPS, SA

Alvaro Cuervo Garcia

Data de Nascimento:

30 de Maio de 1942

Curriculum Académico:

1971 Doutoramento em Economia — Universidade de Madrid

1973 Mestrado em Estatistica — Universidade de Madrid

1975 Mestrado em Psicologia Industrial — Universidade de Madrid

Experiéncia Profissional:

1975 Professor de Economia Empresarial na Universidad Complutense de Madrid
1997-2006 Membro do Conselho Académico do Real Colegio Complutense da Universidade de Harvard
Desde 1996 Membro do Conselho Consultivo de Privatizagées do Governo Espanhol
Desde 1997 Membro do Conselho de Administragdo da ACS, SA

Desde 2003 Membro do Conselho de Administragcdo da Sonae, SGPS, SA

Desde 2003 Membro do Conselho de Administracdo da Sonae Industria, SGPS, SA
2006 Membro do Conselho de Administragéo da Bolsas Y Mercados Espaiioles
Outras cargos:

2004 Chefe de redacgao do Universia Business Review

2007 Editor Associado do Globalization, Competitiveness and Governability

Membro do Conselho Cientifico e Consultivo de varios jornais

Autor de varios livros e artigos publicados em jornais espanhois e estrangeiros

Luiz Felipe Palmeira Lampreia

Data de Nascimento:

19 de Outubro de 1941

Curriculum Académico:
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1963 Licenciatura do Instituto Rio Branco (Academia Diplomatica Brasileira)
Experiéncia Profissional:

1963-1995 Diplomata em servigo:

1966-1971 Na Missao Brasileira junto das Nag¢des Unidas em Nova lorque e Genebra
1979-1983 Vice-Embaixador em Washington

1983-1985 Embaixador no Suriname

1990-1992 Embaixador em Portugal

1993-1995 Embaixador junto do GATT/WTO em Genebra

1988-1990 Subsecretario dos assuntos Politicos

1992-1993 Secretario Geral do Ministério dos Negdcios Estrangeiros

1995-2001 Ministro dos Negdcios Estrangeiros

Desde 2001 Presidente da Lampreia Consultores Internacionais

Desde 2001 Membro do International Advisory Board da Coca Cola

Desde 2001 Membro do International Advisory Board da McLarty and Associates
Desde 2002 Administrador da Sousa Cruz (Grupo BAT)

Desde 2002 Membro do International Advisory Board da Toyota Motor Corporation
Desde 2003 Membro do Conselho Consultivo da Novartis Brazil

Desde 2004 Administrador Nao-Executivo da Sonae, SGPS, SA e da Partex (Brazil)
Desde 2005 Administrador da Partex (Brazil) e da Partex Oil and Gas

Desde 2007 Administrador da Ampla Energy Corporation (Brasil)

Outros cargos:

2001 Membro do International Advisory Board of the Council on Foreign Relations (New York)
2003 Vice-Presidente do Centro de Relagdes Externas do Brasil

Michel Marie Bon

Data de Nascimento:

5 de Julho de 1943

Curriculum Académico:

1966 Licenciatura em Gestao de Empresas - ESSEC

1971 Licenciado pela Ecole National d’Administration

1986 Stanford Executive Program — Stanford University

Experiéncia Profissional:

1971-1975 Inspector de Finangas no Ministério das Finangas e do Orgamento em Francga

1975-1985 Director Geral de Crédito e posteriormente Vice-Presidente da Comissdo Executiva da Caisse Nationale
de Crédit Agricole (Banco)

1985-1992 Vice-Presidente, posteriormente Presidente da Comissao Executiva e Presidente do Conselho de
Administracédo do Carrefour (Retalho)

1993-1995 Presidente da Agence Nationale Pour 'Emploi (Agéncia Nacional para o Emprego em Franga).
1995-2002 Presidente da Comissédo Executiva e do Conselho de Administragédo da France Telecom.
2003-2005 Presidente do Institut Pasteur

Desde 1993 Administrador da Lafarge (Cimentos),

Desde1993 Administrador da Sonepar (retalho de artigos eléctricos)

Desde1997 Presidente do Conselho de Supervisdo da Editions du Cerf (Editora)

Desde 2003 Administrador Nao-Executivo da Sonae, SGPS, SA

Desde 2003 Assessor Sénior da Dome Close Brothers (Banco de Investimento )

Desde 2004 Administrador da Esmertec (Alta Tecnologia)

Desde 2004 Membro do Conseil d'Orientation Stratégique de RATP

Desde 2004 Assessor Sénior da Permira (Fundo de Investimento)

Desde 2006 Assessor Sénior da Roland Berger (Consultoria Estratégica)

Desde 2006 Presidente do Conselho de Supervisdo da Devoteam (Tecnologias de Informagao)
Desde 2007 Administrador da Provimi (nutrigao animal)

Outros cargos:

1991-2002 Presidente da ESSEC (Business School)

1998-2002 Co-presidente do French American Business Council

Desde1984 Adminlsitrador do Institut Pierre Mendés France

Desde1988 Administrador da French American Foundation

Desde1994 Fundador e Administrador da Transparency International (Franca)

Desde1998 Administrador do Institute Catholique de Paris

Desde 2003 Administrador da International Domenican Foundation

Cargos exercidos em outras sociedades

Assessor Sénior da Déme Close Brothers

Assessor Sénior da Permira
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Presidente do Conselho de Supervisdo de Les Editions du Cerf
Presidente do Conselho de Supervisdo da Devoteam

Membro do Conselho de Administragéo da :

Esmertec

Provimi

Lafarge

Sonepar

Asterop (Administrador sem direito de voto)

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo
Data de Nascimento:

31 de Dezembro de 1965
Curriculum Académico:

1986 Licenciatura em Engenharia Quimica - Ecole Polytechnique Féderale de Lausanne
1989 Mestrado em Gestdo de Empresas - MBA (EGP, antes designado como ISEE — Business School da
Universidade do Porto)

1994 Executive Retailing Program - Babson College

1996 Strategic Uses of Information Technology Program - Stanford Business School

2002 IMD - Breakthrough Program for Senior Executives - Lausanne

Experiéncia Profissional:

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

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

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

SA

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

1998-2000 Presidente da Comisséo Executiva da Optimus (Operador Mével).

2000-2007 Presidente da Comissao Executiva da Sonaecom, SGPS, SA

Desde 2007 Presidente da Comissdo Executiva da Sonae, SGPS, SA

Outros cargos:

Desde 1988 Membro da APGEI (Associacédo Portuguesa de Gestado e Engenharia Industrial)

Desde 2000 Membro Fundador da EGP (Escola de Gestéo do Porto)

Presidente da Apritel (Associagdo dos Operadores de Telecomunicagdes)

2003 Co-autor do livro “Reformar Portugal”

Desde 2004 Membro Grupo Consultivo “Compromisso Portugal”

Cargos exercidos em outras sociedades

Membro do Conselho de Administragao da:

Efanor Investimentos, SGPS, S.A.

Imparfin, SGPS, S.A.

Imparvi, SGPS, S.A.

Migracom, SGPS, S.A.

Sonae Capital, SGPS, S.A.

Sonae Distribuicdo, SGPS, S.A.

Sonae Industria, SGPS, S.A.

Sonae Sierra, SGPS, S.A.

Alvaro Carmona e Costa Portela
Data de Nascimento:

4 de Setembro de 1951
Curriculum Académico:

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

Experiéncia Profissional:

1972-1976 Director de Laboratérios BIAL (Industria Farmacéutica)

1974-1977 Assistente do Departamento de Mecéanica (FEUP)

1976-1979 Presidente da Direcgédo da Laboratérios BIAL (Industria Farmacéutica)

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

1985-1986 Director Geral Adjunto e posteriormente Director Geral da Modis (Logistica e Compras na Sonae
Distribuicédo)

1986-1991 Administrador, posteriormente Presidente da Comissédo Executiva e posteriormente Presidente do
Conselho de Administragao da Sonae Distribuicdo, SGPS, SA

Desde 1990 Presidente da Comiss&do Executiva da Sonae Sierra, SGPS, SA

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

Desde 2006 Membro do Conselho de Administragcdo da Modelo Continente, SGPS, SA
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Outros cargos:

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

Desde 2004 Trustee do European Shopping Centre Trust

Desde 2004 Membro do Eurohypo International Advisory Board

Desde 2005 Trustee do International Council of Shopping Centres

Cargos exercidos em outras sociedades

Membro do Conselho de Administragao de:

Sonae Sierra, SGPS, SA

Sonae Distribuigdo, SGPS, SA

Sonae Capital, SGPS, SA

Presidente do Conselho de Administragao da generalidade das sociedades dominadas ou maioritariamente detidas
pela Sonae Sierra, SGPS, SA (listadas nas Notas a Demonstragdo dos Resultados Consolidados).

Angelo Gabriel Ribeirinho Paupério
Data de Nascimento:

14 de Setembro de 1959

Curriculum Académico:

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

Experiéncia Profissional:

1982-1984 Projectista de Estruturas na Tecnopor

1984-1989 Técnico Superior na EDP (Energia)

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

1991-1994 Director de Planeamento e Controlo de Gest&do na Sonae Investimentos, SGPS, SA

1994 -1996 Administrador de varias empresas da Sonae Distribuicdo, SGPS, SA (Retalho)

1996-2007 CFO da Sonae Distribuigao, SGPS, SA e Administrador da Modelo Continente, SGPS, SA e de varias

das suas filiais (Retalho)

1996-2007 Vice-Presidente Executivo e CFO da Sonae, SGPS, SA,, Administrador Executivo da Sonae Capital,
SGPS, SA e Presidente da Comisséo de Finangas da Sonae, SGPS, SA

Desde 2007 Vice-Presidente Executivo da Sonae, SGPS, SA, Administrador da Sonae Sierra, SGPS, SA,,
Administrador da Sonaecom, SGPS, SA, Administrador da Sonae Distribuicdo, SGPS, SA

Outros cargos:

Cooper Gay ( Holdings) Limited

MDS - Corrector de Seguros, S.A.

Optimus Artis- Concepgao, Construcédo e Gestao de Redes de Comunicagdes, SA
Publico - Comunicagéo Social, S.A.

Resolugdo SGPS, S.A.

Sonae Finantial Participations BV

Sonae Distribuicdo, SGPS,S.A.

Sonae Investments, BV

Sonae Sierra, SGPS, S.A.

Sonae Telecom, SGPS, S.A.

Sonaecom - Servigos de Comunicagoes, S.A.
Sonaecom - Sistemas de Informagéo, SGPS, S.A.
Sonaecom, SGPS, S.A.

Sontel BV

WeDo consulting - Sistemas de Informagéao, S.A

Nuno Manuel Moniz Trigoso Jordao

Data de Nascimento:

27 de Abril de 1956

Curriculum Académico:

Licenciado em Economia — ISCTE (Universidade de Lisboa)

Experiéncia Profissional:

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

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

1988-1989 Director Geral da Modelo Continente Hipermercados (Retalho)

Desde 1990 Administrador da Modelo Continente, SGPS, SA (Retalho)
Desde 1991 Presidente do Conselho de Administragdo da Modelo Continente, SGPS, SA e de varias
das suas filiais (Retalho)

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

Cargos exercidos em outras sociedades

Membro do Conselho de Administracéo de:

Sonae Distribuigdo, SGPS, SA

Presidente do Conselho de Administracdo da generalidade das sociedades dominadas ou maioritariamente detidas

pela Sonae Distribuigdo, SGPS, SA (listadas nas Notas a Demonstragdo dos Resultados Consolidados).
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Declaragao nos termos do Art.° 245, 1, al. ¢) do Cédigo de Valores Mobiliarios

Os signatarios individualmente declaram que, tanto quanto ¢ do seu conhecimento, o Relatorio de Gestao,

as Demonstragdes Financeira Consolidadas ¢ Individuais ¢ demais documentos de prestagdo de contas

exigidos por lei ou regulamento foram elaborados em conformidade com as Normas Internacionais de

Relato Financeiro aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada, em todos os aspectos

materialmente relevantes, do activo e do passivo, da situagdo financeira e do resultado consolidado e

individual do emitente e que o Relatério de Gestdo expode fielmente a evolugdo dos negodcios, do

desempenho e da posicdo do emitente e das empresas incluidas no perimetro da consolidagdo e contém

uma descricao dos principais riscos e incertezas com que se defrontam.

Maia, 17 de Margo de 2008

Belmiro Mendes de Azevedo
Presidente do Conselho de Administragdo

em representagdo de Luis Felipe Palmeira
Lampreia
Vogal do Conselho de Administracao

Alvaro Cuervo Garcia
Vogal do Conselho de Administragéo

Michel Marie Bon
Vogal do Conselho de Administragéo

José Neves Adelino
Vogal do Conselho de Administragéo

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo
Presidente da Comissdo Executiva

Alvaro Carmona e Costa Portela
Vogal da Comissao Executiva

Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos
Paupério
Vogal da Comissdo Executiva

Nuno Manuel Moniz Trigoso Jordao
Vogal da Comissdo Executiva
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Artigo 447°

Divulgagao de acgdes e outros titulos detidos por membros do Conselho de Administragédo e de
transacgdes durante o ano, que envolveu acgdes e outros titulos.

Anexo a que se refere o artigo 447° do Cddigo das Sociedades Comerciais

Saldo em
Aquisicoes Alienacdes 31.12.2007
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
Alvaro Carmona e Costa Portela
Sonae, SGPS, SA 25.934
Sonaecom, SGPS, SA 5.000
Angelo 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
Migracom, SGPS, SA (3) 69.996
Aumento de capital 20.11.2007 20.000 7645
Imparfin, SGPS, SA (4) 0
Venda 10.12.2007 150.000 25,75
Sonae, SGPS, SA 3.293
Venda 22.05.2007 593.616 2,03
Acgdes entregues ao abrigo do Plano
de Atribuicédo Diferida de Acgdes 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 66.263
Compra 15.01.2007 11.000 167
Compra 26.04.2007 3.000 2,03
Compra 10.07.2007 3.500 2,09
Compra 15.10.2007 3.400 1,98
Saldo em
Aquisicdes Alienages 31.12.2007
Data Quantidade Valor Md. € Quantidade Valor Md. € Quantidade
(1) Efanor Investimentos, SGPS, SA
Sonae, SGPS, SA 658.804.424
Compra 31.12.2007 14 198
Pareuro, BV (2) 20.000
Sonaecom, SGPS, SA 1.000
(2) Pareuro, BV
Sonae, SGPS, SA 400.000.000
(3) Migracom, SGPS, SA
Sonae, SGPS, SA 1.290.000
Compra 22.05.2007 593.616 203
Compra 01.06.2007 147.376 217
Compra 31.12.2007 549.008 1,98
Sonaecom, SGPS, SA 387.342
Compra 29.05.2007 387.342 495
Imparfin, SGPS, SA (4) 150.000
Compra 23.07.2007 150.000 2575
(4) Imparfin, SGPS, SA
Sonae, SGPS, SA 4.105.273
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Artigo 448°

Numero de ac¢des detidas por accionistas com mais de 10%, 33% e 50% do capital social da
Empresa.

Anexo a que se refere o artigo 448° do Coédigo das Sociedades Comerciais

Numero de acgbes a 31.12.2007

Efanor Invetimentos, SGPS, SA
Sonae, SGPS, SA

658.804.424

Pareuro, BV 20.000
Pareuro, BV

Sonae, SGPS, SA 400.000.000
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Participagoes qualificadas
Accdes detidas e direitos de voto de empresas que detém mais do que 2% do capital social da
Empresa.

Participagdes qualificadas a 31 de Dezembro de 2007

Dando cumprimento ao art® 8° n° 1, alinea e) do Regulamento da CMVM n° 04/2004, indicamos os
titulares de participagdes qualificadas a 31 de Dezembro de 2007:

o ~ % Capital % Direitos

Accionista N® de acgdes Social de voto
Efanor Investimentos, SGPS, S A. 658.804.424 32,940% 32,940%
Pareuro, BV 400.000.000 20,000% 20,000%
Maria Margarida Carvalhais Teixeira de Azevedo 14.901 0,001% 0,001%
Maria Claudia Teixeira de Azevedo 351.293 0,018% 0,018%
Duarte Paulo Teixeira de Azevedo 1.293.293 0,065% 0,065%
Nuno Miguel Teixeira de Azevedo 14.320 0,001% 0,001%
Total atribuivel a Efanor Investimentos, SGPS, S.A. 1.060.478.231 53,024% 53,024%
Banco BPI, S A. 132.851.868 6,643% 6,643%
Banco Portugués de Investimento, S.A. 365.199 0,018% 0,018%
Fundos de Pensdes do Banco BPI 40.071.372 2,004% 2,004%
BPI Vida - Companhia de Seguros de Vida, S.A. 4.751.416 0,238% 0,238%
Total atribuivel a Banco BPI, S.A. 178.039.855 8,902% 8,902%
Fundagéo Berardo, Instituigdo Particular de Solidariedade Social 49.849.514 2,492% 2,492%
Total atribuivel a Fundagéo Berardo, Inst. Part. de Solid. Social 49.849.514 2,492% 2,492%

ABN AMRO Holding N.V.

ABN AMRO Bank 70.117.704 3,506% 3,506%
Total atribuivel a ABN AMRO Bank 70.117.704 3,506% 3,506%
Deutsche Bank AG 65.311.155 3,266% 3,266%
Deutsche Asset Management Investmentgesellschaft mbH 409.267 0,020% 0,020%
Total atribuivel a Deutsche Bank AG 65.720.422 3,286% 3,286%
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I SONAE

BALANCOS CONSOLIDADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E DE 2006

SONAE, SGPS, SA

(Montantes expressos em Euros)

Pro-Forma
(Nota 1)
ACTIVO Notas 31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006 31.Dezembro.2006
ACTIVOS NAO CORRENTES:
Imobilizagdes corporeas 11 2.154.269.766 1.739.318.919 2.074.575.897
Imobilizagdes incorpéreas 12 347.668.144 319.917.168 321.517.485
Propriedades de investimento 13 1.868.656.061 1.348.453.369 1.346.937.845
Propriedades de investimento em desenvolvimento 13 193.472.865 173.273.414 173.273.414
Diferengas de consolidagédo 14 740.938.670 214.882.710 250.842.655
Investimentos em associadas 7 73.548.640 31.615.158 31.591.454
Outros investimentos 8,10 e 15 12.055.157 149.176.342 233.056.343
Impostos diferidos activos 22 135.605.669 98.025.263 102.767.409
Outros activos ndo correntes 10e 16 74.616.749 48.042.426 44.081.686
Total de activos n&o correntes 5.600.831.721 4.122.704.769 4.578.644.188
ACTIVOS CORRENTES:
Existéncias 17 481.903.201 355.789.692 481.185.712
Clientes 10e 18 229.073.319 186.904.150 257.023.821
Outras dividas de terceiros 10e 19 153.721.689 154.488.997 119.632.514
Estado e outros entes publicos 20 86.514.614 84.090.536 108.120.283
Outros activos correntes 21 121.639.586 75.616.730 80.527.137
Investimentos 10e 15 60.069.924 33.261.361 33.261.860
Caixa e equivalentes de caixa 10e23 286.401.453 644.749.401 662.475.440
Total de activos correntes 1.419.323.786 1.534.900.867 1.742.226.767
Activos correntes detidos para venda 1 6.006.580 - -
TOTAL DO ACTIVO 7.026.162.087 5.657.605.636 6.320.870.955
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 24 2.000.000.000 2.000.000.000 2.000.000.000
Accoes Proprias 24 (138.568.275) (142.961.431) (142.961.431)
Reservas Legais 160.880.817 157.623.915 157.623.915
Reservas e resultados transitados (1.136.695.832) (1.255.037.475) (963.843.056)
Resultado liquido do exercicio atribuivel aos Accionistas da Empresa-Méae 284.044.038 211.937.865 241.822.233
Total do capital préprio atribuivel aos Accionistas da Empresa-Mae 1.169.660.748 971.562.874 1.292.641.661
Interesses Minoritarios 25 448.320.704 411.547.735 402.058.314
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 1.617.981.452 1.383.110.609 1.694.699.975
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Empréstimos bancarios de longo prazo 10 e 26 1.059.691.078 935.973.005 1.017.101.563
Empréstimos obrigacionistas 10,13 e 26 1.744.850.709 1.086.979.932 1.086.979.932
Credores por locagdes financeiras 10,26 e 27 23.470.674 12.611.464 31.124.322
Outros empréstimos 10 e 26 1.104.529 434.895 7.491.081
Outros passivos ndo correntes 10e 29 313.023.126 74.228.804 105.487.112
Impostos diferidos passivos 22 334.219.912 267.132.855 272.056.372
Provisdes 34 107.984.226 42.812.924 63.234.735
Total de passivos néo correntes 3.584.344.254 2.420.173.879 2.583.475.117
PASSIVO CORRENTE:
Empréstimos bancarios de curto prazo 10 e 26 129.207.708 453.902.932 510.050.999
Empréstimos obrigacionistas 10 e 26 - 74.777.292 74.777.292
Credores por locagdes financeiras 10,26 e 27 8.709.711 6.370.786 9.279.339
Outros empréstimos 10 e 26 399.692 128.328 21.823.864
Fornecedores 10e 31 988.803.378 750.375.255 829.754.736
Outras dividas a terceiros 10 e 32 211.178.688 221.725.185 198.850.003
Estado e outros entes publicos 20 62.131.632 64.332.727 79.599.406
Outros passivos correntes 33 421.110.115 281.552.254 316.096.133
Provisdes 34 2.295.457 1.156.389 2.464.091
Total de passivos correntes 1.823.836.381 1.854.321.148 2.042.695.863

TOTAL DO PASSIVO

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.

5.408.180.635

4.274.495.027

4.626.170.980

7.026.162.087

5.657.605.636

6.320.870.955

O Conselho de Administragéo
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A
AR SONAE SGPS, SA

DEMONSTRACOES DE RESULTADOS CONSOLIDADOS POR NATUREZAS

PARA OS PERIODOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E 2006

(Montantes expressos em Euros)

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Actividades Actividades Actividades Actividades
Notas Continuadas Descontinuadas  Total Acumulado Continuadas Descontinuadas  Total Acumulado
Proveitos operacionais:
Vendas 37 3.309.904.732 118.404.404 3.428.309.136 3.039.042.388 197.980.412 3.237.022.800
Prestagbes de servigos 37 1.107.627.200 91.788.824 1.199.416.024 997.890.455 148.889.481 1.146.779.936
Variagéo de valor das propriedades de investimento 38 152.413.977 (5.387) 152.408.590 128.417.595 1.543.711 129.961.306
Outros proveitos operacionais 39 338.182.028 98.868.501 437.050.529 292.307.155 130.574.483 422.881.638
Total de proveitos operacionais 4.908.127.937 309.056.342 5.217.184.279 4.457.657.593 478.988.087 4.936.645.680
Custos operacionais
Custo das vendas 17 (2.622.631.645) (71.643.547)  (2.694.275.192)  (2.419.978.893) (110.293.995)  (2.530.272.888)
Variagéo da produgao - 39.844.864 39.844.864 - 10.992.907 10.992.907
Fornecimentos e servigos externos 40 (1.010.753.082) (189.508.906)  (1.200.261.988) (903.820.811) (242.818.663)  (1.146.639.474)
Custos com o pessoal 41 (508.780.328) (61.030.398) (569.810.726) (466.678.767) (103.969.178) (570.647.945)
Amortizagées e depreciagdes 11e12 (228.197.614) (6.754.516) (234.952.130) (217.433.831) (9.341.619) (226.775.450)
Provisdes e perdas por imparidade 34 (15.294.230) (2.166.214) (17.460.444) (23.081.888) (4.874.175) (27.956.063)
Outros custos operacionais 42 (76.564.845) (7.206.620) (83.771.465) (74.863.916) (13.265.396) (88.129.312)
Total de custos operacionais (4.462.221.744) (298.465.337) _ (4.760.687.081) _ (4.105.858.106) (473.570.119) _ (4.579.428.225)
Resultados operacionais 445.906.193 10.591.005 456.497.198 351.799.487 5.417.968 357.217.455
Custos e perdas financeiras 43 (167.757.009) (5.222.421) (172.979.430) (118.929.953) (8.180.275) (127.110.228)
Proveitos e ganhos financeiros 43 52.633.592 (3.847.291) 48.786.301 26.943.240 632.935 27.576.175
Resultados financeiros 43 (115.123.417) (9.069.712) (124.193.129) (91.986.713) (7.547.340) (99.534.053)
Resultados relativos a empresas associadas 7 2.165.145 539.119 2.704.264 5.883.747 4.541.341 10.425.088
Resultados relativos a investimentos 44 41.835.524 6.645.513 48.481.037 86.534.369 48.992.613 135.526.982
Resultado antes de impostos 374.783.445 8.705.925 383.489.370 352.230.890 51.404.582 403.635.472
Imposto sobre o rendimento 45 (27.068.417) 293.129 (26.775.288) (58.584.773) (6.372.622) (64.957.395)
Resultado liquido consolidado do exercicio 46 347.715.028 8.999.054 356.714.082 293.646.117 45.031.960 338.678.077
Atribuivel a:
Accionistas da Empresa-Mae 275.784.823 8.259.215 284.044.038 211.937.865 29.884.368 241.822.233
Interesses Minoritarios 71.930.205 739.839 72.670.044 81.708.252 15.147.592 96.855.844
Resultados por acgéo
Basico 48 0,147729 0,004424 0,152154 0,113555 0,016012 0,129567
Diluido 48 0,147729 0,004424 0,152154 0,113555 0,016012 0,129567

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.

O Conselho de Administragédo
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I SONAE SONAE SGPS, SA

DEMONSTRACOES DE RESULTADOS CONSOLIDADOS POR NATUREZAS

PARA O 4° TRIMESTRE FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E DE 2006

(Montantes expressos em Euros)

4° Trimestre de 2007 Nao auditado 4° Trimestre de 2006 Nao auditado
Actividades Actividades Actividades Actividades
Continuadas Descontinuadas Total Acumulado Continuadas Descontinuadas _Total Acumulado
Proveitos operacionais:
Vendas 977.630.860 114.526 977.745.386 882.157.955 55.016.292 937.174.247
Prestacgoes de servigos 306.151.442 141.545 306.292.987 254.379.150 35.104.687 289.483.837
Variagao de valor das propriedades de investimento 29.816.111 (4.553) 29.811.558 57.682.729 (34.038) 57.648.691
Outros proveitos operacionais 103.371.794 (355.490) 103.016.304 93.773.773 43.200.038 136.973.811
Total de proveitos operacionais 1.416.970.207 (103.972) 1.416.866.235 1.287.993.607 133.286.979 1.421.280.586
Custos operacionais
Custo das vendas (761.912.266) 22.358 (761.889.908) (699.600.539) (31.072.502) (730.673.041)
Variagao da produgéo - - - - 1.055.627 1.055.627
Fornecimentos e servigos externos (291.976.719) 81.804 (291.894.915) (255.720.246) (63.680.879) (319.401.125)
Custos com o pessoal (138.501.791) (4.483) (138.506.274) (121.763.881) (26.422.718) (148.186.599)
Amortizagdes e depreciacdes (61.397.808) 1 (61.397.807) (56.981.355) (2.688.494) (59.669.849)
Provisdes e perdas por imparidade 140.805 - 140.805 (9.751.513) (5.585.276) (15.336.789)
Outros custos operacionais (25.937.277) (261) (25.937.538) (31.276.926) (3.453.398) (34.730.324)
Total de custos operacionais (1.279.585.056) 99.419 (1.279.485.637) _ (1.175.094.460) (131.847.640) (1.306.942.100)
Resultados operacionais 137.385.151 (4.553) 137.380.598 112.899.147 1.439.339 114.338.486
Custos e perdas financeiras (45.760.035) (438.728) (46.198.763) (41.363.472) (2.513.171) (43.876.643)
Proveitos e ganhos financeiros 16.830.730 438.729 17.269.459 9.201.901 153.317 9.355.218
Resultados financeiros (28.929.305) 1 (28.929.304) (32.161.571) (2.359.854) (34.521.425)
Resultados relativos a empresas associadas 710.973 1.828.980 2.539.953 3.100.974 3.936.036 7.037.010
Resultados relativos a investimentos 6.488.515 198.702 6.687.217 65.709.073 18.144.872 83.853.945
Resultado antes de impostos 115.655.334 2.023.130 117.678.464 149.547.623 21.160.393 170.708.016
Imposto sobre o rendimento 21.821.659 1 21.821.660 (16.055.793) (1.524.893) (17.580.686)
Resultado depois de impostos 137.476.993 2.023.131 139.500.124 133.491.830 19.635.500 153.127.330
Resultado consolidado do trimestre 137.476.993 2.023.131 139.500.124 133.491.830 19.635.500 153.127.330
Atribuivel a:
Accionistas da Empresa-Mae 111.400.939 2.026.003 113.426.942 101.276.144 17.804.035 119.080.179
Interesses Minoritarios 26.076.054 (2.872) 26.073.182 32.215.686 1.831.465 34.047.151
Resultados por acgcdo
Basico 0,059668 0,001085 0,060753 0,054258 0,009538 0,063796
Diluido 0,059668 0,001085 0,060753 0,054258 0,009538 0,063796

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.
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Nota

Saldo em 1 de Janeiro de 2006

Aplicagéo do resultado consolidado de 2005:
Transferéncia para reserva legal e resultados transitados
Dividendos distribuidos

Variagao nas reservas
Variagdes de justo valor nos instrumentos financeiros
Transferéncias para resultados de justo valor de instrumentos de cobertura
Geradas no periodo
Transferidas para resultados 42
Alienagao de filiais
Aquisigao de filiais e variagdes de percentagem de detengéo
Outras variagoes

Resultado consolidado liquido do periodo
de doze meses findo em 31 de Dezembro de 2006

Saldo em 31 de Dezembro de 2006

Saldo em 1 de Janeiro de 2007

Aplicagdo do resultado consolidado de 2006:
Transferéncia para reserva legal e resultados transitados
Dividendos distribuidos

Variagao nas reservas
Variagdes de justo valor nos instrumentos financeiros
Transferéncias para resultados de justo valor de instrumentos de cobertura
Geradas no periodo
Transferidas para resultados 42
Alienagao de filiais
Aquisi¢do de filiais e variagdes de percentagem de detencdo

Cisdo Sonae Capital 9
Outras variagdes

Resultado consolidado liquido do periodo
de doze meses findo em 31 de Dezembro de 2007

Saldo em 31 de Dezembro de 2007

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.

SONAE. S.G.P.S., SA.

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO

PARA 0OS PERIODOS DE DOZE MESES FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E DE 2006

(Montantes expressos em euros)

Atribuivel aos Accionistas da Sonae

Reservas e Resultados Transitados

Outras Reservas Interesses Total do
Capital Acgdes Reserva Reserva de Reserva de Reserva de justo e Resultados Resultado Minoritarios ~ Capital Préprio
Social Proprias Legal Cobertura Conversao Valor Transitados Total Liquido Total (Nota 25)

2.000.000.000 (143.630.520) 1562.721.161 - 31.376.154 55.828.395 (1.468.375.301)  (1.381.170.752) 512.803.285 1.140.723.174 394.707.612  1.535.430.786
- - 4.902.754 - - - 507.900.531 507.900.531  (512.803.285) - - -

- - - - - - (46.650.596) (46.650.596) - (46.650.596)  (5.348.382)  (51.998.978)

- - - 2.023.188 - - - 2.023.188 - 2.023.188 - 2.023.188

- - - (897.614) 14.788.774 - 13.891.160 - 13.891.160 1.025.228 14.916.388

- - - - (11.563.098) (4.695.689) - (16.258.787) - (16.258.787) - (16.258.787)

- - - - - - - - - (925.013) (925.013)

- - - - - - - - - (85.479.259)  (85.479.259)

- 669.089 - - - (43.577.800) (43.577.800) - (42.908.711) 1.222.284 (41.686.427)

- - - - - - - 241.822.233 241.822.233 96.855.844 338.678.077
2.000.000.000 (142.961.431) 157.623.915 2.023.188 18.915.442 65.921.480 (1.050.703.166) (963.843.056)  241.822.233 1.292.641.661 402.058.314  1.694.699.975
2.000.000.000 (142.961.431) 157.623.915 2.023.188 18.915.442 65.921.480 (1.050.703.166) (963.843.056) 241.822.233 1.292.641.661 402.058.314  1.694.699.975
- - 3.256.902 - - - 238.565.331 238.565.331  (241.822.233) - -

- - - - - - (55.997.443) (55.997.443) - (55.997.443)  (21.887.082)  (77.884.525)

- - - 2.426.633 - - - 2.426.633 - 2.426.633 - 2.426.633

- - - - 6.566.532 3.617.759 - 10.184.291 - 10.184.291 1.242.416 11.426.707

- - - - (14.035.569) - (14.035.569) - (14.035.569) (2.534.225)  (16.569.794)

- - - - - - - - - - (2.171.988) (2.171.988)

- - - - - - - - - - (18.131.866)  (18.131.866)

- - - - (55.503.670) (302.366.820) (357.870.490) - (357.870.490) 9.310.396  (348.560.094)

- 4.393.156 - - - - 3.874.471 3.874.471 - 8.267.627 7.764.695 16.032.322

- - - - - - - - 284.044.038 284.044.038 72.670.044 356.714.082
2.000.000.000 (138.568.275) 160.880.817 4.449.821 25.481.974 - (1.166.627.627) (1.136.695.832)  284.044.038 1.169.660.748 448.320.704  1.617.981.452
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SONAE, S.G.P.S., SA.

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DOS FLUXOS DE CAIXA

PARA OS PERIODOS DE DOZE MESES FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E DE 2006

ACTIVIDADES OPERACIONAIS:
Recebimentos de clientes
Pagamentos a fornecedores
Pagamentos ao pessoal

Fluxos gerados pelas operagdes

Pagamento/recebimento de imposto sobre o rendimento
Outros recebimentos/pagamentos relativos a actividade operacional

Fluxos das actividades operacionais (1)

ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:

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

Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros
Imobilizagdes corpdreas e propriedades de investimento
Imobilizagdes incorpdreas
Empréstimos concedidos
Outros

Fluxos das actividades de investimento (2)

ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Recebimentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos
Aumento de capital, prestagdes suplementares e prémios de emisséo
Venda de acgbes (quotas) proprias
Outros

Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos
Juros e custos similares
Reducdes de capital e prestagdes suplementares
Dividendos
Outros

Fluxos das actividades de financiamento (3)

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

Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo

Caixa e equivalentes cindidos

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas

Notas

49

49

24

23

(Montantes expressos em euros)

31.Dezembro.2007

31.Dezembro.2006

Actividades Actividades Actividades Actividades
Continuadas Descontinuadas Total Acumulado Continuadas Descontinuadas Total Acumulado
4.392.726.354 209.318.901 4.602.045.255 4.085.172.795 352.041.214 4.437.214.009
(3.357.797.979) (121.825.884)  (3.479.623.863)  (3.097.654.270) (221.520.869)  (3.319.175.139)
(511.331.175) (61.205.409) (572.536.584) (464.857.994) (98.596.606) (563.454.600)
523.597.200 26.287.608 549.884.808 522.660.531 31.923.739 554.584.270
(21.829.710) (8.462.663) (30.292.373) (36.068.798) 1.838.094 (34.230.704)
(6.293.980) 4.363.701 (1.930.279) (20.813.986) (45.919.481) (66.733.467)
495.473.510 22.188.646 517.662.156 465.777.747 (12.157.648) 453.620.099
216.210.330 5.582.184 221.792.514 504.763.812 (122.323.180) 382.440.632
40.443.717 (6.655.034) 33.788.683 25.865.480 9.677.336 35.542.816
346.965 (4.453) 342.512 2.177.042 (1.920.193) 256.849
44.955.428 (5.511.439) 39.443.989 19.478.143 928.605 20.406.748
303.925.289 (15.902.723) 288.022.566 54.186.783 (4.735.072) 49.451.711
421.164 1.397.638 1.818.802 287.955 2.425.679 2.713.634
2.385.790 - 2.385.790 11.078.149 191.978 11.270.127
608.688.683 (21.093.827) 587.594.856 617.837.364 (115.754.847) 502.082.517
(881.870.187) (35.032.456) (916.902.643) (709.727.210) 16.743.876 (692.983.334)
(612.108.804) (76.417.707) (688.526.511) (391.365.604) (80.171.924) (471.537.528)
(53.120.170) (103.318) (53.223.488) (39.610.158) (864.050) (40.474.208)
(188.496.824) 171.110.992 (17.385.832) (98.617.903) 75.722.285 (22.895.618)
(8.069.213) 613 (8.068.600) (1.758.591) 4.922 (1.753.669)
(1.743.665.198) 59.558.124 (1.684.107.074) (1.241.079.466) 11.435.109 (1.229.644.357)
(1.134.976.515) 38.464.297 (1.096.512.218) (623.242.102) (104.319.738) (727.561.840)
6.913.398.108 194.5659.517 7.107.957.625 2.608.642.210 70.032.055 2.678.674.265
182.783 1.000.671 1.183.454 326.060 869.072 1.195.132
273.398.877 - 273.398.877 - -
212.500 - 212.500 - -
7.187.192.268 195.560.188 7.382.752.456 2.608.968.270 70.901.127 2.679.869.397
(6.679.341.234) (224.663.322)  (6.904.004.556)  (2.540.464.536) 60.984.189 (2.479.480.347)
(152.113.143) (6.861.310) (158.974.453) (109.167.967) (6.491.694) (115.659.661)
(4.693) - (4.693) (303.423) (591.068) (894.491)
(78.435.064) - (78.435.064) (52.348.839) - (52.348.839)
(3.251.496) (30.627) (3.282.123) (1.820.101) (507.775) (2.327.876)
(6.913.145.630) (231.555.259) (7.144.700.889) (2.704.104.866) 53.393.652 (2.650.711.214)
274.046.638 (35.995.071) 238.051.567 (95.136.596) 124.294.779 29.158.183
(365.456.367) 24.657.872 (340.798.495) (252.600.951) 7.817.393 (244.783.558)
(166.281) 245.770 79.489 104.441 (78.223) 26.218
640.915.658 7.895.616 648.811.274 893.621.050 - 893.621.050
32.307.718 32.307.718 - -
275.625.572 - 275.625.572 640.915.658 7.895.616 648.811.274
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2.1.

SONAE, SGPS, SA

ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

PARA O PERIODO DE DOZE MESES FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007

(Montantes expressos em euros)

NOTA INTRODUTORIA

A SONAE, SGPS, SA (“Empresa” ou “Sonae”) tem a sua sede no Lugar do Espido, Via Norte, Apartado 1011, 4470-909 Maia, Portugal, sendo a
empresa-mae de um universo de empresas conforme indicado nas Notas 5 a 8 (“Grupo Sonae”). Os negécios do Grupo e as areas de actuacédo
encontram-se descritos na Nota 51.

As demonstragdes financeiras consolidadas de 2007 ndo séo directamente comparaveis com as de 2006, devido ao spin-off da Sonae Capital, a
alienagéo do grupo Plysorol em Junho de 2007, do grupo Enabler a Junho de 2006 e da alienagéo de 25% das participagdes da Sonae Sierra Brasil.
Em resultado do spin-off, com efeitos contabilisticos a partir de 1 de Outubro de 2007, o contributo do negécio Sonae Capital para os resultados
consolidados de 2007 reflecte unicamente a actividade dos primeiros nove meses do ano. Relativamente a operacdo da Plysorol, os resultados
consolidados incluem, somente o contributo dos primeiros seis meses do ano. O balango consolidado pro-forma reportado a 31 de Dezembro de 2006,
reflecte os efeitos destas operagdes reportados a essa data.

Conforme definido na norma internacional IFRS 5, e de modo a assegurar a comparabilidade entre 2007 e 2006, as demonstragées de resultados
consolidados e dos fluxos de caixa consolidados sédo apresentados separadamente em:

- Actividades continuadas que incluem os seguintes segmentos: Distribuigdo, Centros Comerciais, Telecomunicagdes e Holding e outras;

- Actividades descontinuadas que incluem os seguintes segmentos/areas de negdécio: Sonae Capital, Grupo Plysorol, Grupo Enabler (apenas em
2006), 25% dos contributos das participacdes da Sonae Sierra Brasil e a reposigéo dos respectivos intra-grupos;

- Total Acumulado que inclui as actividades continuadas e descontinuadas.

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

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

Bases de apresentacéo

Estas demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS” —
anteriormente designadas Normas Internacionais de Contabilidade — “IAS”) emitidas pelo “International Accounting Standards Board” (“IASB”) e
Interpretagdes emitidas pelo “International Financial Reporting Interpretations Committee” (“IFRIC”) ou pelo anterior “Standing Interpretations
Committee” (“SIC”), em vigor em 1 de Janeiro de 2007 conforme adoptadas pela Unido Europeia.

As demonstragdes financeiras intercalares foram apresentadas trimestralmente de acordo com o IAS 34 - "Relato Financeiro Intercalar”.

Estas demonstracdes financeiras consolidadas foram preparadas a partir dos livros e registos contabilisticos das empresas incluidas na consolidagéo
(Notas 5 a 7) no pressuposto da continuidade das operagdes e tomando por base o custo histérico, excepto para as propriedades de investimento e os
instrumentos financeiros que se encontram registados ao justo valor (Notas 2.4 e 2.14).

Durante o exercicio de 2007 foi aplicada pela primeira vez a IFRS 7 - "Instrumentos Financeiros" cuja aplicacdo € obrigatdria para os exercicios com
inicio em 1 de Janeiro de 2007 ou em data posterior e as correspondentes alteragdes ao IAS 1- "Apresentagdo das Demonstragdes Financeiras". A
aplicacdo destas normas resultou no acréscimo de informagéo divulgada ao nivel dos instrumentos financeiros utilizados no Grupo.

Adicionalmente, entraram em vigor no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007 cinco novas Interpretacdes: (i) IFRIC 7 - "Adopg¢é&o do método de
reexpressdo segundo a IAS 29 - Reporte Financeiro em Economias Hiperinflacionarias”; (i) IFRIC 8 - "Ambito do IFRS 2"; (iii) IFRIC 9 - "Reavaliagdo
dos Derivados Embutidos"; (iv) IFRIC 10 - "Demonstragdes Financeiras Intercalares e Imparidades; e (v) IFRIC 11 - "IFRS 2 - Grupos e Transacgdes
com base em acgdes". A aplicagdo destas interpretagdes ndo teve impacto relevante nas demonstragdes financeiras consolidadas em 31 de Dezembro
de 2007.
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2.2.

Por ultimo, a data da emissdo estas demonstragdes financeiras, tinham sido emitidas as seguintes normas e interpretagdes, cuja aplicacdo ainda n&o
era obrigatodria e cuja ratificacdo pela Unido Europeia, para a maioria, ainda ndo ocorreu:

- Alteragao ao IAS 23 - "Custos de empréstimos obtidos"- (obrigatéria a 1 de Janeiro de 2009);

- Alteragédo ao IFRS 3 - "Concentra¢des empresariais" - (obrigatéria a 1 de Julho de 2009);

- Alteragédo ao IAS 1 - "Apresentacéo das demonstragdes financeiras: uma apresentacéo revista" - (obrigatéria a 1 de Janeiro de 2009);

- Alteragado ao IFRS 2 - "Pagamentos baseados em acg¢des: Condigbes de exercicio e cancelamento” - (obrigatéria a 1 de Janeiro de 2008);

- Alteracédo a IAS 32 e IAS 1- "Instrumentos com opgdes de venda exerciveis pelos detentores e obrigagdes recorrentes com a sua liquidagao” -
(obrigatdria a 1 de Janeiro de 2009);

- IFRS 8 - "Segmentos Operacionais" - (obrigatéria a 1 de Janeiro de 2009 - ratificada pela Unido Europeia em Novembro de 2007);

- IFRIC 12 - "Acordos sobre Servigcos de Concesséo" - (obrigatéria a 1 de Janeiro de 2008);

- IFRIC 13 - "Programas de Fidelizacdo de Clientes" - (obrigatéria a 1 de Julho de 2008);

- IFRIC 14 - "IAS 19 - Limites de um plano de beneficios definidos, requisitos minimos de financiamento e sua interacgdo" - (Obrigatéria a 1 de
Janeiro de 2008);

A aplicacdo destas normas e interpretacdes néo é obrigatdria para o exercicio com inicio a 1 de Janeiro de 2007, tendo o Grupo decidido ndo adoptar
antecipadamente as mesmas. Da aplicagdo destas normas e interpretagdes nado resultardo efeitos materiais nas demonstragdes financeiras
consolidadas futuras do Grupo, com excepgéo do IFRS 8, que resultard numa alteragéo das divulgacdes da informacédo por segmentos, e na alteracdo
da IFRS 3 que resultara em alteracdes significativas ao nivel do calculo das diferengas de consolidagéo.

Principios de consolidacdo

Séo os seguintes os métodos de consolidagéo adoptados pelo Grupo:

a)

Investimentos financeiros em empresas do Grupo

As participagdes financeiras em empresas nas quais o Grupo detenha, directa ou indirectamente, mais de 50% dos direitos de voto em Assembleia
Geral de Accionistas ou detenha o poder de controlar as suas politicas financeiras e operacionais (definicdo de controlo utilizada pelo Grupo), foram
incluidas nestas demonstragdes financeiras consolidadas, pelo método de consolidagdo integral. O capital proprio e o resultado liquido destas
empresas correspondente a participagdo de terceiros nas mesmas, é apresentado separadamente no balango consolidado e na demonstragédo de
resultados consolidada, respectivamente, na rubrica Interesses Minoritarios. As empresas incluidas nas demonstragdes financeiras encontram-se
detalhadas na Nota 5.

Quando os prejuizos atribuiveis aos minoritarios excedem o interesse minoritario no capital préprio da filial, o Grupo absorve esse excesso e
quaisquer prejuizos adicionais, excepto quando os minoritarios tenham a obrigacdo e sejam capazes de cobrir esses prejuizos. Se a filial
subsequentemente reportar lucros, o Grupo apropria todos os lucros até que a parte minoritaria dos prejuizos absorvidos pelo Grupo tenha sido
recuperada.

Os activos e passivos de cada filial sdo identificados ao seu justo valor na data de aquisigdo. Qualquer excesso do custo de aquisigao face ao justo
valor dos activos e passivos liquidos adquiridos é reconhecido como diferenga de consolidacdo (Nota 2.2.d)). Caso o diferencial entre o custo de
aquisicdo e o justo valor de activos e passivos liquidos adquiridos seja negativo, o0 mesmo é reconhecido como proveito do periodo, apds
reconfirmacé@o do justo valor atribuido. Os interesses de accionistas minoritarios sdo apresentados pela respectiva proporgdo do justo valor dos
activos e passivos identificados.

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

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

Os investimentos financeiros em empresas do Grupo excluidas da consolidagdo sdo apresentados ao custo de aquisicdo deduzido de eventuais
perdas de imparidade (Nota 8).

Nas situagdes em que o Grupo detenha, em substancia, o controlo de outras entidades criadas com um fim especifico, ainda que ndo possua
participacdes de capital directamente nessas entidades, as mesmas sao consolidadas pelo método de consolidacéo integral. As entidades nessas
situagdes, quando existam, sdo incluidas na Nota 5.

Investimentos financeiros em empresas controladas conjuntamente

As demonstragdes financeiras das empresas controladas conjuntamente foram incluidas nestas demonstragdes financeiras consolidadas pelo
método de consolidagéo proporcional, desde a data em que o controlo conjunto é adquirido. De acordo com este método os activos, passivos,
proveitos e custos destas empresas foram integrados nas demonstragbes financeiras consolidadas anexas, rubrica a rubrica, na propor¢do do
controlo atribuivel ao Grupo.
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c)

O excesso do custo de aquisicdo face ao justo valor de activos e passivos identificaveis da empresa controlada conjuntamente na data de
aquisicéo é reconhecido como diferenca de consolidagéo (Nota 2.2.d)). Caso o diferencial entre o custo de aquisi¢éo e o justo valor dos activos e
passivos liquidos adquiridos seja negativo, o mesmo é reconhecido como proveito do periodo apés reconfirmagéo do justo valor dos activos e
passivos identificaveis.

As transacgdes, os saldos e os dividendos distribuidos entre empresas do Grupo e empresas controladas conjuntamente sdo eliminados, na
proporgao do controlo atribuivel ao Grupo.

A classificacdo dos investimentos financeiros em empresas controladas conjuntamente é determinada com base em acordos parassociais que
regulam o controlo conjunto.

As empresas controladas conjuntamente encontram-se detalhadas na Nota 6.

Investimentos financeiros em empresas associadas

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

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

As diferencas entre o custo de aquisicao e o justo valor dos activos e passivos identificaveis da associada na data de aquisi¢cdo, se positivas sdo
reconhecidas como diferengas de consolidagdo e mantidas no valor de investimento financeiro em associadas (Nota 2.2.d)). Se essas diferencas
forem negativas séo registadas como proveito do periodo na rubrica Resultados relativos a empresas associadas, apds reconfirmacdo do justo
valor atribuido.

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

Quando a proporgdo do Grupo nos prejuizos acumulados da associada excede o valor pelo qual o investimento se encontra registado, o
investimento é reportado por valor nulo, excepto quando o Grupo tenha assumido compromissos para com a associada.

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

Os investimentos financeiros em empresas associadas encontram-se detalhados na Nota 7.

Diferencas de consolidacdo

As diferencas entre o custo de aquisicdo dos investimentos em empresas do Grupo, empresas controladas conjuntamente e associadas e o justo
valor dos activos e passivos identificaveis dessas empresas a data da sua aquisicdo, se positivas, foram registadas na rubrica Diferencas de
consolidagao (Nota 14) ou mantidas na rubrica Investimentos em empresas associadas (Nota 7). As diferengas entre o custo de aquisigdo dos
investimentos em filiais sediadas no estrangeiro e o justo valor dos activos e passivos identificaveis dessas filiais @ data da sua aquisicéo,
encontram-se registadas na moeda funcional dessas filiais, sendo convertidas para a moeda de reporte do Grupo (Euro) a taxa de cambio em vigor
na data de balanco. As diferencas cambiais geradas nessa conversdo s&o registadas na rubrica Reserva de conversdo cambial incluida em
Reservas e resultados transitados.

O valor das diferengas de consolidagdo ndao é amortizado, sendo testado anualmente para verificar se existem perdas por imparidade. A quantia
recuperavel é determinada com base nos planos de negdcio utilizados pela gestdo do Grupo ou por relatérios de avaliagdo elaborados por
entidades independentes. As perdas por imparidade das diferencas de consolidagdo constatadas no periodo séo registadas na demonstragéo de
resultados do periodo na rubrica ProvisGes e perdas por imparidade.

As perdas por imparidade relativas a diferengas de consolidagdo nao podem ser revertidas.

As diferengas entre o custo de aquisigdo dos investimentos em empresas do Grupo, empresas controladas conjuntamente e empresas associadas
e o justo valor dos activos e passivos identificaveis dessas empresas a data da sua aquisigdo, se negativas, sédo reconhecidas como proveito na
data de aquisigao, apds reconfirmagao do justo valor dos activos e passivos identificaveis.
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Diferencas de consolidacdo anteriores a data de transicéo

As diferencas de consolidacédo originadas em aquisi¢cbes anteriores a data de transicdo para IFRS (1 de Janeiro de 2004) foram mantidas pelos
valores apresentados de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal, ajustados pelos activos incorpéreos ndo aceites
pelos IFRS, e objecto de testes de imparidade, sendo os impactos desses ajustamentos registados em Resultados transitados, conforme IFRS 1.
No caso de filiais estrangeiras, as diferencas de consolidagdo foram reexpressas na moeda funcional de cada filial, retrospectivamente. As
diferencas cambiais geradas no processo de conversao foram registadas em Resultados transitados (IFRS 1).

e) Conversao de demonstracdes financeiras de entidades estrangeiras

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

As diferencas de consolidacdo e os ajustamentos de justo valor resultantes da aquisicdo de entidades estrangeiras s&o tratados como activos e
passivos dessa entidade e transpostos para euros de acordo com a taxa de cdmbio em vigor no final do periodo.

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

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

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006

Final do periodo ~ Média do periodo  Final do periodo  Média do periodo

Délar Americano 0,67930 0,73080 0,75930 0,79717
Franco Suigo 0,60434 0,60884 0,62232 0,63584
Libra Inglesa 1,36361 1,46209 1,48920 1,46704
Novo Leu Romeno 0,27718 0,30017 - -
Real Brasileiro 0,38516 0,37577 0,35564 0,36658
Zloty Polaco 0,27828 0,26445 - -

Fonte: Bloomberg

2.3. Imobilizacdes corpéreas

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

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

As amortizagdes sdo calculadas, apoés o inicio de utilizagdo dos bens, pelo método das quotas constantes em conformidade com o periodo de vida util
estimado para cada grupo de bens e registadas por contrapartida da rubrica "Amortizagdes e depreciagbes" da demonstragdo consolidada de
resultados.

As perdas de imparidade detectadas no valor de realizagdo do imobilizado corpéreo, séo registadas no ano em que se estimam, por contrapartida da
rubrica "Provisdes e perdas de imparidade" da demonstragédo consolidada de resultados.

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

Anos
Edificios e outras construgdes 10a 50
Equipamento basico 10a20
Equipamento de transporte 4ab
Ferramentas e utensilios 4a8
Equipamento administrativo 3a10
Outras imobilizagdes corpéreas 4a8

As despesas com reparagdo e manutengdo de imobilizado sdo consideradas como custo no periodo em que ocorrem.
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2.4.

2.5.

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

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

Propriedades de investimento

As propriedades de investimento compreendem essencialmente edificios e outras construgées em centros comerciais detidos para auferir rendimento
ou valorizagdo do capital ou ambos e ndo para uso na produgdo ou fornecimento de bens, servigos ou para fins administrativos ou para venda no
decurso da actividade corrente dos negdcios.

As propriedades de investimento sdo registadas pelo seu justo valor determinado por avaliagdo semestral efectuada por entidade especializada
independente. As variagcdes no justo valor das propriedades de investimento s&o reconhecidas directamente na demonstracdo de resultados do
periodo na rubrica de Variagao de valor das propriedades de investimento.

Os activos desenvolvidos e construidos qualificados como propriedades de investimento s6 passam a ser reconhecidos como tal apdés o inicio da sua
utilizagdo. Até terminar o periodo de construgdo ou desenvolvimento do activo a qualificar como propriedade de investimento, esse activo é registado
pelo seu custo de aquisicdo ou produgdo na rubrica de Propriedades de investimento em desenvolvimento. No final do periodo de promogao e
construgéo desse activo a diferenga entre o custo de construgéo e o justo valor nessa data é registada directamente na demonstragéo de resultados na
rubrica de Variagédo de valor das propriedades de investimento.

Os custos incorridos com propriedades de investimento em utilizagdo, nomeadamente manutengdes, reparagdes, seguros e impostos sobre
propriedades (imposto municipal sobre imoveis), sdo reconhecidos na demonstracdo de resultados do periodo a que se referem. As beneficiagbes,
relativamente as quais se estima que gerem beneficios econémicos adicionais futuros, sdo capitalizadas na rubrica de propriedades de investimento.

Imobilizacdes incorpéreas

As imobilizagdes incorpéreas encontram-se registadas ao custo de aquisi¢do, deduzido das amortizagdes e das perdas por imparidade acumuladas. As
imobilizagbes incorpéreas s6 sédo reconhecidas se for provavel que delas advenham beneficios econémicos futuros para o Grupo, sejam controlaveis
pelo Grupo e se possa medir razoavelmente o seu valor.

As despesas de investigagao incorridas com novos conhecimentos técnicos sédo reconhecidas na demonstragéo de resultados quando incorridas.

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

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

Os encargos incorridos com a aquisigdo de carteira de clientes (valor atribuido no admbito da alocagdo do prego de compra em concentragdes de
actividades empresariais) séo registados como imobilizagbes incorpdreas e amortizados pelo método das quotas constantes, durante o periodo médio
estimado de retengéo dos clientes que a compdem.

As amortizagdes sado calculadas, apods o inicio de utilizagédo, pelo método das quotas constantes, em conformidade com o periodo de vida util estimado,
o qual corresponde a um periodo compreendido entre 3 a 6 anos, com excepgéo dos direitos de gestdo de instalagdes, os quais sdo amortizados de
acordo com os periodos de vigéncia dos contratos que os estabelecem, e registadas por contrapartida da rubrica "Amortizagbes e depreciagcdes" da
demonstragéo consolidada de resultados.

As licengas de operador de rede mével e de rede fixa amortizadas pelo periodo de tempo durante o qual foram concedidas (15 anos). A licenga UMTS
estd a ser amortizada por um periodo de 11 anos, que corresponde ao periodo compreendido entre a data de arranque da actividade comercial e o
termo da licenga. Custos adicionais com a licenga, nomeadamente, os associados com os compromissos assumidos com a Sociedade de Informagao
(Nota 52), sdo amortizados desde o momento em que sao incorridos até ao termo da licenga

Nos casos de marcas e patentes sem vida util definida ndo s&o calculadas amortizagdes, sendo o seu valor objecto de testes de imparidade numa
base anual, ou sempre que existam indicios de imparidade.
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2.6.

2.7.

2.8.

Locacdes

Locacdes em que o Grupo age como locatario

Os contratos de locagédo sdo classificados como (i) locagdes financeiras se através deles forem transferidos substancialmente todos os riscos e
vantagens inerentes a posse, e como (ii) locagdes operacionais se através deles ndo forem transferidos substancialmente todos os riscos e vantagens
inerentes a posse.

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

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

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

Locacdes em que o Grupo age como locador

As locagdes em que o Grupo age como locador referem-se na maior parte dos casos a contratos com os lojistas dos centros comerciais. Os contratos
com os lojistas dos centros comerciais sdo estabelecidos usualmente por um periodo de seis anos e definem por norma o pagamento de uma renda
fixa mensal, debitada antecipadamente, uma renda variavel, debitada nos casos em que as vendas mensais do lojista excedem o limite definido
contratualmente, e o pagamento da quota parte nas despesas de manutencdo geral do centro comercial (despesas comuns). Pode igualmente ser
estabelecido nos contratos o pagamento de um direito de ingresso pelo lojista e a concesséo, pelo locador de descontos (usualmente nos trés
primeiros anos do contrato) na renda fixa. Os contratos podem ser renovados ou revogados por ambas as partes, sendo que no caso de revogacao por
parte do lojista este tem por dever pagar uma taxa de cesséo definida contratualmente.

De acordo com as respectivas condigdes estes contratos sdo classificadas como locagdes operacionais, sendo as rendas devidas (rendas fixas e
variaveis) e as quotas partes nas despesas de manutengdo (despesas comuns), reconhecidas como proveito na demonstragdo de resultados no
periodo a que respeitam. Os custos, assim como os direitos de ingresso e taxas de cessao relativos as locagdes operacionais, sdo reconhecidos como
custo ou proveito na demonstracdo de resultados no periodo em que séo incorridos ou auferidos. Este procedimento € consistente com o adoptado
pela entidade especializada independente que determina o justo valor das propriedades de investimento a que os contratos de locagéo se referem.

Subsidios governamentais ou de outras entidades publicas

Os subsidios governamentais séo reconhecidos de acordo com o seu justo valor quando existe uma garantia razoavel que iréo ser recebidos e que o
Grupo ird cumprir com as condigdes exigidas para a sua concessao.

Os subsidios a exploragdo, nomeadamente para formagédo de colaboradores, sdo reconhecidos na demonstragdo de resultados de acordo com os
custos incorridos.

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

Imparidade dos activos ndo correntes, excepto Diferencas de consolidacdo

Sao efectuados testes de imparidade sempre que seja identificado um evento ou alteragéo nas circunstancias que indiquem que o montante pelo qual
o activo se encontra registado possa n&o ser recuperado.

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

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

A reversao de perdas por imparidade reconhecidas em periodos anteriores é registada quando se conclui que as perdas por imparidade reconhecidas
ja ndo existem ou diminuiram. Esta andlise é efectuada sempre que existam indicios que a perda por imparidade anteriormente reconhecida tenha
revertido. A reversdo das perdas por imparidade é reconhecida na demonstragdo de resultados como Outros proveitos operacionais. Contudo, a
reversao da perda por imparidade é efectuada até ao limite da quantia que estaria reconhecida (liquida de amortizagdo ou depreciacdo) caso a perda
por imparidade nao se tivesse registado em periodos anteriores.
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2.9.

2.10.

2.11.

2.12.

Encargos financeiros com empréstimos obtidos

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

Os encargos financeiros de empréstimos obtidos directamente relacionados com a aquisi¢cdo, construgdo ou producdo de activos fixos, ou projectos
imobiliarios classificados em existéncias ou propriedades de investimento em desenvolvimento, sdo capitalizados, fazendo parte do custo do activo. A
capitalizagéo destes encargos comeca apds o inicio da preparacdo das actividades de construgcdo ou desenvolvimento do activo e é interrompida
quando aqueles activos estdo disponiveis para utilizagdo ou no final de produgéo ou construgdo do activo ou quando o projecto em causa se encontra
suspenso. Quaisquer proveitos financeiros gerados por empréstimos obtidos, directamente relacionados com um investimento especifico, sdo
deduzidos aos encargos financeiros elegiveis para capitalizagéo.

Existéncias

As mercadorias e matérias-primas encontram-se registadas ao custo de aquisicdo deduzidos dos valores dos descontos obtidos ou estimados obter ou
ao valor realizavel liquido, dos dois o mais baixo, utilizando-se o custo médio como método de custeio.

Os produtos acabados e semi-acabados, os subprodutos e trabalhos em curso encontram-se valorizados ao custo médio ponderado de produgéo ou
ao valor realizavel liquido, dos dois 0 mais baixo. O custo de produgéo inclui o custo das matérias-primas incorporadas, méo-de-obra e gastos gerais de
fabrico (considerando as amortizagdes dos equipamentos produtivos calculadas em funcdo de niveis normais de utilizagdo). Os produtos e trabalho em
curso integravam em 31 de Dezembro de 2006 fundamentalmente o valor de iméveis em desenvolvimento para venda no normal curso da actividade.
Estes activos integravam as operagdes descontinuadas (Nota 1). O valor realizavel liquido corresponde ao prego de venda normal deduzido dos custos
para completar a produgéo e dos custos de comercializagéo.

As diferengas entre o custo e o respectivo valor de realizagdo das existéncias, no caso deste ser inferior ao custo, séo registadas como custos
operacionais em Custo das vendas ou Variagdo de produgao, consoante respeitem a existéncias de mercadorias e matérias-primas ou a existéncias de
produtos acabados e semi-acabados, subprodutos e trabalhos em curso.

Contratos de construcéo

Os proveitos e custos das obras em curso séo reconhecidos utilizando o método da percentagem de acabamento. De acordo com este método, no final
de cada periodo, os proveitos directamente relacionados com as obras em curso sdo reconhecidos na demonstragédo de resultados em fungao da sua
percentagem de acabamento, a qual é determinada pelo racio entre os custos incorridos até a data do balango e os custos totais estimados das obras.
As diferengas entre os proveitos apurados através da aplicagdo deste método e a facturagado emitida sdo contabilizadas nas rubricas de Outros activos
correntes ou Outros passivos correntes, consoante a natureza da diferenga.

Nas situagdes em que o resultado de um contrato de construgdo ndo pode ser estimado com fiabilidade, os proveitos contratuais sdo reconhecidos até
ao montante dos custos incorridos e enquanto for provavel que sejam recuperaveis. Os custos com os contratos de construgéo s&o reconhecidos como
custos no periodo em que sao incorridos.

Os proveitos relativos a trabalhos a mais, alteracdes de contrato, indemnizagbes e prémios de finalizagdo s&o registados no momento em que séo
acordados com o cliente, ou nas situagdes em que as negociagdes com o cliente estejam numa fase avangada e que seja provavel que as mesmas
sejam favoraveis ao Grupo.

Com a cisdo da Sonae Capital, com referéncia a 1 de Outubro de 2007 deixaram de existir estas situagdes.

Provisées

As provisdes sdo reconhecidas, quando e somente quando, o Grupo tem uma obrigacdo presente (legal ou implicita) resultante de um evento passado,
seja provavel que para a resolugdo dessa obrigagéo ocorra uma saida de recursos e o montante da obrigagdo possa ser razoavelmente estimado. As

provisdes sao revistas na data de cada balanco e séo ajustadas de modo a reflectir a melhor estimativa a essa data.

As provisdes para custos de reestruturagdo séo reconhecidas pelo Grupo sempre que exista um plano formal e detalhado de reestruturagéo e que o
mesmo tenha sido comunicado as partes envolvidas.
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2.13. Instrumentos financeiros

O Grupo classifica os instrumentos financeiros nas categorias apresentadas e reconciliadas com o Balanco consolidado conforme identificado na Nota

10.

a)

Investimentos
Os investimentos classificam-se como segue:

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

Os investimentos detidos até ao vencimento sdo classificados como Investimentos ndo correntes, excepto se o seu vencimento for inferior a 12
meses da data do balanco, sendo registados nesta rubrica os investimentos com maturidade definida para os quais o Grupo tem intengéo e
capacidade de os manter até essa data.

Os investimentos mensurados ao justo valor através de resultados incluem os investimentos detidos para negociagdo que o Grupo adquire tendo
em vista a sua alienagao num curto periodo de tempo, sendo classificados no balango consolidado como Investimentos correntes.

O Grupo classifica como investimentos disponiveis para venda os que ndo s&do enquadraveis como investimentos mensurados ao justo valor
através de resultados nem como investimentos detidos até a maturidade. Estes activos sao classificados como activos ndo correntes, excepto se
houver intengéo de os alienar num periodo inferior a 12 meses da data de balanco.

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

Os investimentos s&o inicialmente registados pelo seu valor de aquisi¢éo, que é o justo valor do prego pago, incluindo despesas de transacgao.

Apo6s o reconhecimento inicial, os investimentos mensurados a justo valor através de resultados e os investimentos disponiveis para venda séo
reavaliados pelos seus justos valores por referéncia ao seu valor de mercado a data do balango, sem qualquer deducgéo relativa a custos de
transaccdo que possam vir a ocorrer até a sua venda. Os investimentos que ndo sejam cotados e para os quais ndo seja possivel estimar com
fiabilidade o seu justo valor, sdo mantidos ao custo de aquisicdo deduzido de eventuais perdas por imparidade.

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

Os ganhos ou perdas provenientes de uma alteragdo no justo valor dos investimentos mensurados ao justo valor através de resultados sado
registados(as) nas rubricas de Resultados financeiros da demonstragéo consolidada de resultados.

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

Empréstimos e contas a receber ndo correntes

Os empréstimos e contas a receber ndo correntes sdo registados ao custo amortizado utilizando o metodo da taxa efectiva e deduzidos de
eventuais perdas de imparidade.

Os proveitos financeiros sdo calculados de acordo com a taxa de juro efectiva, excepto para os valores a receber de muito curto prazo cujos
valores a reconhecer seriam imateriais.

Estes investimentos financeiros surgem quando o Grupo fornece dinheiro, bens ou servigos directamente a um devedor sem inten¢do de negociar
a divida.

Os empréstimos e contas a receber sdo classificados como activos correntes, excepto nos casos em que a maturidade é superior a 12 meses da
data do balango, os quais se classificam como nao correntes. Estes activos financeiros estao incluidos nas classes identificadas na Nota 10.
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c)

Clientes e outras dividas de terceiros

As dividas de "Clientes" e as "Outras dividas de terceiros" séo registadas pelo seu valor nominal e apresentadas no balango consolidado deduzidas
de eventuais perdas por imparidade, reconhecidas na rubrica Perdas por imparidade em contas a receber, por forma reflectir o seu valor realizavel
liquido. Estas rubricas quando correntes n&o incluem juros por ndo se considerar material o impacto do desconto.

As perdas por imparidade sdo registadas na sequéncia de eventos ocorridos que indiquem, objectivamente e de forma quantificavel, que a
totalidade ou parte do saldo em divida ndo sera recebido. Para tal, cada empresa do Grupo tem em consideracédo informagdo de mercado que
demonstre que:

- a contraparte apresenta dificuldades financeiras significativas;
- se verifiquem atrasos significativos nos pagamentos por parte da contraparte;
- se torna provavel que o devedor va entrar em liquidagdo ou reestruturagao financeira.

Para determinadas categorias de activos financeiros para as quais ndo é possivel determinar a imparidade em termos individuais, esta é calculada
em termos colectivos, nomeadamente ao nivel do segmento Telecomunicac¢des. Evidéncia objectiva de imparidade para um portfélio de contas a
receber pode incluir a experiéncia passada em termos de cobrangas, aumento do numero de atrasos nos recebimentos, assim como alteragbes
nas condigdes econdmicas nacionais ou locais que estejam correlacionadas com a capacidade de cobrancga.

As perdas por imparidade reconhecidas correspondem a diferenga entre o montante escriturado do saldo a receber e respectivo valor actual dos
fluxos de caixa futuros estimados, descontados a taxa de juro efectiva inicial que, nos casos em que se perspective um recebimento num prazo
inferior a um ano, é considerada nula por se considerar imaterial o efeito do desconto.

Classificacdo de capital proprio ou passivo

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

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

Empréstimos

Os empréstimos sao registados no passivo pelo valor nominal recebido, liquido de comissées com a emissdo desses empréstimos. Os encargos
financeiros sédo calculados de acordo com a taxa de juro efectiva e contabilizados nas rubricas de Resultados financeiros da demonstracéo
consolidada de resultados de acordo com o principio da especializagdo dos periodos, conforme politica definida na Nota 2.9. A parcela do juro
efectivo relativa a comissées com a emiss@o de empréstimos € adicionada ao valor contabilistico do empréstimo caso nédo seja liquidada durante o
periodo.

Fornecedores e outras dividas a terceiros

As dividas a fornecedores e outras dividas a terceiros sao registadas pelo seu valor nominal, dado que ndo vencem juros e o efeito do desconto é
considerado imaterial.

Instrumentos derivados

O Grupo utiliza instrumentos derivados na gestao dos seus riscos financeiros como forma de garantir a cobertura desses riscos e/ou optimizar os
custos de "funding".

Os instrumentos derivados utilizados pelo Grupo definidos como instrumentos de cobertura de fluxos de caixa respeitam fundamentalmente a
instrumentos de cobertura de taxa de juro e de taxa de cAmbio de empréstimos obtidos. Os indexantes, as convengdes de calculo, as datas de
refixacdo das taxas de juro e os planos de reembolso dos instrumentos de cobertura de taxa de juro e taxa de cambio sdo as mais coincidentes
possiveis as condi¢cdes estabelecidas para os empréstimos subjacentes contratados, pelo que configuram relagdes perfeitas de cobertura. As
ineficiéncias, eventualmente existentes, sdo registadas nas rubricas de Resultados financeiros da demonstragdo consolidada de resultados.

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

- Espera-se que a cobertura seja altamente eficaz ao conseguir a compensacéo de alteragdes nos fluxos de caixa atribuiveis ao risco coberto;
- A eficacia da cobertura pode ser fiavelmente mensurada;

- Existe adequada documentagéo sobre a transacgéo a ser coberta no inicio da cobertura;

- A transacgéao objecto de cobertura é altamente provavel.

Os instrumentos de cobertura de taxa de juro e de taxa de cdmbio s&o inicialmente registados pelo seu custo, se algum, e que corresponde ao seu
justo valor e subsequentemente reavaliados ao seu justo valor. As alteragbes de justo valor destes instrumentos s&o reconhecidas em capitais
proprios na rubrica Reservas de cobertura, incluida na rubrica Reservas e resultados transitados do balango consolidado, sendo transferidas para
as rubricas de Resultados financeiros da demonstragéo consolidada de resultados no mesmo periodo em que o instrumento objecto de cobertura
afecta resultados.
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2.14.

2.15.

A contabilizagdo de cobertura de instrumentos derivados é descontinuada quando o instrumento se vence ou é vendido. Nas situagdes em que o
instrumento derivado deixe de ser qualificado como instrumento de cobertura, as diferengas de justo valor acumuladas e diferidas em capital
proprio na rubrica Reservas de cobertura, incluida em Reservas e resultados transitados, sdo transferidas para resultados do periodo, ou
adicionadas ao valor contabilistico do activo a que as transacgbes objecto de cobertura deram origem, e as reavaliagbes subsequentes sdo
registadas directamente nas rubricas da demonstragéo consolidada de resultados.

O Grupo utiliza, ainda, instrumentos financeiros com objectivo de cobertura de fluxos de caixa que respeitam, essencialmente, a coberturas de taxa
de cambio (“forwards”) de empréstimos obtidos e opera¢des comerciais que, contudo, ndo configuram relagdes perfeitas de cobertura e, portanto,
ndo receberam tratamento de “hedge accounting”, mas que permitem mitigar, de forma muito significativa, o efeito de variagdes cambiais dos
empréstimos e saldos a receber/pagar, denominados em divisas, em relacéo aos quais o Grupo pretende cobrir o risco cambial.

Nos instrumentos derivados, embora contratados com os objectivos atras referidos (fundamentalmente "forwards" cambiais, e derivados sob a
forma de opgdes de taxa de juro), em relagdo aos quais a empresa néo aplicou “hedge accounting”, s&o inicialmente registados pelo seu custo, que
corresponde ao seu justo valor, se algum, e posteriormente reavaliados ao seu justo valor, cujas variagdes, calculadas através de ferramentas
informaticas especificas, afectam directamente as rubricas de Resultados financeiros da demonstragdo consolidada de resultados.

Quando existam derivados embutidos em outros instrumentos financeiros ou outros contratos, os mesmos sdo tratados como derivados
reconhecidos separadamente nas situacdes em que os riscos e as caracteristicas ndo estejam intimamente relacionados com os contratos e nas
situagdes em que os contratos ndo sejam apresentados pelo seu justo valor com os ganhos ou perdas n&o realizadas registadas na demonstragéo
consolidada de resultados.

Em situagdes especificas, o Grupo pode proceder a contratagdo de derivados de taxa de juro com o objectivo de realizar coberturas de justo valor.
Nestas situagdes, os derivados serdo registados pelo seu justo valor através da demonstragcdo consolidada de resultados. Nas situagdes em que o
instrumento objecto de cobertura ndo seja mensurado ao justo valor (homeadamente, empréstimos que estejam mensurados ao custo amortizado),
a parcela eficaz de cobertura seréa ajustada no valor contabilistico do instrumento coberto, através da demonstragéo de resultados.

h) Accdes proprias

As acgbes préprias sdo contabilizadas pelo seu valor de aquisicdo como um abatimento ao capital proprio. Os ganhos ou perdas inerentes a
alienagéo das acgdes proprias séo registados(as) em Outras reservas, incluida em Reservas e resultados transitados.

i) Caixa e equivalentes de caixa

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

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

Todos os montantes incluidos nesta rubrica sédo passiveis de ser realizados no curto prazo ndo existindo penhoras ou garantias prestadas sobre
estes activos.

Responsabilidades por pagamentos baseados em accdes

As responsabilidades resultantes da atribuigdo de prémios de desempenho diferidos estdo indexadas a evolugdo das cotacdes das acgdes da Sonae
SGPS, SA e/ou das suas filiais cotadas (no caso da Sonae Sierra o indexante é o seu "Net Asset Value") e vencem-se ao longo de um periodo de 3
anos apos a sua atribuicao.

O valor dessas responsabilidades é determinado no momento da sua atribuicdo (normalmente em Marco de cada ano) e posteriormente actualizado no
final de cada periodo de reporte em fungdo do nimero de acgdes ou opgdes sobre acgbes atribuidas e do justo valor destas a data de reporte. A
responsabilidade é registada em Custos com pessoal e Outros passivos, de forma linear entre a data da atribuicdo e a data de vencimento, na
proporgéo do tempo decorrido entre essas datas, no caso de atribuicdo de acgbes ou opgdes sobre acgdes remiveis em dinheiro. O justo valor das
opgdes sobre acgdes é determinado com base no modelo de "Black-Scholes". Quando n&o existe a op¢do de remi¢cdo em dinheiro a responsabilidade
é registada em Custos com pessoal e em Reservas de forma linear entre a data da atribuicdo e a data de vencimento, na propor¢gédo do tempo
decorrido entre essas datas, sendo o justo valor destes instrumentos determinados a data de cada balango.

Activos e passivos contingentes

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

Os activos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstracdes financeiras consolidadas mas divulgados no anexo quando é provavel a existéncia
de um beneficio econémico futuro.
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2.16.

2.17.

Imposto sobre o rendimento

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

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

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

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

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

Rédito e especializacdo dos exercicios

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

Os proveitos decorrentes de prestagdes de servigo, incluem as rendas fixas e varidveis debitadas aos lojistas, despesas comuns recuperadas dos
lojistas e receitas de exploracéo de parques de estacionamento e sdo reconhecidos no exercicio a que respeitam.

Os proveitos decorrentes de direitos de ingresso e taxas de cess&o nas lojas séo reconhecidos na demonstragéo consolidada de resultados na rubrica
de “outros proveitos operacionais” e “prestacdes de servigos”, respectivamente, quando facturados aos lojistas. Os custos decorrentes dos descontos
concedidos sobre a renda fixa e as compensagdes, sdo reconhecidos na demonstragdo consolidada de resultados nas rubricas de “prestagdes de
servicos” (a deduzir as mesmas) e de “outros custos operacionais”, respectivamente, quando concedidos aos lojistas.

Relativamente a actividade de prestagdo de servicos de agenciamento de viagens, o reconhecimento de proveitos verifica-se no momento da
facturacédo ao cliente do servico contratado. No encerramento de cada periodo contabilistico s&o feitos os ajustamentos necessarios nas rubricas de
Outros activos correntes e Outros passivos correntes no sentido de reconhecer o rédito associado a servigos ja prestados mas cuja facturagdo ainda
nao tinha ocorrido, bem como as despesas de subcontratos associados.

As receitas dos servigos de telecomunicagbes sao reconhecidas no periodo em que os servigos sdo prestados. A facturagdo destes servigos é
efectuada numa base mensal. Os valores nédo facturados, desde o ultimo ciclo de facturagéo até ao final do més, sdo registados por estimativa com
base na valorizagéo global do trafego realmente ocorrido. As diferencas entre os valores estimados e os reais, que normalmente n&do séo significativas,
séo registadas no periodo subsequente.

Os proveitos relacionados com os cartdes pré-pagos s@o reconhecidos a medida que os minutos s&o consumidos. No final de cada periodo é
efectuada uma estimativa dos minutos por consumir e o valor de receita associado a estes minutos é diferido.

Os encargos com os programas de fidelizagcdo de clientes através da atribuigdo de pontos, pelos segmentos de Retalho e Telecomunicagdes, séo
quantificados tendo em conta a probabilidade de exercicio dos mesmos e sdo deduzidos a receita no momento em que sdo gerados.

Os proveitos decorrentes da prestagdo de servigos sdo reconhecidos na demonstragdo de resultados com referéncia a fase de acabamento da
prestagao de servigos a data do balango.

Os dividendos sao reconhecidos como proveitos no periodo em que sao atribuidos aos sécios ou accionistas.

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

Nas rubricas de Outros activos correntes e Outros passivos correntes, sdo registados os custos e os proveitos imputaveis ao periodo corrente e cujas
despesas e receitas apenas ocorrerdo em periodos futuros, bem como as despesas e as receitas que ja ocorreram, mas que respeitam a periodo
futuros e que serdo imputadas aos resultados de cada um desses periodos, pelo valor que lhes corresponde.
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2.18.

2.19.

2.20.

2.21.

Saldos e transaccdes expressos em moeda estrangeira

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

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

As diferengas de cambio, favoraveis e desfavoraveis, originadas pelas diferengas entre as taxas de cambio em vigor na data das transaccdes e as
vigentes na data das cobrancas, pagamentos ou a data do balango, dessas mesmas transacg¢des, sdo registadas como proveitos e custos na
demonstragéo de resultados do periodo, excepto as relativas a valores ndo monetérios cuja variagdo de justo valor seja registada directamente em
capital préprio.

Quando pretende diminuir a exposi¢éo ao risco de taxa de cambio o Grupo contrata instrumentos financeiros derivados de cobertura (Nota 2.13.9)).

Eventos subsequentes

Os eventos apds a data do balango que proporcionem informagéo adicional sobre condigdes que existiam a data do balango sdo reflectidos nas
demonstragdes financeiras consolidadas. Os eventos apds a data do balango que proporcionem informagao sobre condigdes que ocorram apds a data
do balango s&o divulgados no anexo as demonstragdes financeiras consolidadas, se materiais.

Julgamentos e estimativas

As estimativas contabilisticas mais significativas reflectidas nas demonstragdes financeiras consolidadas incluem:

a) Vidas Uteis dos activos tangiveis e intangiveis;

b) Analises de imparidade das diferengas de consolidacédo e de outros activos tangiveis e intangiveis;
c) Registo de ajustamentos aos valores do activo e provisoes;

d) Calculo das responsabilidades associadas aos programas de fidelizag&o de clientes.

As estimativas foram determinadas com base na melhor informagéo disponivel a data da preparagdo das demonstragdes financeiras consolidadas e
com base no melhor conhecimento e na experiéncia de eventos passados e/ou correntes. No entanto, poderdo ocorrer situagbes em periodos
subsequentes que, ndo sendo previsiveis a data, ndo foram considerados nessas estimativas. As alteragbes a essas estimativas, que ocorram
posteriormente a data das demonstragdes financeiras consolidadas, serdo corrigidas em resultados de forma prospectiva, conforme disposto pelo IAS
8.

As principais estimativas e os pressupostos relativos a eventos futuros incluidos na preparagcdo das demonstragdes financeiras consolidadas, sédo
descritos nas correspondentes notas anexas.

Contratos de seguros e resseguros

De forma a optimizar os custos de seguro suportados, o Grupo efectua através de uma filial, operagdes de resseguro sobre apdlices de empresas filiais
e relacionadas do Grupo Efanor, exclusivamente sobre seguros néo vida.

A filial do Grupo actua como intermediaria nas operagdes de seguro de forma a optimizar as coberturas e retengdes coerentes com cada negdcio,
assegurando uma gestéo efectiva de seguros a nivel mundial, sendo o risco retido imaterial no contexto dos resseguros efectuados.

Os prémios emitidos relativos a contratos de seguro n&o vida e os custos de aquisigcdo associados s&o reconhecidos como proveito e custo ao longo
dos correspondentes periodos de risco, através da movimentacado da provisdo para prémios nao adquiridos.

A provisdo para prémios ndo adquiridos (Nota 34) corresponde ao valor dos prémios emitidos de contratos de seguro ndo vida imputaveis a exercicios
seguintes, ou seja, a parte correspondente ao periodo desde a data de encerramento do balango até ao final do periodo a que o prémio se refere e &
calculada, para cada contrato em vigor.

Na provisdo para sinistros (Nota 34) é registada o valor estimado das indemnizagdes a pagar por sinistros ja ocorridos, incluindo os sinistros ja
ocorridos e n&o participados, e os custos administrativos a incorrer com a regularizagéo futura dos sinistros que actualmente se encontram em
processo de gestdo. As provisdes registadas pelo Grupo ndo séo descontadas.

As provisdes técnicas de resseguro cedido (Activo — Nota 16) sdo determinadas aplicando os critérios descritos acima para o seguro concedido, tendo
em atencdo as percentagens de cessdo, bem como outras clausulas existentes nos tratados em vigor.

Com referéncia a cada data de apresentagdo de demonstragdes financeiras, o Grupo avalia a existéncia de indicios de imparidade ao nivel dos activos
originados por contratos de seguro e de resseguro.
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2.22.

2.23.

3.1.

3.2.

Informacédo por segmentos

Em cada periodo sao identificados todos os segmentos de negdcio e segmentos geograficos aplicaveis ao Grupo.
A informacao relativa a informacéo financeira ao nivel dos segmentos de negdcio e geograficos identificados é incluida na Nota 51.

Reservas legais, outras reservas e resultados transitados

Reserva legal:

A legislacdo comercial Portuguesa estabelece que pelo menos 5% do resultado liquido anual tem que ser destinado ao reforgo da ‘reserva legal’ até
que esta represente pelo menos 20% do capital social. Esta reserva néo é distribuivel, a ndo ser em caso de liquidagéo, mas pode ser utilizada para
absorver prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, e para incorporagdo no capital.

Reserva de cobertura:
A reserva de cobertura reflecte as variagdes de justo valor dos instrumentos derivados de cobertura de “cash flow” que se consideram eficazes (Nota
2.13.9), sendo que a mesma néo é passivel de ser distribuida ou ser utilizada para absorver prejuizos.

Reserva de conversao:
A rubrica de reservas de conversao corresponde ao efeito da conversao de demonstragdes financeiras de entidades com moeda funcional distinta do
Euro, conforme referido na nota 2.2.e).

Reserva de justo valor:
Esta rubrica integra o efeito positivo e negativo da reavaliacdo ao justo valor de investimentos disponiveis para venda conforme referido na nota
2.13.a).

GESTAO DE RISCO FINANCEIRO

Introducéo

O objectivo principal da gestdo de risco financeiro é apoiar a prossecugdo da estratégia de longo prazo do Grupo, procurando reduzir os riscos
financeiros indesejados, a volatilidade associada e tentando mitigar eventuais impactos negativos nos resultados do Grupo decorrentes de tais riscos. A
atitude do Grupo em relagdo aos riscos financeiros é conservadora e prudente, e quando sdo utilizados instrumentos derivados para cobrir
determinados riscos relacionados com a actividade operacional do Grupo, ndo contrata, por politica, derivados ou outros instrumentos financeiros para
fins especulativos ou que n&o estejam relacionados com a actividade dos seus negécios.

Devido a natureza diversificada do Grupo Sonae, este esta exposto a uma diversidade de riscos financeiros pelo que, quando aplicavel, cada Sub-
Holding é responsavel por, definir as suas préprias politicas de gestdo de risco financeiro, acompanhar a sua exposigao individual e implementar as
politicas aprovadas. Assim sendo, para alguns riscos, ndo existem politicas de gestdo de riscos transversais a todo o Grupo mas sim, quando
apropriado, politicas de risco individuais e adaptadas as caracteristicas de cada negécio e cada Sub-Holding, podendo todavia existir principios
orientadores comuns. As politicas de gestdo de riscos financeiros sdo aprovadas ao nivel das Comissdes Executivas e/ou Conselho de Administracéo,
consoante o caso de cada area de negdcio e os riscos sao identificados e monitorizados pelos respectivos Departamentos Financeiros e de Tesouraria.
As exposicdes sdo também monitorizadas pela Comissdo de Finangas conforme mencionado no Relatério Sobre o Governo da Sociedade.

A Comisséo de Finangas coordena e analisa, entre outras responsabilidades, as politicas de gestdo de riscos financeiros globais do Grupo Sonae. O
Departamento de Finangas da Sonae SGPS é responsavel por consolidar e medir a exposigdo consolidada dos riscos financeiros do Grupo para efeitos
de reporte sendo também responsavel por apoiar cada Sub-Holding na gestéo individual dos riscos de moeda, taxa de juro, bem como os riscos de
liquidez e de refinanciamento através do Corporate Dealing Desk. As posicdes séo registadas num sistema central (Treasury Management System) e o
controlo e elaboragéo de relatérios é efectuado quer ao nivel da Sub-Holding, numa base diaria, quer numa base consolidada para a reunido mensal da
Comissao de Financas.

Risco de Crédito

O risco de crédito é definido como a probabilidade de ocorrer um prejuizo financeiro resultante do incumprimento de obrigagbes contratuais de
pagamento de uma contraparte e manifesta-se em duas vertentes principais:

3.2.1) Risco de Crédito associado a Instrumentos Financeiros

Na gestéo do risco de crédito associado a instrumentos financeiros (aplicacdes e depdsitos em bancos e outras instituigdes financeiras ou resultantes
da contratagdo de instrumentos financeiros derivados celebrados no decurso normal da suas operagdes de cobertura), ou de empréstimos a
associadas, existem principios transversais para todas as empresas do Grupo:

. Para reduzir a probabilidade de incumprimento das obrigagées contratuais de pagamento de uma contraparte, as empresas do Grupo s6
executam operagdes (investimentos de curto prazo e derivados) com contrapartes que tenham, no minimo, uma notagéo de crédito BBB da Moody's
e/ou Baa2 da Standard & Poor’s ou equivalente, sendo esta informacéo fornecida através de sistemas de informagao de mercado independentes;
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3.3.

. Nao devem ser contratados instrumentos financeiros em instrumentos que ndo tenham sido previamente autorizados. A definicdo de
instrumentos elegiveis quer para a aplicagéo de excesso de disponibilidades quer para derivados foi definida com base numa abordagem conservadora
(essencialmente instrumentos de mercado monetario de curto prazo para as aplicagdes de tesouraria, e instrumentos que possam ser decompostos
nas suas parcelas integrantes e devidamente avaliados, bem como com uma perda maxima identificavel no caso dos derivados);

. Adicionalmente, em relagdo aos excedentes de tesouraria: i) esses sdo preferencialmente utilizados, sempre que possivel e onde for mais
eficiente, seja no reembolso da divida existente, ou entdo investidos de preferéncia em bancos de relacionamento reduzindo assim a exposicao em
termos liquidos a essas Instituicdes e ii) s6 podem ser aplicados em instrumentos previamente autorizados;

. Pontualmente existem Sub-Holdings que podem definir um limite maximo de exposicéo por contraparte ou regras ainda mais conservadoras do
que as atras descritas;

. Excepgdes e desvios aos principios atras definidos tém que ser aprovadas pelas respectivas Comissdes Executivas / Conselho de Administragao.

Tendo em conta as politicas e os limites minimos de notagéo de crédito anteriormente referidos, o Grupo ndo antevé a possibilidade de ocorréncia de
qualquer incumprimento material de obrigagdes contratuais de pagamento das suas contraparte externas, no que diz respeito a instrumentos
financeiros no entanto, a exposi¢cdo a cada contraparte resultante dos instrumentos financeiros contratadas e as notagdo de crédito das contrapartes
sdo regularmente monitorizadas pelos respectivos Departamentos Finangeiros e os desvios reportados a Comissdo Executiva / Conselho de
Administragéo respectivo(a) e a Comisséo de Finangas.

3.2.2) Risco de Crédito nas actividades comerciais e operacional de cada negdcio .

Neste caso devido as especificidades de cada negdcio, e consequentemente da diferente tipologia dos riscos de crédito, cada Sub-Holding determina
qual a politica mais apropriada, estando as mesmas abaixo descritas. Todavia as politicas pautam-se por alguns principios transversais de prudéncia,
conservadorismo, e implementagdo de mecanismos de controlo.

- Retalho

O risco de crédito no ambito da sua actividade operacional corrente é controlado através de um sistema de recolha de informagdo financeira e
qualitativa, prestada por entidades reconhecidas que fornecem informagdo de riscos, que permitem avaliar a viabilidade dos clientes no
cumprimento das suas obrigagdes, visando a reducéo do risco de concessao de crédito, fundamentalmente originado pelas vendas efectuadas a
outros operadores de retalho e pela prestacdo de servigos relativa a agéncias de viagens ou pelos adiantamentos ou débitos efectuados a
fornecedores.

- Centros Comerciais

O risco de crédito resulta essencialmente do risco de crédito dos lojistas dos centros comerciais geridos pela Sub-Holding e das restantes dividas
de terceiros. O acompanhamento do risco de crédito dos lojistas dos centros comerciais, é efectuado pela adequada avaliagdo de risco efectuada
antes da aceitagdo de lojistas nos centros comerciais e pelo adequado acompanhamento dos limites de crédito atribuidos a cada lojista.

- Telecomunicacdes
A exposigéo ao risco de crédito estd maioritariamente associada as contas a receber decorrentes da sua actividade operacional. A gestdo deste

risco tem por objectivo garantir a efectiva cobranga dos seus créditos nos prazos estabelecidos sem afectar o equilibrio financeiro da Sub-Holding.
A Sonaecom recorre a agéncias de avaliagdo de crédito e possui departamentos especificos de controlo de crédito, cobranga e de gestdo de
processos em contencioso, que contribuam para mitigar este risco.

- Holding

A Sonae SGPS é uma Holding, ndo tendo qualquer actividade comercial relevante para além das actividades normais de um gestor de portfolio de
participagdes. Como tal numa base regular, a empresa s estd exposta ao risco de crédito decorrente de instrumentos financeiras (aplicagdes e
depdsitos em bancos e outras instituigdes financeiras ou resultantes da contratagdo de instrumentos financeiros derivados celebrados no decurso
normal da suas operacdes de cobertura), aplicando os principios referidos no ponto 3.2.1).

Adicionalmente a Sonae SGPS podera em algumas situagdes estar também exposta ao risco de crédito resultante da sua actividade de gestor de
portfolio (compra ou venda participagdes), mas nessas situagdes excepcionais séo implementados mecanismos e accdes, decididas caso a caso
(exigéncia de garantias bancarias, criagdo de escrow accounts, obtengéo de colaterais, etc) com a supervisdo da Comissao Executiva.

O montante relativo a clientes, outros devedores e outros activos apresentados nas demonstragdes financeiras consolidadas, os quais se
encontram liquidos de imparidades, representam a maxima exposi¢cao do Grupo ao risco de crédito.

Risco de Liquidez

O Grupo tem a necessidade regular de recorrer a fundos externos para financiar a sua actividade corrente e os seus planos de expansao e detém uma
carteira diversificada de financiamentos, constituida por obrigagées de longo prazo, financiamentos de longo prazo do tipo “project finance”, mutuos,
operagoes estruturadas, mas que também inclui uma variedade de outras operagdes de financiamento de curto prazo, sob a forma de papel comercial
e de linhas de crédito. A 31 de Dezembro de 2007, o total da divida bruta consolidada é de 2.967 milhdes de euros (em 31 de Dezembro de 2006 era
de 2.759 milhdes de euros).
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O objectivo da gestéo de risco de liquidez é garantir que, em todos os momentos, as empresas do Grupo tém a capacidade financeira, para cumprir os
seus compromissos pecuniarios nas datas em que estes séo exigiveis bem como para exercer a sua actividade corrente e prosseguir os seus planos
estratégicos. Dada a natureza dindmica das suas actividades, o Grupo necessita de uma estrutura financeira flexivel, utilizando por isso uma
combinacgao de:

. Manutengédo, com os bancos de relacionamento, de linhas de crédito com compromisso de curto e médio prazo com prazos de aviso para
cancelamento suficientemente confortaveis, que podem variar entre 30 e 360 dias;

. Manutengéo, de programas de papel comercial com prazos variados, que permitem nalguns casos desintermediar a divida junto de investidores
institucionais;

. Planeamento financeiro anual detalhado com ajustamentos mensais, semanais e diarios, a fim de antecipar todas as necessidades de fundos;
. Diversificagao das fontes de financiamento e das contrapartes;
. Manutengdo de uma maturidade média da divida adequada, mediante a emissdo de divida de longo prazo e evitar a concentragdo excessiva de

amortizagdes programadas em datas proximas. Em 2007 a maturidade média da divida do Grupo era de aproximadamente 5,7 anos (2006: 4,6 anos);

. Negociagdo de clausulas contratuais que reduzam a possibilidade dos respectivos credores exigirem o vencimento antecipado dos
financiamentos;

. Financiamento antecipado, sempre que possivel, das necessidades de liquidez ja previstas através de operagdes estruturais com um prazo
adequado as mesmas necessidades.

. Procedimentos de gestdo das aplicagbes de curto prazo assegurando que a maturidade das aplicagdes a realizar devera coincidir com os
pagamentos previstos (ou ser suficientemente liquida, no caso de investimentos em activos, para permitir liquidagdes urgentes e ndo programadas),
incluindo uma margem para cobrir eventuais erros de previsdo. A margem de erro necessaria dependerd do grau de confianga na previsdo de
tesouraria e sera determinado pelo negdcio. A fiabilidade das previsdes de tesouraria € uma variavel determinante para calcular os montantes e prazos
das operagdes de tomadas de fundos/aplicagdes no mercado;

A andlise da maturidade de cada um dos instrumentos financeiros passivos, é apresentada nas Notas 26, 27, 31 e 32, com valores ndo descontados e
tendo por base o cenario mais pessimista, isto &, o periodo mais curto em que o passivo se torna exigivel.

E mantida pelo Grupo uma reserva de liquidez sob a forma de linhas de crédito com os seus bancos de relacionamento, de forma a assegurar a
capacidade para cumprir com os seus compromissos, sem ter que se refinanciar em condigdes desfavoraveis. A 31 de Dezembro de 2007, o montante
de empréstimos consolidados com vencimento em 2008 é de 138 milhdes de euros (606 milhdes de euros com vencimento para 2007) e em 31 de
Dezembro de 2007 a Grupo tinha linhas de crédito consolidadas disponiveis no valor de 766 milhdes de euros (525 milhdes de euros em 2006) com
compromisso inferior ou igual a um ano e 495 milhdes de euros (196 milhdes de euros em 2006) com compromisso superior a um ano.

Adicionalmente o Grupo possuia em 31 de Dezembro de 2007 uma reserva de liquidez constituida por Caixa e equivalentes de caixa e Investimentos
correntes de 346 milhdes de euros (696 milhdes de euros em 31 de Dezembro de 2006). Face ao anteriormente exposto o Grupo Sonae SGPS espera
satisfazer todas as suas necessidades de tesouraria com o recurso aos fluxos da actividade operacional e das aplica¢des financeiras, bem como, se
necessario, recorrendo a linhas de crédito disponiveis existentes.
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3.4.

Risco de taxa de juro

3.4.1) Politicas

Uma vez que cada Sub-Holding opera em diferentes mercados e em diferentes ambientes econdmicos, ndo ha uma politica unica para o Grupo Sonae,
mas sim politicas individuais adaptadas ao tipo de exposicdo existente e que sdo descritas abaixo. Como anteriormente mencionado, ao nivel
consolidado, na Comissdo de Finangas, bem como ao nivel de cada Sub-Holding, a exposi¢cdo do Grupo é regularmente monitorizada. Embora nao
haja uma politica de gestéo de risco de taxa de juro transversal, relativamente & contratacéo de derivados para gerir o risco de taxa de juro, existem
principios transversais para todas as empresas do Grupo, abaixo referidos:

. A actividade de cobertura das empresas do Grupo Sonae SGPS, nao é considerada como uma actividade com fins lucrativos e os derivados sédo
contratados com objectivos ndo especulativos;

. Para cada derivado ou instrumento utilizado para cobrir o risco associado a um determinado financiamento, devera existir coincidéncia entre as
datas dos fluxos de juros pagos nos financiamentos objecto de cobertura e as datas de liquidagdo ao abrigo do instrumento de cobertura para evitar
qualquer ineficiéncia na cobertura;

. Para cada derivado ou instrumento utilizado para cobrir o risco associado a um determinado financiamento, devera existir uma equivaléncia
perfeita entre as taxas base: o indexante utilizado no derivado ou instrumento de cobertura devera ser o mesmo que o aplicavel ao
financiamento/transacgao que esta a ser coberta;

. Desde o inicio da transacgao, o custo maximo do endividamento, resultante da operagéo de cobertura realizada, é conhecido e limitado, mesmo
em cenarios de evolugdes extremas das taxas de juro de mercado, procurando-se que o nivel de taxas dai resultante seja enquadravel no custo de
fundos considerado no plano de negécios da respectiva empresa, ou no minimo em cenarios extremos de subida de taxa de juro ndo seja superior ao
custo do financiamento indexado a taxa variavel subjacente;

. As contrapartes dos instrumentos de cobertura estdo limitadas a instituicbes de crédito de elevada qualidade crediticia, de acordo com as
consideragdes sobre a gestdo do risco de crédito referidas no ponto 3.2, sendo politica do Grupo privilegiar a contratagéo destes instrumentos com
entidades bancarias de relacionamento do Grupo, ndo deixando contudo de solicitar a apresentacdo de propostas e pregos indicativos a um numero
representativo de bancos de forma a garantir a adequada competitividade dessas operagoes;

. Na determinagdo do justo valor das operagdes de cobertura, o Grupo utiliza determinados métodos, tal como modelos de avaliagdo de opgdes e
de actualizagdo de fluxos de caixa futuros, e utiliza determinados pressupostos que s&o baseados nas condigbes de taxas de juro, cambio,
volatilidades, etc. de mercado prevalecentes a data de Balango. Cotagbes comparativas de instituigbes financeiras, para instrumentos especificos ou
semelhantes, sdo utilizadas como referencial de avaliagao;

. Todas as transacgdes deverdo ser documentadas seguindo os contratos tipo definidos pelo ISDA - International Swaps and Derivatives
Association;
. Todas as operagdes que ndo sigam as regras anteriormente mencionadas terdo de ser individualmente aprovadas pela respectiva Comissao

Executiva / Conselho de Administracdo e reportadas a Comisséo de Finangas, nomeadamente operagdes contratadas com a finalidade de optimizar o
custo da divida quando considerado adequado de acordo com as condigbes em vigor nesse momento nos mercados financeiros.

- Retalho
A exposicdo do grupo a taxa de juro decorre essencialmente dos empréstimos de longo prazo que s&o constituidos na sua maioria por divida
indexada a Euribor.

O objectivo da Sonae Distribuigéo € limitar a volatilidade dos cash-flows e resultados tendo em conta o perfil da sua actividade operacional através
da utilizagdo de uma adequada combinagao de divida a taxa fixa e variavel. A politica do Grupo Sonae permite a utilizagao de derivados de taxa de
juro para reducao da exposigéo as variagdes da Euribor e n&o para fins especulativos.

- Centros Comerciais

As receitas e “cash-flows” da Sonae Sierra sdo minimamente influenciadas pela variagdo de taxas de juro, na medida em que as disponibilidades
do Grupo Sonae Sierra e bem assim os eventuais financiamentos concedidos a outras empresas da Sonae Sierra, se encontram dependentes
unicamente da evolugéo da taxas de juro.

Em financiamentos de longo prazo e como forma de cobrir a eventual variagdo de taxa de juro a longo prazo, a Sonae Sierra contrata, sempre que
apropriado, instrumentos financeiros derivados de cobertura de “cash-flows” (“swaps” ou “collars” de taxa de juro) os quais representam coberturas
perfeitas desses financiamentos de longo prazo, tendo em algumas situagbes optado igualmente por fixar a taxa de juro dos financiamentos nos
primeiros anos desses contratos e ira analisar a possibilidade de contratar posteriormente “swaps” ou “collars” de taxa de juro, para cobrir os seus
fluxos de caixa no periodo remanescente desses contratos de financiamento.
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- Telecomunicacdes

A totalidade do endividamento da Sonaecom encontra-se indexada a taxas variaveis, expondo o custo da divida a um risco elevado de volatilidade.
O impacto desta volatilidade nos resultados ou no capital préprio da sociedade é mitigado pelo efeito dos seguintes factores (i) relativamente baixo
nivel de alavancagem financeira; (ii) possibilidade de utilizagdo de instrumentos derivados de cobertura do risco de taxa de juro, conforme referido
abaixo; (iii) possivel correlagdo entre o nivel de taxas de juro de mercado e o crescimento econémico, com este a ter efeitos positivos em outras
linhas dos resultados consolidados (nomeadamente operacionais) da Empresa, por essa via parcialmente compensando os custos financeiros
acrescidos (“natural hedge”); e (iv) existéncia de liquidez ou disponibilidades consolidadas igualmente remuneradas a taxas variaveis.

A Sonaecom apenas utiliza instrumentos derivados ou transacgdes semelhantes para efeitos de cobertura de riscos de taxas de juro considerados
significantes. A Sonaecom segue os principios comuns adoptados pelo Grupo Sonae atras referidos na selecgdo e determinagao dos instrumentos
de cobertura do risco da taxa de juro.

Uma vez que a totalidade do endividamento do segmento de Telecomunicagées (Nota 51) encontra-se indexado a taxas variaveis, swaps de taxa
de juro e outros derivados s&o utilizados como forma de proteccédo contra as variagdes dos fluxos de caixa futuros associados aos pagamentos de
juros. Os swaps de taxa de juro contratados tém o efeito econémico de converter os respectivos empréstimos associados a taxas variaveis para
taxas fixas. Ao abrigo destes contratos, a Empresa acorda com terceiras partes (bancos) a troca, em periodos de tempo pré-determinados, da
diferenga entre o montante de juros calculados a taxa fixa contratada e a taxa varidvel da altura de refixagdo, com referéncia aos respectivos
montantes nocionais acordados.

O Conselho de Administracdo da Sonaecom aprova os termos e condi¢des dos financiamentos considerados materiais para a Empresa, analisando
para tal a estrutura da divida, os riscos inerentes e as diferentes opgdes existentes no mercado, nomeadamente quanto ao tipo de taxa de juro
(fixo/variavel). No ambito da politica acima definida, cabe a Comissdo Executiva, através do acompanhamento permanente das condigdes e das
alternativas existentes no mercado, a decisdo sobre a contratagdo pontual de instrumentos financeiros derivados destinados a cobertura do risco de
taxa de juro.

- Holding e OQutras

A Sonae SGPS esta exposta ao risco de taxa de juro em relacéo as rubricas do balango (empréstimos e aplicagdes de curto prazo) e ao justo valor
de derivados de taxa de juro (swaps, FRA's e opgdes). A totalidade da divida da Sonae SGPS encontra-se indexada a taxas variaveis, e podem ser
utilizados derivados de taxa de juro para converter parte da divida a taxa variavel para taxa fixa (geralmente utilizando swaps de taxa de juro ou
FRA’s), ou para limitar a taxa maxima a pagar (geralmente utilizando zero cost collars ou cap’s).

A Sonae SGPS minimiza o risco de taxa de juro ajustando a proporgdo de divida que vence juros a taxa fixa relativamente a que se encontra
indexada a taxas variaveis, sem contudo ter um objectivo fixo ou proporgdo a atingir, uma vez que as operagdes de cobertura de risco de taxa de
juro tém geralmente associado um custo de oportunidade, consequentemente uma abordagem dindmica de monitorizagdo da exposicdo é
considerada preferivel face a uma abordagem rigida tradicional. Parte do risco ao nivel individual € também mitigado pelo facto da Sonae SGPS
conceder empréstimos as suas subsidiarias no ambito das suas actividades normais, e assim existir algum grau de cobertura natural numa base
individual, uma vez que se as taxas de juro aumentam os juros adicionais pagos sao parcialmente compensados por juros adicionais recebidos.

A actividade de cobertura da Sonae SGPS, ndo é considerada como uma actividade com fins lucrativos e os derivados sdo contratados com
objectivos ndo especulativos e devera respeitar rigorosamente os principios atras definidos.

3.4.2.) Andlises de Sensibilidade

A andlise de sensibilidade taxa de juro baseia-se nos seguintes pressupostos:

. Alteragdes nas taxas de juro afectam os juros a receber ou a pagar dos instrumentos financeiros indexados a taxas variaveis (os pagamentos de
juros, associados a instrumentos financeiros ndo designados como instrumentos cobertos ao abrigo de coberturas de fluxos de caixa de risco de taxa
de juro). Como consequéncia, estes instrumentos sao incluidos no célculo da analise de sensibilidade aos resultados;

. Alteragdes nas taxas de juro de mercado apenas afectam os custos e proveitos em relagdo aos instrumentos financeiros com taxas de juros fixas
caso estes sejam reconhecidos pelo seu justo valor. Como tal, todos os instrumentos financeiros com taxas de juros fixas registados ao custo
amortizado, ndo estdo sujeitos ao risco de taxa de juro, tal como definido na IFRS 7;

. No caso de instrumentos designados para cobertura do justo valor do risco de taxa de juro, quando as altera¢cdes no justo valor do instrumento
coberto e do instrumento de cobertura atribuiveis a movimentos de taxa de juro sdo compensados quase por completo na demonstracdo dos
resultados no mesmo periodo, estes instrumentos financeiros também n&o s&o considerados como expostos ao risco de taxa de juro;

. Alteragdes nas taxas de juro de mercado de instrumentos financeiros que foram designados como instrumentos de cobertura de fluxos de caixa
para cobrir as flutuagdes de pagamentos resultantes de alteragbes de taxas de juro afectam as rubricas de reservas do capital proprio, sendo por isso
incluidos no calculo da analise de sensibilidade ao capital proprio (outras reservas);

. Alteragdes nas taxa de juro de mercado de derivados de taxa de juro que ndo sdo designados como fazendo parte de uma relagédo de cobertura,
tal como definido na IAS 39 afectam os resultados da empresa (ganho/perda liquida resultante da reavaliacdo do justo valor dos instrumentos
financeiros), sendo por isso incluidos no céalculo da analise de sensibilidade aos resultados;

. Alteragdes no valor justo de instrumentos financeiros derivados e de outros activos e passivos financeiros sdo estimados descontando para o
momento  presente os fluxos de caixa futuros as taxas de juro de mercado existentes no final de cada ano,
e assumindo uma variacéo paralela nas curvas de taxa de juro;

. Para efeitos da andlise da sensibilidade, essa andlise é realizada com base em todos os instrumentos financeiros existentes durante o exercicio;
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3.5.

Tendo em conta os pressupostos anteriormente descritos, se as taxas de juro dos instrumentos financeiros denominados em euros tivessem sido 0,75
pontos percentuais superiores/inferiores, o resultado liquido consolidado antes de impostos do Grupo Sonae em 31 de Dezembro de 2007 seria
inferiores/superiores em cerca de 14 milhdes de euros (em 31 de Dezembro de 2006 seria inferiores/superiores em cerca de 13 milhdes euros). O
capital préprio (incluindo interesses minoritarios) em resultado do efeito da variagdo da taxa de juro ao risco de taxa de juro em 31 de Dezembro de
2007 seria inferior/superior em cerca de 10 milhées de euros (em 31 de Dezembro de 2006 seria inferior/superior em cerca de 5 milhdes euros).

Risco de taxa de cambio

3.5.1) Politicas

O Grupo tem operagdes a nivel internacional, tendo subsidiarias que operam em diferentes jurisdi¢cdes, estando por isso exposto ao risco de taxa de
cambio. Como cada Sub-Holding opera em diferentes mercados e em diferentes ambientes econémicos, ndo esta definida uma politica uniforme para
todo o Grupo Sonae, mas sim politicas individuais para cada Sub-Holding tal como seguidamente descrito. A exposicdo do Grupo ao risco de taxa de
cambio esta presente a dois niveis, risco de transaccéo (riscos cambiais relativos aos fluxos de tesouraria e aos valores dos instrumentos registados no
balanco em que mudancas nas taxas de cambio tém um impacto sobre os resultados e fluxos de tesouraria) e risco de translagdo (riscos cambiais
relativos a flutuagdes do valor do capital investido nas subsidiarias estrangeiras devido a alteragbes da taxa de cadmbio). Embora nédo haja uma politica
de gestéo de risco de taxa de cambio transversal no que diz respeito a contratacéo de derivados para gestéo do risco de taxa de cambio, também se
aplicam para todas as empresas do Grupo, com as necessarias adaptagdes, os principios referidos no ponto 3.4.1).

- Retalho

O impacto nas demonstragdes financeiras das variagées nas taxas de cambio é reduzido, na medida em que a maior parte dos fluxos operacionais
sdo contratados em euros. A Sonae Distribuigdo esta apenas exposto ao risco taxa de cambio nas transacgdes relativas a aquisigbes de
mercadorias em mercados internacionais em dolar.

A gestéo do risco taxa de cambio pretende fornecer uma base sélida a tomada de decisdo de compra de mercadorias estabelecendo precos de
custo conhecidos e estaveis. A cobertura acompanha toda a decisdo de compra desde o momento da selec¢éo dos fornecedores até a negociacéo
formal de aquisigao.

A exposigdo é controlada através de um programa de compra de divisas a prazo (forwards) com o objectivo de minorar o impacto negativo
ocasionado por variagdes nas responsabilidades em consequéncia dos processos de importagdo em divisas distintas do euro.

- Centros Comerciais

A actividade operacional de cada empresa incluida na consolidagao é desenvolvida essencialmente no pais em que opera e consequentemente a
grande maioria das suas transacc¢des sdo mantidas na divisa do pais em que a participada opera. A politica de cobertura deste risco especifico por
cada uma das participadas passa por evitar, na medida do possivel, a contratagdo de servigos expressos em divisas.

No caso particular do Brasil, a Sonae Sierra assumiu em 2006 um compromisso com o seu sécio DDR no sentido de reforgar, num horizonte de 3
anos, os capitais da operagéo brasileira conjuntamente detida, em R$ 600 milhdes (50% a ser suportado por cada socio). De modo a cobrir o risco
de taxa de cambio implicito neste compromisso, o Grupo contratou, no inicio de 2007, um conjunto de contratos do tipo “non-deliverable forward”,
para compra futura de Reais.

O compromisso de investimento celebrado com a DDR apenas estabelece o montante total e o horizonte para a sua concretizagdo. A incerteza
quanto as datas em que o investimento vai efectivamente ocorrer tornam dificil medir ex-ante o grau de eficiéncia dos instrumentos contratados.
Dai resulta esses instrumentos n&o terem sido qualificados de instrumentos de cobertura. Em consequéncia, os ganhos ou perdas e as alteragbes
de justo valor resultantes destes instrumentos séo registados na Demonstracdo de Resultados.

- Telecomunicacdes
O Grupo opera internacionalmente e detém subsidiarias a operar no Brasil, no Reino Unido, na Irlanda, na Polénia, nos Estados Unidos e na
Australia, estando assim exposto ao risco de taxa de cambio.

A politica de gestédo de risco de taxa de cambio procura minimizar a volatilidade dos investimentos e operagbes expressos em moeda externa,
contribuindo para uma menor sensibilidade dos resultados da Sonaecom a flutuagdes cambiais.

Sempre que possivel, a Sonaecom tenta realizar coberturas naturais dos valores em exposigdo, compensando os créditos concedidos e recebidos
expressos na mesma moeda. Quando tal ndo se revele possivel ou adequado, a Sonaecom recorre a outros instrumentos derivados de cobertura.

A exposicao da Sonaecom ao risco de taxa de cambio advém, maioritariamente, do facto de algumas das suas subsidiarias relatarem em moeda
diferente do Euro, sendo imaterial o risco associado a actividade operacional.

- Holding e Outras

A Sonae SGPS enquanto sociedade gestora de participagdes sociais tem uma exposigéo ao risco de transacgao de taxa de cdmbio decorrente de
transacg¢des comerciais muito limitado. Normalmente, quando surgem tais exposicdes é efectuada a gestdo do risco cambial com o objectivo de
minimizar a volatilidade do valor de tais transacgdes realizadas em moeda estrangeira e reduzir o impacto sobre os resultados de flutuagées das
taxas de cambio. Quando surgem exposi¢cdes materialmente significativas com um elevado grau de certeza, a Sonae SGPS cobre tais exposigoes
principalmente com o recurso a contratos de taxa de cambio a prazo. Para exposigdes com algum grau de incerteza, podera recorrer a utilizagéo de
opgdes de taxa de cambio, sujeitas contudo a aprovagao prévia da Comisséo Executiva.
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3.6.

3.5.2) Exposicéo e Andlise de Sensibilidade
A 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 os montantes de activos e passivos (em Euros) do Grupo registados em moeda diferente da moeda funcional da
empresa eram os seguintes:

Activos Passivos
31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006 31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006
Euro 12.287 - 1.699 -
Real Brasileiro 3.405.325 2.698.782 11.886.482 1.820.611
Libra Inglesa - 11.260 4.407.486 77.814
Délar Americano 1.178.545 1.060.646 3.574.320 1.118.970
Florins Hungaros 61.351 78.770 - -

Os montantes acima apresentados apenas incluem activos e passivos monetarios denominados em moeda diferente da moeda funcional das filiais ou
empreendimentos conjuntos, ndo representando por isso o risco de translagdo das demonstragdes financeiras. Dada a imaterialidade da exposi¢édo ao
risco cambial por via dos activos e passivos monetarios a data do balango ndo é apresentada andlise de sensibilidade a variagédo de taxa de cambio.

Risco de preco e de mercado

O Grupo esta exposto aos riscos decorrentes do valor dos investimentos realizados nas suas participagdes financeiras, contudo estes sédo efectuados
geralmente tendo em conta objectivos estratégicos, uma vez que a empresa ndo transacciona activamente estes investimentos. Estes investimentos
séo apresentados na Nota 8.

Durante o ano de 2006, o Grupo teve essencialmente exposto as cotagdes das acgdes da Sonae Industria, SGPS, SA, e temporariamente da Portugal
Telecom, SGPS, SA. O investimento em acgdes da Portugal Telecom, SGPS, SA, foi alienado em 2007 (Nota 44).

Durante 2007, o investimento na Sonae Industria, SGPS, SA deixou de estar incluido nas contas do Grupo Sonae apds a cisdo da Sonae Capital,
SGPS, SA.

Em 2007, o grupo contratou um Total Return Swap (TRS), tendo por subjacente ac¢des da Sonae SGPS, SA. Conforme explicado na Nota 24, o Total
Return Swap n&o permitiu o desreconhecimento destas acgdes proprias, e como tal, uma mudanga na cotagdo das acgdes da Sonae SGPS tera um
impacto sobre os fluxos de tesouraria por meio do TRS. Se a cotagdo das acgbes da Sonae SGPS tivesse sido 1% superior/inferior o Grupo teria
recebimentos/pagamentos adicionais de Eur 2,9 milhdes.

Para além, dos regimes de remuneragéo aos trabalhadores referidos na Nota 30, a exposicdo ao risco de cotagdo de acgbes ao nivel das Sociedade
Gestoras de Participagbes Sociais ndo é activamente gerido, uma vez que estd na esséncia de um gestor de portfélio ter exposi¢cdo ao valor de
mercado dos seus activos admitidos a negociagéo.

ALTERACOES DE POLITICAS CONTABILISTICAS E CORRECCAO DE ERROS FUNDAMENTAIS

N&o ocorreram durante o periodo alteragdes de politicas contabilisticas ou erros materiais de periodos anteriores.

EMPRESAS FILIAIS INCLUIDAS NA CONSOLIDACAO

As empresas filiais incluidas na consolidagdo, suas sedes sociais e propor¢gao do capital detido em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, sédo as
seguintes:

Percentagem de capital detido

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
FIRMA Sede Social Directo Total Directo Total
Sonae - SGPS, S.A. Maia MAE MAE MAE MAE
Retalho
Bertimével - Sociedade Imobiliaria, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Best Offer - Prest. Inf. p/Internet, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Bikini, Portal de Mulheres, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
8) Cacetinho - Com. Retalhista e Expl.Centros Com., SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Canasta - Empreendimentos Imobilidrios, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Carnes do Continente - Ind. Distr. Carnes, SA a) Santarém 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Chao Verde - Soc.Gestora Imobilidria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Citorres - Sociedade Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Contibomba - Comérc. Distr. Combustiveis, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Contimobe - Imobil.Castelo Paiva, SA a) Castelo de Paiva 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2) Continente Hipermercados, SA a) Lisboa 99,86% 99,86% - -
Cumulativa - Sociedade Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
)

Difusdo - Sociedade Imobiliaria, SA

o

Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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Distrifin - Comercio y Prest.Servicios, SA a) Madrid (Espanha) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Efanor - Design e Servigos, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Efanor - Industria de Fios, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Equador & Mendes, Lda a) Lisboa 67,50% 67,50% 75,00% 75,00%
Estevdo Neves - Hipermercados Madeira, SA a) Madeira 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Fozimo - Sociedade Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Fozmassimo - Sociedade Imobilidria, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Fundo de Investimento Imobiliario Imosonae Dois a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

5) Fundo Fechado de Investimento Imobilirio Efisa Imobiliario a) Lisboa 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Global S - Hipermercado, Lda a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
IGI - Investimento Imobiliario, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Igimo - Sociedade Imobilidria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

4) lginha - Sociedade Imobiliaria, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 49,00%
Imoconti - Sociedade Imobiliaria, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imoestrutura - Sociedade Imobilidria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imomuro - Sociedade Imobiliaria, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imoresultado - Sociedade Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imosistema - Sociedade Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Infofield - Informatica, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Inventory - Acessérios de Casa, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Marcas MC, zZRT a) Budapest 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

5) Max Office Artigos Servigos p/escrit., SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
MJLF - Empreendimentos Imobilidrios, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Modalfa - Comércio e Servigos, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Modelo - Dist.de Mat. de Construgdo, SA b) Maia 50,00% 50,00% 50,00% 50,00%
Modelo Continente - Opereragdes Retalho SGPS, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Modelo Continente Hipermercados,SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

2)13) Modelo Continente Seguros - Sociedade Mediagéo, SA a) Porto 100,00% 100,00% - -
Modelo Hiper Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

1) Modelo Hipermercados Trading, SA a) Madrid (Espanha) 100,00% 100,00% - -

3) Modelo, SGPS, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Modelo.com - Vendas p/Correspond., SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

8) Modis Distribuigao Centralizada, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

1) NA - Comércio de Artigos de Desporto, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% - -

1) NA - Equipamentos para o Lar, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% - -
Nova Equador Internacional,Ag.Viag.T, Lda a) Lisboa 67,50% 67,50% 75,00% 75,00%

2) Nova Equador P.C.O. e Eventos, SA a) Lisboa 67,50% 67,50% - -

8) OK Bazar - Comércio Geral, SA a) Ermesinde 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

3) Parcium - Imobiliaria, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Peixes do Continente - Industria e Distribuicdo de Peixes, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

1) Pharmacontinente - Satde e Higiene, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% - -
Predicomercial - Promogao Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Selifa - Empreendimentos Imobiliarios, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sempre & Méo - Sociedade Imobiliaria, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sesagest - Proj.Gestao Imobiliaria, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
SM Empreendimentos Imobiliarios, Ltda a) Porto Alegre (Brasil) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Socijofra - Sociedade Imobiliaria, SA a) Gondomar 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sociloures - Soc.Imobilidria, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Soflorin, BV a) ?H";le:r:fj;df‘" 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Solaris - Supermercados, SA a) Viana do Castelo 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sonae Capital Brasil, Lda a) Sao Paulo (Brasil) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

9) Sonae Distribuicao, SGPS, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sonae Retalho Espana - Servicios Generales, SA a) Madrid (Espanha) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sondis Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sontaria - Empreend.Imobiliarios, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sonvecap, BV a) ?H";f:r';;d)“ 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sport Zone - Comércio Artigos de Desporto, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

8) SRE - Projectos e Consultadoria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Star - Viagens e Turismo, SA a) Lisboa 90,00% 90,00% 100,00% 100,00%
Tlantic Portugal - Sistemas de Informagéo, SA a) Maia 100,00% 100,00% - -
Tlantic Sistemas de Informagéo, Ltda a) Porto Alegre (Brasil) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Todos os Dias - Com. Ret. Expl. C. Comer., SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

2) Valor N, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% - -
Worten - Equipamento para o Lar, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

1) Worten Espand, SA a) Madrid (Espanha) 100,00% 100,00% - -
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Telecomunicagdes

2) Cape Asia Pac Pty Limited a) Australia 100,00% 50,52% - -

2) Cape Poland Sp.Z.0.0. a) Posnan (Polénia) 100,00% 50,52% - -

2) Cape Tecnologies (U.K) Limitied a) Cardiff (U.K.) 100,00% 50,52% - -

2) Cape Tecnologies Americas, Inc. a) Delaware (USA) 100,00% 50,52% - -

2) Cape Tecnologies Limitied a) Dublin (Irlanda) 100,00% 50,52% - -
Digitmarket - Sistemas de Informagéo, SA a) Maia 75,10% 37,94% 75,10% 38,99%
M3G - Edigdes Digitais, SA a) Lisboa 100,00% 50,52% 100,00% 51,40%
Mainroad Servigos em Tecnologias de Informagéo, SA a) Maia 100,00% 50,52% 100,00% 51,92%
Miauger - Org. Gestao Leildes El., SA a) Maia 100,00% 50,52% 100,00% 51,92%
Sggn;umsu/:;tzi:cgg;nscipgéo. Construgéo e Gestao de Redes a) Maia 100,00% 50,52% R R

16) Optimus Telecomunicagdes, SA a) Maia 100,00% 50,52% 100,00% 51,92%
Optimus Towering - Explor. Torres Telecom, SA a) Maia 100,00% 50,52% 100,00% 51,92%
Per-Mar - Sociedade de Construgdes, SA a) Maia 100,00% 50,52% 100,00% 51,92%

2) Praesidium Holdings Limited a) Berkshire (U.K.) 100,00% 50,52% - -

2) Praesidium Servises Limited a) Berkshire (U.K.) 100,00% 50,52% - -

2) Praesidium Tecnologies Limited a) Berkshire (U.K.) 100,00% 50,52% - -
Publico - Comunicagéo Social, SA a) Porto 100,00% 50,52% 99,00% 51,40%
Saphety Level - Trusted Services, SA a) Maia 100,00% 50,52% 100,00% 51,92%

5) Sonae Matrix Multimédia, SGPS, SA a) Maia 100,00% 50,52% 100,00% 51,92%
Sonae Telecom, SGPS, SA a) Maia 100,00% 50,52% 100,00% 51,92%

15) Sonaecom - Servigos de Comunicagao, SA a) Maia 100,00% 50,52% 100,00% 51,92%
Sonaecom - Sistemas de Informagdo, SGPS, SA a) Maia 100,00% 50,52% 100,00% 51,92%
Sonaecom BV a) ?H";f:r:zrad)‘:“’ 100,00% 50,52% 100,00% 51,92%
Sonaecom, SGPS, SA a) Maia 50,52% 50,52% 51,92% 51,92%
Sonaetelecom, BV a) ?HWAT:;ZSQO 100,00% 50,52% 100,00% 51,92%

2) Tecnoldgica Telecomunicagdes Ltda a) (R;:a:i)Janeiro 99,99% 50,47% - -

2) Telemilénio - Telecomunicagdes Soc.Unipessoal, Lda a) Lisboa 100,00% 50,52% - -
We Do Brasil - Solugdes Informaticas, Ltda a) gi’a‘;ﬁ)“"em 99,91% 50,47% 99,91% 50,66%
We Do Consulting - Sistemas de Informagao, SA a) Maia 100,00% 50,42% 97,66% 50,71%
Servigos

14) Aguas Furtadas - Imobiliaria, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Aqualuz - Turismo e Lazer, Lda a) Lagos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Aquapraia - Investimentos Turisticos, SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
4)14) Atlantic Ferries - Traf.Loc.Flu.e Marit., SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 72,80%

14) Azulino - Imobiliaria, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

14) Bloco Q - Sociedade Imobiliaria, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

14) Bloco W - Sociedade Imobiliaria, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

14) Box Lines - Navegagao, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

4) 6) Casa Agricola Jodo e Antonio Pombo, SA a) Portel 66,67% 66,67% 66,67% 32,67%

14) Casa da Ribeira - Hotelaria e Turismo, SA a) “C":;Z‘\’/::es 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

14) Centro Residencial da Maia,Urban., SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

14) Cinclus - Imobiliaria, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

14) Cinclus-Plan. e Gestao de Projectos, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

14) Contacto - Sociedade de Construgdes, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

14) Contacto Concessdes, SGPS, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

14) Country Club da Maia - Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

14) Cronosaude - Gestao Hospitalar, SA a) Porto 100,00% 50,00% 100,00% 100,00%

2)14) DMJB, SGPS, SA a) Maia 100,00% 100,00% - -

11) Elmo SGPS, SA a) Maia 60,00% 60,00% 100,00% 100,00%

14) Empreend.Imob.Quinta da Azenha, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

6) Espimaia - Sociedade Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

4) 6) Esprit du Monde, SA a) Portel 100,00% 66,67% 100,00% 32,67%

14) Friengineering, SA a) Matosinhos 100,00% 70,00% 100,00% 50,10%

14) Fundo de Investimento Imobiliario Fechado Imosede a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

14) Golf Time - Golfe e Inv.Turisticos, SA a) Porto 75,00% 75,00% 75,00% 75,00%

14) Imoareia Investimentos Turisticos, SGPS, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

14) Imobiliaria da Cacela, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

14) Imoclub - Servigos Imobilarios, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

14) Imodivor - Sociedade Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

14) Imoferro - Soc.Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

14) Imohotel - Emp.Turist.Imobilidrios, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

14) Imopeninsula - Sociedade Imobiliaria, SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

10)14) Imoponte - Soc.Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Imoresort - Sociedade Imobiliaria, SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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14) Imosedas - Imobiliaria e Sevigos, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Implantag&o - Imobiliaria, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Inparvi SGPS, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Insulatroia - Sociedade Imobilidria, SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Integrum - Servigos Partilhados, SA a) Maia 100,00% 70,00% 100,00% 35,07%
14) Interlog - Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, SA a) Lisboa 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Invesaude - Gestao Hospitalar, SA a) Maia 100,00% 50,00% 100,00% 100,00%
4)14) Investalentejo, SGPS, SA b) Vila de Conde 100,00% 100,00% 49,00% 49,00%
4) 6) Ipaper - Industria Papeis Impregnados, SA a) Maia 100,00% 51,00% 100,00% 24,99%
6) Isoroy Casteljaloux a) Casteljaloux 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
(Franca)
11) Leroy Gabon, SA a) Libreville (Gab&o) 99,99% 59,99% 99,99% 99,99%
14) Marimo - Exploragéo Hoteleira e Imobiliaria, SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Marina de Troia, SA a) Troia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Marina Magic - Exploragao Centros Ludicos, SA a) Lisboa 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Marmagno - Exploragéo Hoteleira e Imobiliaria, SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Martimope - Sociedade Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Marvero - Expl.Hoteleira Imob., SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
5) Parcomarco, Gest Parq Est Centros Comer a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2)14) Pargeste, SGPS, SA a) Maia 89,99% 89,99% - -
14) Partnergiro - Empreendimentos Turisticos, Lda a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Paulo Jorge Pacheco, Equipamento de Refrigeragéo, Lda a) Matosinhos 100,00% 70,00% 100,00% 35,07%
11) Placage d'Okoumé du Gabon a) Libreville (Gab&o) 99,88% 59,93% 99,88% 99,88%
11) Plysorol SAS a) Niort (Franga) 100,00% 60,00% 100,00% 100,00%
14) Porturbe - Edificios e Urbanizagdes, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Praedium Il - Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Praedium IlI - Servigos Imobiliarios, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Praedium, SGPS, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Prédios Privados - Imobiliaria, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Predisedas - Predial das Sedas, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Promessa - Sociedade Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Promosedas - Prom.Imobiliaria, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
5) Quinta da Covilha - Empr.Imobiliarios, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Rochester Real Estate, Ltd a) Kent (U.K.) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) S.1.I. - Soberana - Investimentos Imobiliarios, SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
6) Safira Services - Limpeza Espagos Verd., SA a) Porto 51,00% 51,00% 51,00% 25,55%
14) Saude Atlantica - Gestao Hospitalar, SA b) Maia 50,00% 50,00% 100,00% 100,00%
14) SC - Consultadoria, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
7)14) SC - Engenharia e Promogéo Imobiliaria, SGPS, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) SC Insurance and Risk Services, SGPS, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14)19) SC, SGPS, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Selfrio - Engenharia do Frio, SA a) Matosinhos 100,00% 70,00% 100,00% 35,07%
14) Selfrio, Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, SA a) Matosinhos 70,00% 70,00% 70,00% 35,07%
4)14) Sete e Meio - Investimentos e Consultadoria, SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 49,00%
4)14) Sete e Meio Herdades - Investimentos Agricolas e Turismo, S a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 49,00%
14) Sistavac-Sist.Aquecimento,V.Ar C., SA a) Matosinhos 100,00% 70,00% 100,00% 35,07%
14) SKK - Central de Distr.para Refrig.e Climatizagao, SA a) Porto 100,00% 70,00% 100,00% 35,07%
14) SKKFOR - Ser. For. e Desen. de Recursos Humanos, Lda a) Maia 96,00% 67,20% 96,00% 33,67%
14) SMP - Serv. de Manutengao e Planeamento, SA a) Matosinhos 100,00% 70,00% 100,00% 35,07%
14) Société de Tranchage Isoroy SAS a) Franca 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Société des Essences Fines Isoroy a) Honfleur (Franga) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Soconstrugo, BV a) Amesterddo 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
(Holanda)
14) Soira - Soc.Imobilidria de Ramalde, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Solinca - Investimentos Turisticos, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Solinca Il - Desporto e Saude, SA a) Lisboa 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Solinfitness - Club Malaga, SL a) Malaga (Espanha) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
4)14) Soltroia - Soc.Imob.de Urb.e Turismo de Troia, SA a) Lisboa 100,00% 100,00% 100,00% 73,99%
14) Sonae Financial Participations, BV a) Amesterdéo 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
(Holanda)
14) Sonae International, Ltd a) Londres (U.K.) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Sonae Turismo - Gestao e Servigos, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Sonae Turismo - SGPS, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Sontur, BV a) Amesterdgo 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
(Holanda)
14) Sopair, SA a) Madrid (Espanha) 100,00% 70,00% 60,00% 30,06%
14) Sétaqua - Soc. de Empreendimentos Turisticos da Quarteira, a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Spinarq - Arquitectura e Projectos, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Spinveste - Gestao Imobiliaria SGII, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Spinveste - Promog&o Imobilidria, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14)18) Spred, SGPS, SA a) Maia 100,00% 100,00% 50,10% 50,10%
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14) Textil do Marco, SA a) “C":;Z\’/::es 90,37% 90,37% 90,37% 90,37%
14) Torre Sao Gabriel - Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Troiaresort - Investimentos Turisticos, SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Troiaverde - Expl.Hoteleira Imob., SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Tulipamar - Expl.Hoteleira Imob., SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Urbisedas - Imobilidria das Sedas, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Venda Aluga - Sociedade Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

14)17) Vistas do Freixo - Empr. Turisticos Imobiliarios, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) World Trade Center Porto, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Outras
6) Agloma Investimentos, SGPS, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
6) Aserraderos de Cuellar, SA a) Madrid (Espanha) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
5) Espmen - Investimentos Imobilidrios, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
6) Imoplamac Gestéao de Iméveis, SA a) Santarém 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
12) Libra Servigos, Lda a) Funchal 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
21) MDS - Corretor de Seguros, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
1) Resolugdo, SGPS, SA a) Maia 100,00% 100,00% - -
6) Somit - Soc.Mad.Ind.Transformadas, SA a) Oliveira do Hospital 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sonae Investments, BV a) ?JZT:QZ;")Q" 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
20) Sonae RE, SA a) Luxemburgo 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sonaegest-Soc.Gest.Fundos Investimentos, SA a) Maia 80,00% 70,00% 80,00% 70,00%
Sontel, BV a) ?H";T:;Zf)éo 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

1)  Filial constituida no periodo;

2)  Filial adquirida no periodo;

3)  Filial absorvida por fuséo na Sonae Distribuigdo, SGPS, SA;

4)  Filial incluida no segmento Outras, no periodo anterior;

5)  Filial dissolvida no periodo;

6) Filial alienada no periodo;

7)  Ex- Contacto-SGPS, SA;

8)  Filial absorvida por fusdo na Modelo Continente Hipermercados, SA;
9)  Ex-Modelo Continente, SGPS, SA;

10) Filial incluida no segmento Retalho, no periodo anterior;

11) Alienagéo a 27 de Junho de 2007 de 40% da participag&o financeira na EImo, SGPS, SA com transferéncia do controlo da respectiva sociedade, passando esta filial bem como todas as suas participadas a ser excluidas
do consolidado desde essa data;

Filial incluida no segmento Servigos, no periodo anterior;

Ex - Spigur - Mediagao de Seguros, Lda;

Filiais cindidas do Grupo Sonae desde 1 de Outubro de 2007 para a Sonae Capital, SGPS, SA;
Ex - Novis Telecom, SA;

Filial absorvida por fusdo na Sonaecom - Servigos de Comunicagao, SA;

Ex - NAB, Sociedade Imobiliaria, SA;

Ex - Publimeios - Soc.Gestora Part. Finan., SA;

Ex - Sonae Capital, SGPS, SA;

Filial excluida no periodo anterior;

Filial incluida no segmento Servigos, no periodo anterior;

a)  Controlo detido por maioria dos votos;

b)  Controlo detido por maioria dos membros dos orgéos de administragao.

Estas empresas filiais foram incluidas na consolidacédo pelo método de consolidagéo integral, conforme indicado na Nota 2.2.a).
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6. EMPRESAS CONTROLADAS CONJUNTAMENTE

As empresas controladas conjuntamente, suas sedes sociais e propor¢éo do capital detido em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 s&o as seguintes:

Percentagem de capital detido

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
FIRMA Sede Social Directo Total Directo Total
Centros Comerciais
3DO Holding GmbH &:;e::]‘;z) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
3DO Shopping Centre GmbH &:;e::]‘;z) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
3shoppings - Holding, SGPS, SA Maia 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%
22) 82 Avenida Centro Comercial, SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Aegean Park Constructions Real Estate and Development, SA Atenas (Grécia) 100,00% 25,00% 100,00% 25,00%
4) Airone - Shopping Centre, Srl Mildo (Italia) 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%
ALEXA Administration GmbH Berlin (Alemanha) 100,00% 25,00% 100,00% 24,75%
ALEXA Holding GmbH &:;e::]‘;z) 50,00% 25,00% 50,00% 25,00%
ALEXA Shopping Centre GmbH &:;e::]‘;z) 100,00% 25,00% 100,00% 25,00%
25) ALEXA Site Gmbh & Co. KG Berlin (Alemanha) 100,00% 25,00% 99,00% 24,75%
Algarveshopping - Centro Comercial, SA Maia 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%
23) Arrabidashopping - Centro Comercial, SA Maia 50,00% 37,53% 50,00% 12,53%
Avenida M-40, BV ?H";T:;Zrad)‘:“’ 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%
Avenida M-40, SA Madrid (Espanha) 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%
24) Boavista Shopping Centre, BV ?H";T:;Z'ad)‘:“’ 100,00% 25,00% 100,00% 25,00%
Cascaishopping - Centro Comercial, SA Maia 50,00% 12,53% 100,00% 12,53%
Cascaishopping Holding |, SGPS, SA Maia 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%
Centro Colombo - Centro Comercial, SA Maia 100,00% 12,53% 50,00% 12,53%
Centro Vasco da Gama - Centro Comercial, SA Maia 50,00% 12,53% 50,00% 12,53%
Clérigoshopping - Gestéo do C.Comerc., SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Coimbrashopping - Centro Comercial, SA Maia 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%
1) Colombo Towers Holding, BV Haia (Holanda) 50,00% 25,00% - -
Dortmund Tower GmbH (D/;irs“e::]i’; 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Dos Mares - Shopping Centre, BV ?JZT:QZ;")Q" 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%
Dos Mares - Shopping Centre, SA Madrid (Espanha) 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%
El Rosal Shopping, SA Madrid (Espanha) 70,00% 35,00% 70,00% 35,00%
Estag&o Viana - Centro Comercial, SA Viana do Castelo 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%
Freccia Rossa - Shopping Centre, Srl Sondrio (ltalia) 50,00% 25,00% 50,00% 25,00%
Fundo Investimento Imob. Shopping Parque D. Pedro Shopping, SA Sao Paulo (Brasil) 100,00% 24,33% 100,00% 24,13%
23) Gaiashopping | - Centro Comercial, SA Maia 50,00% 37,53% 50,00% 12,53%
23) Gaiashopping Il - Centro Comercial, SA Maia 100,00% 37,53% 100,00% 12,53%
Gil Orsi - Shopping Centre, Srl Mil&o (Italia) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Guimaraeshopping - Centro Comercial, SA Maia 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%
Iberian Assets, SA Madrid (Espanha) 49,78% 12,48% 49,78% 12,47%
Inparsa - Gestéo de Galeria Comerc., SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
20) loannina Development of Shopping Centres, SA Atenas (Grécia) 100,00% 25,00% 100,00% 25,00%
2) KLC Holdings XII SA Luxemburgo 100,00% 50,00% - -
La Farga - Shopping Centre, SL Madrid (Espanha) 100,00% 12,48% 100,00% 12,47%
2) Larissa Development of Shopping Centres, SA Atenas (Grécia) 100,00% 25,00% - -
Le Terrazze - Shopping Centre, Srl Miléo (Italia) 50,00% 25,00% 50,00% 25,00%
2) Lembo Services Ltd Chipre 100,00% 50,00% - -
18) Lima Retail Park, SA Viana do Castelo 50,00% 25,00% 50,00% 25,00%
21) Loop 5 - Shopping Centre Gmbh (D/;:zrs“e::‘i’; 50,00% 25,00% 50,00% 25,00%
Loureshopping - Centro Comercial, SA Maia 100,00% 25,00% 100,00% 50,00%
Luz del Tajo - Centro Comercial, SA Madrid (Espanha) 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%
Luz del Tajo, BV ?HFZT:.:ZSQO 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%
Madeirashopping - Centro Comercial, SA Funchal 50,00% 12,53% 50,00% 12,53%
Maiashopping - Centro Comercial, SA Maia 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%
MC Property Management, SA Atenas (Grécia) 75,00% 18,75% 75,00% 18,75%
8) Munster Arkaden BV ?H”;f:r‘]z;d)é" 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%
NorteShop. Retail and Leisure Centre, BV ?H";f:r:zrad)é" 50,00% 12,53% 50,00% 12,53%
Norteshopping - Centro Comercial, SA Maia 100,00% 12,53% 100,00% 12,53%
Qeste Retail Park - Gestao de G.Comer., SA Maia 50,00% 25,00% 100,00% 50,00%
2)17) Pantheon Plaza 1, SA Atenas (Grécia) 100,00% 25,00% - -
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2)14) Pantheon Plaza 2, SA Atenas (Grécia) 100,00% 25,00% - -
2)15) Pantheon Plaza 3, SA Atenas (Grécia) 100,00% 25,00% - -
10) Pantheon Plaza BV Amesterdao 50,00% 25,00% 100,00% 50,00%
(Holanda)

3) Paracentro - Gestdo de Gal.Comerc. SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Park Avenue Develop. of Shop. Centers, SA Atenas (Grécia) 100,00% 25,00% 100,00% 25,00%
Parque Atlantico Shopping - Centro Comercial SA Ponta Delgada 50,00% 12,53% 50,00% 12,53%
Parque D. Pedro 1, BV Sarl Luxemburgo 100,00% 25,00% 100,00% 25,00%
Parque D. Pedro 2, BV Sarl Luxemburgo 100,00% 25,00% 100,00% 25,00%
Parque de Famalicdo - Empr. Imob., SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Parque Principado, SL Madrid (Espanha) 50,00% 12,53% 50,00% 12,53%
Pétio Boavista Shopping, Ltda Séo Paulo (Brasil) 100,00% 23,69% 100,00% 23,30%
Péatio Penha Shopping, Ltda Séo Paulo (Brasil) 99,99% 23,69% 99,99% 23,30%
Péatio Sao Bernardo Shopping Ltda Séo Paulo (Brasil) 100,00% 23,69% 100,00% 23,30%
Pétio Sertério Shopping Ltda Séo Paulo (Brasil) 100,00% 23,69% 100,00% 23,30%

1) Pétio Uberlandia Shopping Ltda Sao Paulo (Brasil) 100,00% 23,69% - -
Plaza Eboli - Centro Comercial, SA Madrid (Espanha) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Plaza Eboli, BV Amesterddo 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%

(Holanda)
Plaza Mayor Holding, SGPS, SA Maia 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%
Plaza Mayor Parque de Ocio, BV Amesterdéo 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%
(Holanda)
Plaza Mayor Parque de Ocio, SA Madrid (Espanha) 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%
. Amesterdao o, o, o, o,
Plaza Mayor Shopping, BV (Holanda) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Plaza Mayor Shopping, SA Madrid (Espanha) 75,00% 37,50% 75,00% 37,50%
Pridelease Investments, Ltd Cascais 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
1) Project 4, Srl Mildo (Italia) 100,00% 50,00% - -
Project SC 1, BV Amesterdo 50,00% 25,00% 50,00% 25,00%
(Holanda)
1) Project SC 2, BV Amesterddo 100,00% 50,00% - -
(Holanda)
Project Sierra - Shopping Centre, GmbH Viena (Austria) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Project Sierra 2, BV Amesterd&o 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
(Holanda)
1) Project Sierra 5, BV Amesterd&o 100,00% 50,00% - -
(Holanda)
1) Project Sierra 6, BV Amesterd&o 100,00% 50,00% - -
(Holanda)
1) Project Sierra 7 BV Bucareste 100,00% 50,00% - -
(Roménia)
Project Sierra Brazil 1, BV Amesterdo 100,00% 50,00% 100,00% 25,00%
(Holanda)
Project Sierra Germany 2 (two), Shopping Centre GmbH Dusseldorf 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
(Alemanha)
. . . Dusseldorf o, o, B B
1) Project Sierra Germany 3 (three), Shopping Centre, GmbH (Alemanha) 100,00% 50,00%
. . . Dusseldorf o, o, B B
1) Project Sierra Germany 4 (four), Shopping Centre, GmbH (Alemanha) 100,00% 50,00%
. . . Amestredao o, o, B B
1) Project Sierra Germany Shopping Centre 1 BV (Holanda) 100,00% 50,00%
. . . Amestredao o, o, B B

1) Project Sierra Germany Shopping Centre 2 BV (Holanda) 100,00% 50,00%

5) Project Sierra Holding Portugal IV, SGPS, SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Project Sierra Holding Portugal V, SGPS, SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Project Sierra Italy 1 - Shopping Centre, Srl Mildo (Italia) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Project Sierra Italy 2 - Dev.of Shopping Centres, Srl Mil&o (Italia) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Project Sierra Italy 3 - Shopping Centre, Srl Mildo (Italia) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%

1) Project Sierra ltaly 5 - Development of Shopping Centrs Sarl Milao (Italia) 100,00% 50,00% - -

1) Project Sierra One Sri Bucareste 100,00% 50,00% - -

(Roménia)
Project Sierra Portugal | - C.Comercial, SA Maia 50,00% 25,00% 50,00% 25,00%
Project Sierra Portugal Il - C.Comercial, SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Project Sierra Portugal IV - C.Comercial, SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Project Sierra Portugal V - C.Comercial, SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Project Sierra Portugal VI - C. Comercial, SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Project Sierra Portugal VII - C. Comercial, SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Project Sierra Portugal VIII - C.Comercial, SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
. . . Amesterddo o, o, o, o,
Project Sierra Spain 1, BV (Holanda) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Project Sierra Spain 2 - C. Comerial, SA Madrid (Espanha) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Project Sierra Spain 2, BV Amesterdéo 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
(Holanda)
Project Sierra Spain 3 - C. Comercial, SA Madrid (Espanha) 50,00% 25,00% 100,00% 50,00%
Project Sierra Spain 3, BV Amesterdo 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
(Holanda)
1) Project Sierra Sri Buareste 100,00% 50,00% - -
(Roménia)
1) Project Sierra Three Sri Bucareste 100,00% 50,00% - -
(Roménia)
1) Project Sierra Two Sri Buareste 100,00% 50,00% - -
(Roménia)
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Rio Sul - Centro Comercial, SA Lisboa 50,00% 25,00% 50,00% 25,00%
9) River Plaza BV Amesterd&o 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
(Holanda)
2)11) River Plaza Mall, Srl Bucareste 100,00% 50,00% - -
(Roménia)
2) S.C. Microcom Doi Srl Bucareste 100,00% 50,00% - -
(Roménia)
SC Aegean, BV Amesterdo 50,00% 25,00% 50,00% 25,00%
(Holanda)
SC Mediterraneum Cosmos, BV Amesterddo 50,00% 25,00% 50,00% 25,00%
(Holanda)
Serra Shopping - Centro Comercial, S.A. Covilha 50,00% 25,00% 50,00% 25,00%

6) Shopping Centre Colombo Holding, BV ?HWAT:;Z?)M 50,00% 12,53% 100,00% 50,00%
Shopping Centre Parque Principado, BV ?HWAT:;Z?)M 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%

. Amesterdao o, 5, o, o
24) Shopping Penha, BV (Holanda) 100,00% 25,00% 100,00% 25,00%
Sierra Asset Management - Gest. Activos, SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
1) Sierra Asset Management Luxemburg, Sarl Luxemburgo 100,00% 50,00% - -
Sierra Brazil 1, BV ?HWAT:;Z?)M 100,00% 25,00% 100,00% 25,00%
Sierra Charagionis Develop. of Shop, Centers, SA Atenas (Grécia) 50,00% 25,00% 50,00% 25,00%
Sierra Charagionis Propert. Management, SA Atenas (Grécia) 50,00% 25,00% 50,00% 25,00%
Sierra Corporate Services - Ap.Gestao, SA Lisboa 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Sierra Corporate Services Holland, BV Amesterdo 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
(Holanda)

Sierra Develop.Iberia 1, Prom.Imob., SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%

Sierra Developments - Serv. Prom.Imob., SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%

Sierra Developments Germany GmbH Dusseldorf 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
(Alemanha)

Sierra Developments Germany Holding, BV ?H";f:rﬁ'ad)“ 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%

Sierra Developments Holding, BV Amesterdéo 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
(Holanda)

Sierra Developments Italy, Srl Milao (Italia) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%

Sierra Developments of Shopping Centres Greece, SA Atenas (Grécia) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%

1) Sierra Developments Services Srl Bucargs.te 100,00% 50,00% - -

(Roménia)

Sierra Developments Spain - Prom.C.Com., SL Madrid (Espanha) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%

Sierra Developments, SGPS, SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%

Sierra Enplanta, Ltda Sao Paulo (Brasil) 100,00% 23,69% 100,00% 23,30%

Sierra European R.R.E. Assets Hold., BV Amesterdéo 50,10% 25,05% 50,10% 25,05%
(Holanda)

Sierra GP, Limited Guernsey (U.K.) 100,00% 49,99% 100,00% 49,99%

Sierra Investimentos Brasil Ltda Sao Paulo (Brasil) 100,00% 23,69% 100,00% 23,30%

Sierra Investments (Holland) 1, BV Amesterddo 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
(Holanda)

Sierra Investments (Holland) 2, BV Amesterdéo 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
(Holanda)

Sierra Investments Holding, BV Amesterddo 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
(Holanda)

Sierra Investments SGPS, SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%

Sierra ltaly Holding, BV Amesterddo 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
(Holanda)

Sierra Man.New Tech.Bus. - Serv.Comu.CC, SA Lisboa 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%

Sierra Management Germany, GmbH Dusseldorf 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
(Alemanha)

1) Sierra Management Greece, SA Atenas (Grécia) 100,00% 50,00% - -
Sierra Management Il - Gestéo de C.C., SA Lisboa 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Sierra Management Italy, Srl Milao (Italia) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Sierra Management Portugal - Gest. CC, SA Lisboa 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%

1)16) Sierra Management Romania, Srl Bucareste 100,00% 50,00% - -
(Roménia)
Sierra Management Spain - Gestion C.Com., SA Madrid (Espanha) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Sierra Management, SGPS, SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Sol Retail Park - Gestdo de G. Comerc., SA Maia 50,00% 25,00% 100,00% 50,00%
Sonae Sierra Brasil, Ltda Sao Paulo (Brasil) 94,54% 23,69% 93,21% 23,30%
Sonae Sierra Brazil, BV Sarl Luxemburgo 50,00% 25,00% 50,00% 25,00%
Sonae Sierra, SGPS, SA Maia 50,00% 50,00% 50,00% 50,00%

1) SPF - Sierra Portugal Fund, Sarl Luxemburgo 100,00% 50,00% - -

SRP - Parque Comercial de Setubal, SA Maia 50,00% 25,00% 50,00% 25,00%

12) Torre Ocidente - Imobilidria, SA Maia 50,00% 12,50% 100,00% 12,53%
13) Torre Oriente - Imobilidria, SA Maia 50,00% 12,50% 100,00% 12,53%
Unishopping Administradora, Ltda Sao Paulo (Brasil) 100,00% 23,69% 100,00% 23,30%
Unishopping Consultoria Imob., Ltda Sao Paulo (Brasil) 99,98% 23,69% 99,98% 23,30%
Valecenter Srl Mil&o (Italia) 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%

Via Catarina - Centro Comercial, SA Maia 50,00% 12,53% 50,00% 12,53%

. . Amesterddo o, o o, o,

7)19) Weiterstadt Shopping BV (Holanda) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Zubiarte Inversiones Inmob, SA Madrid (Espanha) 49,83% 12,48% 49,83% 12,48%
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Telecomunicagdes
1) Vipu ACE Lisboa 50,00% 25,26% - -

Filial constituida no periodo;

)
2)  Filial adquirida no periodo;
3) Ex - Estagdo Oriente - Gestao de Galerias Comerciais, SA;
4) Ex - Monselice Center, Srl;
5) Filial absorvida por fusdo na Project Sierra Holding V, SGPS, SA;
6) Ex- Project Sierra Spain 4 BV;
7) Ex - Project Sierra 1, BV;
8) Ex - Project Sierra 3, BV;
9) Ex - Project Sierra 4, BV;
10) Ex - Project Sierra Spain 5 BV;
11) Ex- S.C.Setler Mina Srl;
12) Ex- Torre Colombo Ocidente - Imobiliaria, SA;
13) Ex- Torre Colombo Oriente - Imobiliaria, SA;
14) Ex- Dory, SA;
15) Ex- Kamaras, SA;
16) Ex - Sierra Property Management, Srl;
17) Ex - Athienitis Larissa, SA;
18) Filial alienada no periodo;
19) Ex-Loop 5, BV;
20) Ex - Proj.Sierra Charagionis 1, SA;
21) Ex - Project Sierra Germany 1 - Shopping Centre, GmbH;
22) Ex - Project Sierra Portugal Ill - C.Comercial, SA;
23) Aquisicao dos restantes 50% em Dezembro de 2007;
24) Filiais absorvidas por fuséo na Sierra Brazil 1 BV;
25) Filial absorvida por fusdo na Alexa Shopping Centre Gmbh.

Estas empresas foram incluidas na consolidag&o pelo método de consolidacéo proporcional, conforme indicado na Nota 2.2.b).

Os valores agregados, excluindo eliminagdes de intra grupo, correspondentes as percentagens de detengédo das empresas controladas conjuntamente
incluidas pelo método proporcional nas demonstragdes consolidadas do periodo podem ser resumidos como segue:

31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006

Activos nao correntes 4.590.187.152 3.373.955.684
Activos correntes 515.149.354 410.950.166
Passivos n&o correntes 1.996.914.291 1.536.668.427
Passivos correntes 618.951.030 321.914.057

31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006

Proveitos 444.471.226 359.865.987
Custos 296.380.772 238.446.235

Adicionalmente, na Nota 51 a informagdo relativa a Centros Comerciais corresponde aos contributos das empresas acima referidas para as
demonstragdes financeiras consolidadas, as quais sdo integradas pelo método proporcional.
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7.

INVESTIMENTOS EM ASSOCIADAS

Percentagem de capital detido

31.Dezembro.2007

31.Dezembro.2006

As empresas associadas, suas sedes sociais e propor¢ao do capital detido em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 s&o as seguintes:

Valor de Balango

126

FIRMA Sede Social Directo Total Directo Total 31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006
Retalho
Mundo Vip - Operadores Turisticos, SA Lisboa 33,33% 33,33% 33,33% 33,33% 2.924.947 3.097.390
Sempre a Postos - Produtos Alimentares e Utilidades, Lda Lisboa 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 943.957 506.796
8) Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Imosede Maia 42,16% 42,16% - - 34.010.917 -
Centros Comerciais
Campo Limpo Lda S. Paulo (Brasil) 20,00% 4,70% 20,00% 5,00% 1.248.144 851.744
Mediterranean Cosmos Shop. Centre Investments, SA Atenas (Grécia) 39,90% 9,98% 39,90% 9,98% 10.749.437 9.196.940
SIC Indoor - Gest. Suportes Publicitarios, SA Oeiras 35,00% 17,50% 35,00% 17,50% - -
Telecomunicagdes
Net Mall SGPS, SA Maia 39,51% 19,96% 39,51% 20,51% - -
1) Profimetrics - Software Solutions, SA Maia 30,00% 15,16% 30,00% 15,58% - 29.530
SIRS - Sociedade Independente de Radiodifusdo Sonora, SA Porto 45,00% 22,73% 45,00% 23,13% 168.690 143.674
Unipress - Centro Gréfico, Lda Vila Nova de Gaia 40,00% 20,21% 40,00% 20,56% 463.429 476.980
Servigos
5) Andar - Sociedade Imobiliria, SA Maia 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% - -
5) Car Plus - Comércio de Automoveis, SA Vila Nova de Gaia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00% - -
5) Change, SGPS, SA Porto 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% - 2.043.244
5) Choice Car - Comércio de Automéveis, SA Porto 100,00% 50,00% 100,00% 50,00% - -
5) Choice Car, SGPS, SA Maia 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% - 1.057.626
5) Etablissement A. Mathe, SA Franga 27,74% 27,74% 27,74% 27,74% - 57.475
5) Finlog - Aluguer e Comércio de Automoéveis, SA Matosinhos 100,00% 50,00% 100,00% 50,00% - -
5) Guerin - Rent a Car (Dois), Lda Lisboa 100,00% 50,00% 100,00% 50,00% - -
1) Interclean, SA Brasil 49,99% 12,77% 49,99% 12,77% - 436.750
4)5) Island Rent, Aluguer de Automoéveis, SA Loures 50,00% 50,00% - - - -
5) Lidergraf - Artes Gréficas, Lda Vila de Conde 24,50% 24,50% 25,50% 25,50% - 1.153.522
5) Luso Assisténcia - Gestdo de Acidentes, SA Porto 100,00% 50,00% 100,00% 50,00% - -
5) Norscut - Concessionaria de Scut Interior Norte, SA Lisboa 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% - -
5) Operscut - Operagdo e Manutengéo de Auto-estradas, SA Lisboa 15,00% 15,00% 15,00% 15,00% - 24.000
2) Pargeste SGPS, SA Maia 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% - 131
5) Sociedade de Construgdes Chile, SA Lisboa 100,00% 50,00% 100,00% 50,00% - -
5) Sociedade Imobiliaria Troia - B3, SA Grandola 20,00% 20,00% 20,00% 20,00% - 478.162
5) Sodesa - Comercializagéo de Energia, SA Lisboa 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% - 676.236
5) TP - Sociedade Térmica Portuguesa, SA Porto 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% - 7.743.948
5) Vastgoed One - Sociedade Imobilidria, SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00% - -
5) Vastgoed Sun - Sociedade Imobiliaria, SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00% - -
Outras
3)6) Cooper Gay (Holding) Limited UK. 13,68% 13,68% - - 20.061.065 -
7) Developpment & Partenariat Holding 2, SA Paris (Franga) 35,00% 35,00% 35,00% 35,00% - 1.338.660
6) Lazam Corretora, Ltda Brasil 45,00% 45,00% 45,00% 45,00% 2.978.054 2.278.646
Total 73.548.640 31.591.454
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Associada alienada no periodo;

)
2)  Aquisicao de 49,99% do capital social da associada, passando esta a ser incluida pelo método integral;
3) Participagdo adquirida no periodo;
4)  Associada constituida no periodo;
5)  Associadas cindidas do Grupo Sonae desde 1 de Outubro de 2007 para o Grupo Sonae Capital;
6)  Associadas anteriormente reportada no segmento Servigos;
7)  Associada anteriormente reportada no segmento Servigos mas entretanto alienada ao exterior;
8)

Filial cindida para a Sonae Capital em 57,84% do seu capital, passando a ser incluida pelo método da equivaléncia patrimonial.
Os valores de balango nulos resultam da redugao do valor de aquisigao por aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial.
As empresas associadas foram incluidas na consolidagao pelo método da equivaléncia patrimonial, conforme indicado na Nota 2.2.c).

Os valores agregados dos principais indicadores financeiros destas associadas, em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, podem ser resumidos como
segue:

31.Dezembro.2006

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006

Pro-forma
Total de Activos 466.865.963 235.919.297 1.383.264.475
Total de Passivos 231.682.571 122.785.444 1.207.976.396
Proveitos 290.905.131 201.595.965 408.902.543
Custos 260.445.776 153.082.511 360.623.116

Durante os periodos findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, o movimento ocorrido no valor dos investimento em associadas, foi o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Valor proporgéo nos Diferencas de Total do Var:t;rsplr:ﬁg;ao Diferengas de Total do
capitais proprios consolidagao investimento prc’)eriJos consolidagao investimento
| : em .
Saldo em 1 de Janeiro 28.632.906 2.958.551 31.591.457 17.938.754 2.958.551 20.897.305
Transferéncias para diferengas de consolidagao (4.497.548) 4.497.548 - - - -
Aquisicoes durante o periodo 25.457.579 - 25.457.579 3.311.440 - 3.311.440
Alienagdes durante o periodo (1.377.211) - (1.377.211) (507) - (507)
Diferengas de consolidagao apuradas no exercicio (18.050.891) 18.050.891 - - - -
Equivaléncia patrimonial
Efeito em resultados 2.704.264 - 2.704.264 10.425.088 - 10.425.088
Efeito em capitais proprios (3.501.384) - (3.501.384) (2.337.500) - (2.337.500)
Cis&o (12.421.826) (3.427.021) (15.848.847) - - -
Transferéncias 34.522.784 - 34.522.784 (704.369) - (704.369)
Investimentos em associadas 51.468.673 22.079.969 73.548.642 28.632.906 2.958.551 31.591.457

O valor de transferéncias inclui 34.536.577 Euros, relativos a participagédo financeira no Fundo de investimento Imobiliario Fechado Imosede que em
resultado da cisdo passou a ser detido em apenas 42,16% e consequentemente integrado pelo método de equivaléncia patrimonial.
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EMPRESAS DO GRUPO, EMPRESAS CONTROLADAS CONJUNTAMENTE, EMPRESAS ASSOCIADAS EXCLUIDAS DA CONSOLIDACAO E
OUTROS INVESTIMENTOS NAO CORRENTES

As empresas do Grupo e associadas excluidas da consolidagdo, suas sedes sociais, proporgdo do capital detido e valor de balango em 31 de
Dezembro de 2007 e de 2006 s&o as seguintes:

Percentagem de capital detido

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006 Valor de Balango
FIRMA Motivo Exclusdo  Sede Social Directo Total Directo Total 31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006
Retalho
Dispar - Distrib. de Participagdes, SGPS, SA Lisboa 7,14% 7,14% 7,14% 7,14% 4.988 4.988
Insco - Insular de Hipermerc., SA Ponta Delgada 10,00% 10,00% 10,00% 10,00% 748.197 748.197
Centros Comerciais
Ercasa Cogeneracion SA Grancasa (Espanha) 10,00% 1,25% 10,00% 1,25% 23.949 23.949
Telecomunicagdes
Altitude, SGPS, SA Lisboa 11,54% 5,83% 11,54% 5,99% 1.000.000 1.000.000
1) Despegar.com Porto - - 5,50% 2,86% - -
Lusa - Agén. de Noticias de Portugal, SA Lisboa 1,38% 0,70% 1,38% 0,71% 197.344 197.344
Minhodigital.com - Inv. na Area Tecnolég., SA Porto 4,76% 2,40% 4,76% 2,41% - -
1) Outsystems, Software de Rede, SA Oeiras - - 1,50% 0,75% - -
1) Portugal Telecom, SGPS, SA Lisboa - - 1,00% 0,52% - 111.109.905
Servigos
4)5) Arbiworld BV Porto 100,00% 100,00% - - - -
Bar-Bar-ldade Glass - Servicos de o o
) Gestao e Investimentos, SA Porto - - 7.83% 7.83% - 12.060.507
) 2:""1'"”5 - Soc. de Tur. & Div. de Trdia, a) Grandola 79,00% 79,00% 79,00% 79,00% B y
3)5) Elmo SGPS, SA Maia 60,00% 60,00% 100,00% 100,00% - -
5) Fun International Entertainement, SA a) Porto 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% - -
E‘f,[f’""'a - Emp. de Infraest. de Troia, a) Grandola 25,90% 25,90% 25,90% 25,90% B 55.662
5) Net, SA Lisboa 2,80% 2,80% 2,80% 2,80% - 11.132
Operscut - Operagéo e Manutengéo de . o o o o
Auto-estradas, SA Lisboa 15,00% 15,00% 15,00% 15,00% - -
1)5) Plysorol Contreplaques, SAS a) Franca 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% - 37.000
5) Sociedade Europeia de Arroz - SEAR, SA Santiago do Cacém 15,00% 15,00% 15,00% 15,00% - 150.031
2)5) Sonae Industria, SGPS, SA Maia 6,80% 6,80% 6,80% 6,80% - 71.414.143
6) Sonae RE, SA a) Luxemburgo 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% - 1.250.000
Spidouro  S.P.E.I. Douro e Tras-os- y o o o o
Montes, SA Vila Real 8,30% 8,30% 8,30% 8,30% - -
Outras
1) First Assur, SA Franga 11,08% 11,08% 11,08% 11,08% - 959.724
fg:ae Investimentos América Latina, a) Sao Paulo (Brasil) 99,99% 99,99% 99,99% 99,99% 25.687 25.687
Outros investimentos 10.054.992 34.008.074
Total (Nota 15) 12.055.157 233.056.343

a) Filial, empresa controlada conjuntamente ou empresa associada para a qual, & data destas demonstragdes financeiras, nédo existe informag&o financeira completa relativamente ao actual periodo;

1)  Alienagéo no periodo;
2) Participagdo mensurada ao justo valor;

3) Alienagéo a 27 de Junho de 2007 de 40% da participagéo financeira na Elmo, SGPS, SA com transferéncia do controlo da respectiva sociedade, passando esta filial bem como todas as suas participadas a ser excluidas
do consolidado desde essa data;

4)  Filial adquirida no periodo, em relagéo a qual existem opgdes de compra e de venda, ndo tendo por isso sido incluida no consolidado;
5)  Filiais cindidas do Grupo Sonae desde 1 de Outubro de 2007.

6) Incluida pelo método integral no exercicio de 2007.

Os valores de balango nulos decorrem do registo de perdas de imparidade (ver Nota 15).

A 31 de Dezembro de 2007 o valor de "Outros investimentos" inclui 8.155.301 euros relativos a um adiantamento para aquisicdo da empresa que
detém uma propriedade de investimento na Roménia denominado Ploiesti e cuja aquisi¢cdo se estima vir a ocorrer em 2008. Em 31de Dezembro de

2006 incluia 32.500.370 euros relativos aos montantes depositados numa Escrow Account que se encontravam aplicados em Unidades de
Participagdo num fundo de investimento de rating superior e que foram transferidos para Investimentos Correntes (Nota 15).
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ALTERACOES OCORRIDAS NO PERIMETRO DE CONSOLIDACAO

Em 14 de Dezembro de 2007, a Sonae, SGPS, SA, cindiu a participagao financeira correspondente a totalidade do capital social que detinha na Sonae
Capital, SGPS, SA, tendo esta entretanto mudado a sua designagéo para SC, SGPS, SA. A cisédo teve efeitos contabilisticos a partir de 1 de Outubro
de 2007, data a partir da qual SC, SGPS, SA e as suas filiais deixam de estar incluidas nas demonstragdes financeiras consolidadas da Sonae, SGPS,
SA. Como consequéncia da cisdo, a SC, SGPS, SA e suas filiais contribuem em nove meses para a demonstragcdo de resultados consolidados da
Sonae SGPS, SA tendo sido classificadas como Actividades Descontinuadas de acordo com o previsto no IFRS 5.

Em 27 de Junho de 2007, a Sonae Capital , SGPS, SA anunciou a alienagao de 40% da participagéo financeira na EImo, SGPS, SA e suas filiais com
transferéncia do controlo das respectivas sociedades, pelo que estas contribuem apenas com seis meses para demonstragdo de resultados
consolidados da Sonae SGPS, tendo igualmente sido classificadas como Actividades Descontinuadas.

As principais aquisigdes e aliena¢des de empresas ocorridas no periodo de doze meses findo em 31 de Dezembro de 2007 foram as seguintes:

Aquisicoes
Percentagem de capital detido
31.Dezembro.2007

FIRMA Sede Social Directo Total
Retalho
Continente Hipermercados, SA Lisboa 99,86% 99,86%
Modelo Continente Seguros - Soc.Mediagéo, SA Porto 100,00% 100,00%
Valor N, SA Matosinhos 100,00% 100,00%

Centros Comerciais

KLC Holdings XII SA Luxemburgo 100,00% 50,00%
Larissa Development of Shopping Centres, SA Atenas (Grécia) 100,00% 25,00%
Lemo Services Ltd Chipre 100,00% 50,00%
Pantheon Plaza 1, SA Larissa (Grécia) 100,00% 25,00%
Pantheon Plaza 2, SA Larissa (Grécia) 100,00% 25,00%
Pantheon Plaza 3, SA Larissa (Grécia) 100,00% 25,00%

Ramnicu Valcea

River Plaza Mall, Srl (Romeénia) 100,00% 50,00%
$.C. Microcom Doi Sl (BF;‘;’:;: 100,00% 50,00%
Telecomunicagdes

Cape Asia Pac Pty Limited Australia 100,00% 50,52%
Cape Poland Sp.Z.0.0. Posnan (Polénia) 100,00% 50,52%
Cape Tecnologies (U.K) Limitied Cardiff (U.K.) 100,00% 50,52%
Cape Tecnologies Americas, Inc. Delaware (USA) 100,00% 50,52%
Cape Tecnologies Limitied Dublin (Irlanda) 100,00% 50,52%
Praesidium Holdings Limited Berkshire (U.K.) 100,00% 50,52%
Praesidium Servises Limited Berkshire (U.K.) 100,00% 50,52%
Praesidium Tecnologies Limited Berkshire (U.K.) 100,00% 50,52%
Tecnolégica Telecomunicagdes Ltda gi’a‘iﬁ)“"e'm 100,00% 50,47%
Telemilénio - Telecomunicagdes Soc.Unipessoal, Lda Lisboa 100,00% 50,52%
Servigos

DMJB, SGPS, SA Maia 100,00% 100,00%
Pargeste, SGPS, SA Maia 89,99% 89,99%
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Alienacdes

Percentagem de capital detido

A data de alienagéo

FIRMA Sede Social Directo Total

Centros Comerciais

Lima Retail Park, SA Viana do Castelo 50,00% 25,00%
Servigos

Casa Agricola Jodo e Anténio Pombo, SA Portel 66,67% 66,67%
Elmo SGPS, SA Maia 60,00% 60,00%
Espimaia - Sociedade Imobiliaria, SA Maia 100,00% 100,00%
Esprit du Monde, SA Portel 100,00% 66,67%
Ipaper - Industria Papeis Impregnados, SA Maia 100,00% 51,00%
Isoroy Casteljaloux (Cl:ar:‘nec":)“’”x 100,00% 100,00%
Leroy Gabon, SA Libreville (Gab&o) 99,99% 59,99%
Placage d'Okoumé du Gabon Libreville (Gab&o) 99,88% 59,93%
Plysorol SAS Niort (Franga) 100,00% 60,00%
Safira Services - Limpeza Espagos Verd., SA Porto 51,00% 51,00%
Outras

Agloma Investimentos, SGPS, SA Maia 100,00% 100,00%
Aserraderos de Cuellar, SA Madrid (Espanha) 100,00% 100,00%
Imoplamac Gestao de Iméveis, SA Santarém 100,00% 100,00%
Somit-Soc.Mad.Ind.Transformadas, SA Oliveira do Hospital 100,00% 100,00%

Efeitos das aquisicées

As aquisi¢cdes acima mencionadas tiveram o seguinte impacto nas demonstragdes financeiras consolidadas em 31 de Dezembro de 2007:

Data de aquisicéo 31.Dezembro.2007
Continente
Hipermercados Centros Comerciais _Telecomunicacdes Outros Total Total
Activos liquidos adquiridos
Propriedades de Investimento (Nota 13) - 47.334.910 - - 47.334.910 50.621.154
Imobilizagbes corpéreas e incorpéreas (Notas 11 e 12) 267.013.229 146 24.732.587 886.152 292.632.114 299.873.675
Existéncias 34.475.424 - 87.676 - 34.563.100 34.570.900
Impostos diferidos activos 2.137.920 - - 77.725 2.215.645 2.272.626
Outros activos 5.788.904 241.398 16.522.465 8.489.676 31.042.443 21.980.150
Caixa e equivalentes a caixa 1.347.294 1.220.284 2.936.440 897.786 6.401.804 3.730.258
Empréstimos (83.038.919) (10.472.694) (239.185) (509.308) (94.260.106) (83.300.234)
Impostos diferidos passivos (292.337) (4.660.260) - (355.419) (5.308.016) (6.334.763)
Outros passivos (150.218.081) (6.354.467) (6.224.481) (704.937) (163.501.966) (166.942.499)
77.213.434 27.309.317 37.815.502 8.781.675 151.119.928 156.471.267
Interesses minoritarios (Nota 25) (104.393) - (9.573.370) - (9.677.763) (7.516.492)
Diferengas de consolidagéo (Nota 14) 504.847.714 4226582 10.551.697 15.579.267 535205260
Prego de aquisicao 581.956.755 31.535.899 38.793.829 24.360.942 676.647.425
Pagamentos efectuados (incluindo custos de aquisigéo) 612.370.755 31.491.796 34.234.230 23.700.942 701.797.723
Montantes a receber resultante de acerto de prego (Nota 19) (30.414.000) - - - (30.414.000)
Montantes a pagar no futuro - 44.103 4.559.509 660.000 5.263.702
581.956.755 31.535.899 38.793.829 24.360.942 676.647.425
Fluxo de caixa liquido decorrente da aquisicao
Pagamentos efectuados 612.370.755 31.491.796 34.234.230 23.700.942 701.797.723
Caixa e equivalentes de caixa adquiridos (1.347.294) (1.220.284) (2.936.440) (897.787) (6.401.804)
611.023.461 30.271.512 31.297.790 22.803.156 695.395.919

Dado que a filial Continente Hipermercados (ex- Carrefour Portugal) foi adquirida no final do exercicio de 2007, n&o foi ainda efectuado o exercicio de
imputagdo de justo valor aos activos adquiridos, o qual sera efectuado até final do ano de 2008. Consequentemente o valor das diferencas de
consolidagéo apurado é provisorio.
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Adicionalmente os impactos das aquisicdes na demonstracédo de resultados foram os seguintes:

31.Dezembro.2007

Continente
Hipermercados Centros Comerciais _Telecomunicacdes Outros Total

Proveitos operacionais - 1.106.341 18.353.860 (381.340) 19.078.861
Custos operacionais - (480.066) (22.526.092) (506.690) (23.512.848)
Resultado financeiro - (279.382) (87.986) 21.691 (345.677)

Resultado antes impostos - 346.893 (4.260.218) (866.339) (4.779.664)
Imposto sobre o rendimento - (259.114) (4.681) 50.470 (213.325)

Resultado liquido - 87.779 (4.264.899) (815.869) (4.992.989)

Caso a aquisigao efectuada da filial Continente Hipermercados tivesse sido reportada a 1 de Janeiro de 2007, os proveitos operacionais viriam
aumentados em 589.137.736 euros.

Efeitos das alienacdes

Os activos liquidos das filiais alienadas na data da alienacéo e em 31 de Dezembro de 2006 s&do os seguintes:

Data da alienagdo  31.Dezembro.2006

Activos liquidos alienados

Propriedades de investimento (Nota 13) 3.991.500 2.918.714
Imobilizagdes corpdreas e incorpéreas (Nota 11 e 12) 51.522.336 49.041.112
Existéncias 32.852.550 32.014.126
Outros activos 87.715.037 48.261.723
Caixa e equivalentes a caixa 9.131.826 1.305.681
Empréstimos (22.627.891) (19.074.693)
Outros passivos (118.982.303) (93.175.948)
43.603.055 21.290.715
Interesses minoritarios (Nota 25) (2.171.988) (1.338.294)
Diferencas de consolidagéo positivas (Nota 14) 2.104.656 719.606
43.535.723 20.672.027
Perda de imparidade para o valor a receber 19.794.479 -
Ganho/(Perda) na alienagéao (1.017.778)
Prego da alienagao 62.312.424
Recebimentos efectivados -
Relativos a alienagao das participacgdes financeiras 29.548.533
Relativos a alienagao de suprimentos 9.985.596
Montantes a receber no futuro 22.778.295
62.312.424

Fluxo de caixa liquido decorrente da alienagdo

Recebimentos efectivados 39.534.129
Caixa e equivalentes a caixa alienados (9.131.826)
30.402.303

Os impactos das alienagdes na demonstragao de resultados foram os seguintes:

Data da alienagdo  31.Dezembro.2006

Vendas e prestagoes de servigos 85.565.161 164.743.452
Outros proveitos operacionais 9.621.760 18.276.481
Custo das existéncias vendidas e consumidas (47.007.780) (80.986.571)
Outros custos operacionais (39.912.061) (101.600.839)
Resultado financeiro (2.995.612) (7.387.899)
Resultado relativos a investimentos e associadas 1.836.591 9.942
Resultado antes impostos 7.108.059 (6.945.434)
Imposto sobre o rendimento (472.668) (999.361)
Resultado liquido 6.635.391 (7.944.795)
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Efeitos da cisdo

Os efeitos no balango consolidado, da cisdo dos activos liquidos da Sonae Capital e suas filiais, em 1 de Outubro de 2007 (data de referéncia da cis&o)
e em 31 de Dezembro de 2006 s&o os seguintes:

Data da cisdo 31.Dezembro.2006
Activos liquidos cindidos

Imobilizagdes corpdéreas e incorpéreas (Nota 11 e 12) 323.078.260 284.859.067
Investimentos 89.455.855 87.227.983
Impostos diferidos activos (Nota 22) 10.643.996 4.742.146
Existéncias 134.202.467 93.381.894
Outros activos 140.025.952 186.308.963
Caixa e equivalentes a caixa 32.307.718 15.910.737
Empréstimos (233.828.805) (177.975.531)
Impostos diferidos passivos (Nota 22) (5.846.228) (4.923.517)
Outros passivos (185.464.429) (156.454.049)
Provisdes (21.816.742) (18.763.384)
282.758.044 314.314.309

Interesses minoritarios (Nota 25) 9.310.396 11.507.353

Diferencas de consolidagéo (Nota 14) 65.801.969 33.436.211
Total cindido 357.870.409 359.257.873

O valor de efeito de cisdo ao nivel da rubrica de investimentos inclui o valor de investimentos cindidos liquidos de perdas de imparidade de 7.923.733
Euros, deduzido do Fundo de Investimento Imobiliario Fechado Imosede (Nota 7).

Os impactos da cisédo na demonstragéo de resultados foram os seguintes:

Data da cisdo 31.Dezembro.2006

Vendas e prestagoes de servigos 126.140.073 168.329.078
Outros proveitos operacionais 110.870.639 140.183.105
Custo das existéncias vendidas e consumidas (36.209.386) (44.158.243)
Variagéo de produgéo 26.474.632 8.564.649
Outros custos operacionais (225.013.230) (273.231.221)
Resultado financeiro (6.208.838) (343.387)
Resultado relativos a investimentos e associadas 7.067.416 8.666.789
Resultado antes impostos 3.121.306 8.010.770
Imposto sobre o rendimento 785.734 (4.338.437)
Resultado liquido 3.907.040 3.672.333
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10. CLASSES DE INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Os instrumentos financeiros, de acordo com as politicas descritas na Nota 2.13, foram classificados como segue:

Activos financeiros

Activos registados

a justo valor por Derivados de Activos ndo
resultados Empréstimos e Disponiveis para cobertura abrangidos pelo
Nota (Nota 28) contas a receber venda (Nota 28) Sub-total IFRS 7 Total
A 31 de Dezembro de 2007
Activos nao correntes
Outros investimentos 8e15 - - 12.055.157 - 12.055.157 - 12.055.157
Outros activos ndo 16 - 13.158.533 - 7.346.945 20.505.478 54.111.271 74.616.749
correntes
- 13.158.533 12.055.157 7.346.945 32.560.635 54.111.271 86.671.906
Activos correntes
Clientes 18 - 229.073.319 - - 229.073.319 - 229.073.319
Outras dividas de terceiros 19 - 153.721.689 - - 153.721.689 - 153.721.689
Investimentos 15 2.151.335 56.093.108 - 1.825.481 60.069.924 - 60.069.924
S:ILX: © equivalentes de 23 - 286.401.453 - - 286.401.453 - 286.401.453
2.151.335 725.289.569 - 1.825.481 729.266.385 - 729.266.385
2.151.335 738.448.102 12.055.157 9.172.426 761.827.020 54.111.271 815.938.291
A 31 de Dezembro de 2006
Activos nao correntes
Outros investimentos 8e15 - - 233.056.343 - 233.056.343 - 233.056.343
Outros activos néo 16 - 39.758.155 - 4.035.714 43.793.869 287.817 44.081.686
correntes
- 39.758.155 233.056.343 4.035.714 276.850.212 287.817 277.138.029
Activos correntes
Clientes 18 - 257.023.821 - - 257.023.821 - 257.023.821
Outras dividas de terceiros 19 - 119.632.514 - - 119.632.514 - 119.632.514
Investimentos 15 49.458 33.212.402 - - 33.261.860 - 33.261.860
S:ILX: © equivalentes de 23 - 662.475.440 - - 662.475.440 - 662.475.440
49.458 1.072.344.177 - - 1.072.393.635 - 1.072.393.635
49.458 1.112.102.332 233.056.343 4.035.714 1.349.243.847 287.817 1.349.531.664
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Passivos financeiros

Passivos
registados a justo Passivos
Nota . X . . <
valor por Derivados de financeiros Passivos ndo
resultados cobertura registados pelo abrangidos pelo
(Nota 28) (Nota 28) custo amortizado Sub-total IFRS 7 Total
A 31 de Dezembro de 2007
Passivos néo correntes
Empréstimos bancarios 26 - - 1.059.691.078 1.059.691.078 - 1.059.691.078
Emprestimos 26 - - 1.744.850.709 1.744.850.709 - 1.744.850.709
obrigacionistas
Credores por locagao 26 - - 23.470.674 23.470.674 - 23.470.674
financeira
Outros empréstimos 26 - 828.199 276.330 1.104.529 - 1.104.529
Outros passivos ndo 29 - - 310.865.774 310.865.774 2.157.352 313.023.126
correntes
- 828.199 3.139.154.565 3.139.982.764 2.157.352 3.142.140.116
Passivos correntes
Empréstimos bancérios 26 - - 129.207.708 129.207.708 - 129.207.708
Emprestimos
presam 26 - - - - - -
obrigacionistas
Credores por locagdo 26 - - 8.709.711 8.709.711 - 8.709.711
financeira
Outros empréstimos 26 363.463 - 36.229 399.692 - 399.692
Fornecedores 31 - - 988.803.378 988.803.378 - 988.803.378
Outras dividas a terceiros 32 - - 211.178.688 211.178.688 - 211.178.688
363.463 - 1.337.935.714 1.338.299.177 - 1.338.299.177
363.463 828.199 4.477.090.279 4.478.281.941 2.157.352 4.480.439.293
A 31 de Dezembro de 2006
Passivos néo correntes
Empréstimos bancarios 26 1.017.101.563 1.017.101.563 1.017.101.563
Emprestimos 26 1.086.979.932 1.086.979.932 1.086.979.932
obrigacionistas
Credores por locagao 26 - - 31.124.322 31.124.322 - 31.124.322
financeira
Outros empréstimos 26 121.116 7.369.965 7.491.081 - 7.491.081
Outros passivos ndo 29 97.961.000 97.961.000 7.526.112 105.487.112
correntes
- 121.116 2.240.536.782 2.240.657.898 7.526.112 2.248.184.010
Passivos correntes
Empréstimos bancérios 26 510.050.999 510.050.999 510.050.999
Emprestimos 26 74.777.292 74.777.292 74.777.292
obrigacionistas
Credores por locagdo 26 - - 9.279.339 9.279.339 - 9.279.339
financeira
Outros empréstimos 26 116.043 - 21.707.821 21.823.864 - 21.823.864
Fornecedores 31 829.754.736 829.754.736 829.754.736
Outras dividas a terceiros 32 198.850.003 198.850.003 198.850.003
116.043 - 1.644.420.190 1.644.536.233 - 1.644.536.233
116.043 121.116 3.884.956.972 3.885.194.131 7.526.112 3.892.720.243

A 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 os instrumentos financeiros registados a justo valor por resultados séo apenas os derivados que nado se
qualificam como de cobertura (Nota 28).
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11.

IMOBILIZACOES CORPOREAS

Durante o periodo findo em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, o movimento ocorrido no valor das Imobilizagdes corpéreas, bem como nas
respectivas amortiza¢des e perdas por imparidade acumuladas, foi o seguinte:

Outras Total
Terrenos Equipamento Equipamento imobilizagdes Imobilizado imobilizado
e edificios Equipamentos transporte administrativo corporeas em curso corporeo
Activo bruto:
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2006 1.441.897.812 1.190.596.282 20.969.558 236.116.796 23.183.311 85.169.758 2.997.933.517
Variages do perimetro de consolidagdo - (2.417.191) (128.896) (597.274) (283.318) (3.426.679)
Investimento 37.357.947 7.077.935 830.857 9.675.100 936.202 332.355.479 388.233.520
Desinvestimento (25.784.291) (24.203.750) (1.046.459) (12.053.426) (517.291) (3.541.902) (67.147.119)
Variagdes cambiais (110.448) (35.474) (5.065) (19.206) (815) (4.012) (175.020)
Transferéncias 88.135.327 181.479.249 1.696.808 13.511.869 2.338.576 (288.738.564) (1.576.735)
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2007 1.541.496.347 1.352.497.051 22.316.803 246.633.859 25.656.665 125.240.759 3.313.841.484
Investimento 31.455.794 14.943.970 446.956 7.094.378 192.485 380.147.801 434.281.384
Aquisicoes de filiais (Nota 9) 236.609.142 45.114.178 1.655.762 8.236.973 18.401.874 57.582.766 367.600.695
Desinvestimento (24.002.562) (38.334.429) (965.536) (10.922.160) (465.407) (1.897.140) (76.587.234)
Alienagdes de filiais (Nota 9) (60.776.673) (75.000.371) (4.767.997) (3.202.678) (6.829.635) (5.133.454) (155.710.808)
Ciséo (Nota 9) (249.126.397) (59.110.795) (1.854.826) (8.514.595) (4.350.908) (69.615.773) (392.573.294)
Variagdes cambiais 353.265 91.110 8.849 46.877 2.930 9.189 512.220
Transferéncias 73.784.970 194.131.579 1.108.495 11.071.281 3.443.707 (309.840.797) (26.300.765)
Saldo final a 31 de Dezembro de 2007 1.5649.793.886 1.434.332.293 17.948.506 250.443.935 36.051.711 176.493.351 3.465.063.682
Amortizagdes e perdas por
imparidade acumuladas
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2006 264.496.740 630.899.802 17.760.258 158.500.211 17.870.865 271.167 1.089.799.043
Variagdes do perimetro de consolidagédo - (2.082.886) (36.564) (393.711) (267.136) - (2.780.297)
Depreciacdes e perdas de imparid. do periodo 39.630.694 118.099.322 1.327.746 26.352.624 2.188.106 7.295 187.605.787
Desinvestimento (6.060.162) (17.037.801) (839.761) (11.276.405) (361.629) - (35.575.758)
Variagdes cambiais 377 (6.827) (818) (5.263) (1.644) - (14.175)
Transferéncias 1.200.252 (3.225.745) 3.882 1.203.134 20.857 1.028.607 230.987
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2007 299.267.901 726.645.865 18.214.743 174.380.590 19.449.419 1.307.069 1.239.265.587
Depreciacdes e perdas de imparid. do periodo 33.564.031 126.774.614 1.362.173 24.778.838 2.463.039 1.700 188.944.395
Aquisicoes de filiais (Nota 9) 50.515.179 21.030.452 1.097.436 6.165.821 14.072.536 - 92.881.424
Desinvestimento (7.796.830) (16.574.094) (743.986) (9.083.622) (434.950) - (34.633.482)
Alienagdes de filiais (Nota 9) (30.714.710) (57.640.868) (4.670.013) (2.831.829) (6.662.325) (2.214.305) (104.734.050)
Ciséo (Nota 9) (34.411.598) (25.108.894) (1.335.506) (6.450.388) (3.007.297) (9.138) (70.322.821)
Variagdes cambiais 13.174 19.674 2.139 7.624 5.742 - 48.353
Transferéncias (512.459) (534.032) (13.092) (476.146) (34.435) 914.674 (655.490)
Saldo final a 31 de Dezembro de 2007 309.924.688 774.612.717 13.913.894 186.490.888 25.851.729 - 1.310.793.916
Valor liquido
A 31 de Dezembro de 2006 1.242.228.446 625.851.186 4.102.060 72.253.269 6.207.246 123.933.690 2.074.575.897
A 31 de Dezembro de 2007 1.239.869.198 659.719.576 4.034.612 63.953.047 10.199.982 176.493.351 2.154.269.766

31.Dezembro.2007

31.Dezembro.2006

Remodelagéo e expanséo de lojas do segmento distribuicao 122.900.793 21.810.303
Desenvolvimento de rede mével 32.044.146 13.135.575
Desenvolvimento de rede fixa 2.594.034 6.138.254
Projecto Troia - 20.649.721
Projecto de construgéo dos ferries - 7.718.969
Remodelagéo do hotel Aqualuz - 13.006.768
Outros 18.954.378 41.474.100

176.493.351 123.933.690
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Os valores mais significativos incluidos na rubrica de “Imobilizado em Curso” referem-se aos seguintes projectos:

Na rubrica "Remodelagdo e expansédo de lojas do segmento distribuicdo" estdo incluidos 57.582.766 euros relativos a aquisicdo do Continente
Hipermercados, SA;

O fluxo de transferéncias a 31 de Dezembro de 2007 inclui 6.006.580 euros relativos a terrenos que foram reclassificados para a rubrica "Activos
correntes detidos para venda" dado que ja existe contrato de promessa de compra e venda dos referidos activos.

Em 31 de Dezembro de 2007 a rubrica "Depreciacdes e perdas de imparidade do periodo” inclui 160.940 euros (2.071.830 euros em 31 de Dezembro
de 2006) relativos a perdas de imparidade em imobilizagdes corpdreas.



DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS DE 2007

12.

IMOBILIZACOES INCORPOREAS

Durante o periodo findo em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, o movimento ocorrido no valor das Imobilizagdes incorpéreas, bem como nas
respectivas amortiza¢des e perdas por imparidade acumuladas, foi o seguinte:

Outras
Propriedade imobilizagdes Imobilizado Total

Activo bruto: industrial Software incorpéreas em curso incorporeo
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2006 230.752.504 259.923.398 21.533.233 15.469.653 527.678.788
Variages do perimetro de consolidagédo (32.345) (389.021) - - (421.366)
Investimento 942.095 1.452.693 231.253 38.138.795 40.764.836
Desinvestimento (500.216) (24.135) (164.958) (675.254) (1.364.563)
Variagdes cambiais (54) (3.183) - - (3.237)
Transferéncias 4.743.668 30.517.554 (1.501.755) (31.199.789) 2.559.678
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2007 235.905.652 291.477.306 20.097.773 21.733.405 569.214.136
Investimento 23.346.237 878.227 57.589 35.268.412 59.550.465
Aquisicdes de filiais (Nota 9) 14.988.405 3.790.266 - - 18.778.671
Desinvestimento (10.736) (384.344) (44.893) (596.788) (1.036.761)
Alienagdes de filiais (Nota 9) (2.475.585) - (642.754) - (3.118.339)
Ciséo (Nota 9) (670.663) (2.408.360) (36.583) (74.922) (3.190.528)
Variagbes cambiais 126 14.489 - - 14.615
Transferéncias 3.834.357 27.731.803 3.448 (34.852.920) (3.283.312)
Saldo final a 31 de Dezembro de 2007 274.917.793 321.099.387 19.434.580 21.477.187 636.928.947

Amortizagdes e perdas por impar. acumuladas
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2006 23.481.840 169.506.645 13.144.880 - 206.133.365
Variagdes do perimetro de consolidagéo (22.345) (355.488) - - (377.833)
Amortizagbes do periodo 14.698.752 24.889.524 1.653.217 - 41.241.493
Desinvestimento (697.286) (886.311) (7.985) - (1.591.582)
Variagdes cambiais - (892) - - (892)
Transferéncias 543.187 1.222.890 526.023 - 2.292.100
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2007 38.004.148 194.376.368 15.316.135 - 247.696.651
Amortizagbes do periodo 18.358.081 26.651.222 837.492 - 45.846.795
Aquisicoes de filiais (Nota 9) 180.217 685.611 - - 865.828
Desinvestimento (435) (430.835) (44.892) - (476.162)
Alienagdes de filiais (Nota 9) (1.941.697) - (631.064) - (2.572.761)
Ciséo (Nota 9) (372.234) (1.954.226) (36.281) - (2.362.741)
Variagdes cambiais - 12.055 - - 12.055
Transferéncias 232.007 18.539 592 - 251.138
Saldo final a 31 de Dezembro de 2007 54.460.087 219.358.734 15.441.982 - 289.260.803

Valor liquido
A 31 de Dezembro de 2006 197.901.504 97.100.938 4.781.638 21.733.405 321.517.485
A 31 de Dezembro de 2007 220.457.706 101.740.653 3.992.598 21.477.187 347.668.144

O valor de imobilizado incorpéreo em curso diz respeito, fundamentalmente, a projectos informaticos e desenvolvimento de software.

O valor das aquisi¢des de filiais em propriedade industrial diz respeito, fundamentalmente, a aquisicdo da carteira de clientes da Tele 2, no valor de
14.709.468 euros. O valor do investimento em propriedade industrial inclui 10.500.000 euros relativos aos compromissos assumidos no ambito da
Sociedade de Informagéo.

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, o Grupo tinha registado na rubrica ‘Propriedade Industrial 111.732.870 Euros e 114.996.798 Euros,
respectivamente, correspondentes ao investimento, liquido de amortizagdes, realizado no desenvolvimento da rede UMTS, nos quais se incluem (i)
72.006.914 Euros (81.007.779 Euros em 2006) relativos a licenga, (ii) 24.060.150 Euros (27.067.669 Euros em 2006) relativos ao contrato celebrado
em 2002 entre a Oni Way e os restantes trés operadores de telecomunicagdes moéveis com licengas em Portugal, (iii) 7.389.598 Euros relativos a
contribuicdo, estabelecida em 2007, para o Capital Social do Fundo para a Sociedade de Informagéo no ambito do acordo celebrado entre o Ministério
das Obras Publicas, Transportes e Comunicagdes e os trés operadores de telecomunica¢des a operar em Portugal e (iv) 2.123.896 Euros relativos ao
programa Iniciativas E, estes dois ultimos relativos aos compromissos assumidos pelo Grupo no dmbito da Sociedade de Informagao (Nota 52).

Adicionalmente encontrava-se ainda registado nesta rubrica o justo valor atribuido a um conjunto de marcas sem vida util definida, entre as quais a
marca Continente no valor de 75.000.000 Euros (igual montante em 2006).
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13.

PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

Durante os periodos findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, o movimento ocorrido no valor das propriedades de investimento, foi o seguinte:

Propriedades de investimento

Em exploragéo "Fit Out" Em construgao Total

Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2006 1.228.822.252 3.653.859 124.944.974 1.357.421.085
Adigdes 6.946.420 427.160 101.733.460 109.107.040
"Write-off" - - (11.605.863) (11.605.863)
Transferéncias - (342.672) - (342.672)
Adigdes por transferéncia de propriedades de investimento 125.000 (125.000) (39.212) (39.212)
em construgédo:

Custo de produgédo 27.784.412 393.750 (28.178.162) -

Ajustamento para justo valor (Nota 38) 5.563.980 (143.000) - 5.420.980
Variagéo no justo valor das propriedades de investimento
entre anos (Nota 38):

- Ganhos 129.663.983 469.922 - 130.133.905

- Perdas (5.199.436) (394.143) - (5.593.579)
gl;e;raef:dﬁs epnelgcse;:iffrg‘oge consolidagéo em (53.472.671) N (13.591.254) (67.063.925)
Efeito de reestruturagéo do Brasil 5.096.316 - 11.523 5.107.839
Alienagdes de propriedades de investimento (1.050.000) - - (1.050.000)
Diferengas de convers&o cambial (1.282.287) (2.052) (1.284.339)
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2007 1.342.997.969 3.939.876 173.273.414 1.520.211.259
Adigdes 123.853.779 908.200 162.919.282 287.681.261
:—\,\il)nigzs) por concentragéo de actividades empresariais 21.061.308 R 26.273.602 47.334.910
"Write-off" - (325.000) (2.298.036) (2.623.036)
Recebimento de Fit-out - (1.107.546) - (1.107.546)
Transferéncias - - (2.227.323) (2.227.323)
Adicoes por transferéncia de propriedades de investimento
em construgédo:

Custo de produgédo 165.884.673 - (165.884.673) -

Ajustamento para justo valor (Nota 38) 28.272.805 - - 28.272.805
Variagéo no justo valor das propriedades de investimento
entre anos (Nota 38):

- Ganhos 137.338.742 543.463 - 137.882.205

- Perdas (13.440.220) (306.200) - (13.746.420)
:\::Z'rae§°didr:$g°:g;i?f$0:e consolidagéo em 57.031.875 (268.500) 418.829 57.182.204
Alienaggo de filiais (Nota 9) (3.991.500) - - (3.991.500)
Outros Movimentos - 637.217 870.767 1.507.984
Diferengas de conversdo cambial 5.625.120 - 127.003 5.752.123
Saldo final a 31 de Dezembro de 2007 1.864.634.551 4.021.510 193.472.865 2.062.128.926

Os contratos de "fit out" configuram acordos pelos quais o Grupo suporta parte das despesas incorridas com o acabamento interior das lojas. Como
contrapartida, o lojista obriga-se a reembolsar o Grupo pelo montante investido, ao longo do prazo do contrato respectivo. Os "fit out" tém o mesmo
tratamento contabilistico das propriedades de investimento.

Em 31 de Dezembro de 2006 foi amortizado na totalidade o investimento realizado até a data no Centro Comercial 3do, Dortmund na Alemanha, no
valor de 11.605.863 euros (Nota 42).

As adigbes ocorridas em 2007 nas propriedades de investimento em exploragédo incluem a aquisicdo pela empresa Munster Arkaden BV do centro
comercial Munster Arkaden, localizado na Alemanha, pelo montante de 85.614.382 euros.

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, o montante das Propriedades de investimento em exploragéo, incluindo o valor de "Fit Out", respeitava ao
justo valor da proporgao detida em centros comerciais que pode ser detalhado como segue:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Intervalo de Intervalo de

Montante Yields Montante Yields
Portugal 1.038.302.637 4,90% e 7,00% 840.682.401 5,50% e 6,50%
Espanha 454.290.823 5,00% e 6,90% 381.610.876 5,00% e 7,15%
Alemanha 172.792.000 5,50% - -
Brasil 97.664.101 8,50% e 10,50% 57.312.068 10,50% e 11,50%
Italia 84.255.000 5,50% e 6,15% 67.332.500 5,15% e 6,50%
Roménia 21.351.500 6,75% - -

1.868.656.061 1.346.93 5
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O justo valor de cada propriedade de investimento em exploragdo e Fit Out foi determinado através de avaliagdes reportadas as datas dos balangos,
efectuadas por uma entidade especializada independente e de acordo com critérios de avaliagdo geralmente aceites para o mercado imobiliario.

A avaliagdo destas propriedades de investimento foi efectuada de acordo com os “Practice Statements” do “RICS Appraisal and Valuation Manual”
publicado pelo “The Royal Institution of Chartered Surveyors” (“Red Book”), sediado em Inglaterra.

A metodologia adoptada para calcular o valor de mercado das propriedades de investimento operacionais envolve a preparagéo de projecgbes de
proveitos e custos a 10 anos de cada centro comercial que sdo depois descontados para a data de avaliagdo a uma taxa de desconto de mercado. As
projec¢des ndo sdo previsdes do futuro mas apenas reflectem a melhor estimativa do avaliador quanto a actual visdo do mercado relativamente aos
proveitos e custos futuros. O valor residual, no final dos 10 anos, é calculado aplicando uma taxa de rendibilidade de mercado (“Exit Yield” ou “Cap
Rate”) aos proveitos liquidos do 11° ano. Essa taxa de rendibilidade e a taxa de desconto s&o definidas de acordo com o mercado de investimento local
e institucional sendo a razoabilidade do valor de mercado assim obtido testado em termos da taxa de rendibilidade inicial.

Na avaliacdo das propriedades de investimento, foi igualmente tomado em conta algumas premissas que, de acordo com a classificacdo do “Red
Book”, séo consideradas especiais, nomeadamente, em relacdo a centros comerciais inaugurados recentemente, nos quais ndo foram consideradas
despesas de investimento eventualmente ainda devidas, em virtude de esses montantes se encontrarem devidamente acrescidos nas demonstragdes
financeiras anexas.

A metodologia adoptada para calcular o justo valor dos contratos de “fit out”, consistiu em determinar o valor descontado a data do balango, dos “cash
flows” estimados de cada contrato de “fit out”, sendo para o efeito utilizada uma taxa de desconto de mercado, idéntica a utilizada na determinagéo do

justo valor das propriedades de investimentos na qual os contratos se encontram inseridos.

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o montante das propriedades de investimento em desenvolvimento era composto como segue:

31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006

Portugal:
8?2 Avenida - 10.509.651
Alverca 2.995.036 2.858.800
Arrabidashopping - expanséo 2.375.011 131.250
Cacém Shopping 1.036.919 937.807
Caldas da Rainha Shopping 1.192.538 623.843
Lima Retail Park - 2.918.714
Parque de Famalicao 627.500 1.498.238
Setubal Retail Park 786.164 784.989
Torres Oriente e Ocidente 192.426 920.697
Outros 1.220.554 163.866
Alemanha:
Alexa 7.320.992 54.525.305
Loop 5 25.612.284 15.416.661
Outros - 10.586
Brasil:
Manauara Shopping 5.628.846 -
Pétio Uberlandia 1.530.607 -
Outros - 77.882
Espanha:
Dos Mares - expansao 1.404.902 1.660.352
El Rosal - 32.249.181
Las Pulianas 5.746.847 1.289.297
Plaza Mayor Shopping 17.733.934 11.580.899
Grécia:
Aegean Park 4.845.206 4.771.822
Galatsi Shopping 3.159.277 1.106.965
loannina 10.395.799 -
Pantheon Plaza 13.855.607 -
Outros - 11.445
Italia:
Caldogno 4.138.655 -
Freccia Rossa 32.263.488 19.419.339
Gli Orsi 23.397.730 8.671.559
Le Terraze 1.891.179 960.723
Pavia 3.641.489 -
Outros - 173.543
Roménia:
Craiova 20.479.875 -

193.472.865 173.273.414
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14.

As propriedades de investimento em curso, incluem encargos financeiros incorridos durante o periodo de construcdo. Em 31 de Dezembro de 2007 e
de 2006, o total destes encargos financeiros capitalizados ascendeu a 8.882.433 euros e 5.689.438 euros, respectivamente.

Durante os periodos de doze meses findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, o rédito (remuneragdes fixas liquidas de eventuais descontos
sobre as rendas fixas, remuneragdes variaveis, remuneragdes dos espagos comuns, direitos de ingresso e taxas de cessdo) e os gastos operacionais
directos (imposto municipal sobre imoveis, seguros, conservacao e reparacdo, custos de comercializagdo e outros custos associados a actividade do
centro comercial) associados as propriedades de investimento do Grupo, tinham a seguinte composigao:

Portugal
Espanha
Italia
Brasil
Alemanha

Roménia

Rendas

Gastos operacionais directos

31.Dezembro.2006

31.Dezembro.2007

31.Dezembro.2007

31.Dezembro.2006

Pro-forma Pro-forma

61.187.041 57.950.932 6.279.195 4.780.299
23.915.559 23.030.063 1.790.833 861.312
3.319.279 3.613.458 (97.032) 259.760
8.530.373 5.319.268 226.833 380.880
3.809.647 - 1.643.312 -
1.028.683 - 71.217 -
101.790.580 89.913.721 9.914.358 6.282.251

Em 31 de Dezembro de 2007 as seguintes propriedades de investimento

contraidos:

87 Avenida

Airone

C C Modelo de Albufeira
Alexa

Algarveshopping
Arrabidashopping
Avenida M40
Cascaishopping

Centro Colombo
Centro Vasco da Gama
Coimbrashopping

Dos Mares

Estacéo Viana

Feccia Rossa
Gaiashopping
Grancasa
Guimaraeshopping
Kareaga

El Rosal

La Farga

Loop 5

Loureshopping

Luz del Tajo
Madeirashopping
Maiashopping
Munster Arkaden
Norteshopping

Parque Atlantico
Parque Principado
Plaza Eboli

Plaza Mayor

Plaza Mayor Shopping
C C Continente de Portimao
Rio Sul

Serra Shopping
Valecenter

Valle Real

Viacatarina

Zubiarte

tinham sido apresentadas como garantia real de empréstimos bancarios

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 nédo existem, para além das acima indicadas, obrigagdes contratuais significativas de compra, construgdo ou
desenvolvimento de propriedades de investimento ou para a sua reparagdo ou manutengao.

DIFERENCAS DE CONSOLIDACAO

Durante o periodo findo em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, o movimento ocorrido nas diferengas de consolidagdo, bem como nas respectivas
perdas por imparidade, foi o seguinte:

Valor Bruto:

Saldo inicial

31.Dezembro.2007

31.Dezembro.2006

Novas empresas no consolidado (Nota 9)

Aumentos
Diminuigoes
Cisao (Nota 9)
Saldo final
Perdas por imparidade
acumuladas:
Saldo inicial
Aumentos (Nota 34)
Diminuigoes

Saldo final

Valor liquido

264.411.899 248.887.726
535.205.260 -
30.035.581 21.187.104
(12.999.103) (5.662.931)
(65.801.969) -
750.851.668 264.411.899
13.569.244 3.309.480
3.659.303 10.259.764
(7.315.549) -
9.912.998 13.569.244
740.938.670 250.842.655
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15.

Durante o periodo, os acréscimos de percentagem por aquisicdo de participagdes financeiras geraram diferencas de consolidagdo no montante de
20.174.492 euros (14.745.310 euros em 31 de Dezembro de 2006).

Nas diminuigbes das diferencas de consolidagdo positivas estéo incluidos 2.104.656 euros (Nota 9) relativos a alienag&o de filiais (1.936.347 euros em
31 de Dezembro de 2006), sendo o remanescente relativo a decréscimo de percentagem em filiais do grupo.

OUTROS INVESTIMENTOS

Durante os periodos findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, o movimento ocorrido no valor dos investimento, foi o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Nao correntes Correntes Nao correntes Correntes
Investimentos em filiais, empresas controladas conjuntamente
ou empresas associadas excluidas
Saldo em 1 de Janeiro 12.671.340 - 11.438.259 -
Aquisicdes durante o periodo 28.993.045 - 1.452.294 -
Alienagdes durante o periodo (2.319.119) - - -
Ciséo (10.102.005) - -
Transferéncias (19.867.068) - (219.213)
Saldo em 31 de Dezembro 9.376.193 - 12.671.340 -
Perdas por imparidade acumuladas (Nota 34) - - (9.077.744) -
9.376.193 - 3.593.596 -
Investimentos disponiveis para venda
Justo valor (liquido de perdas por imparidade) em 1 de Janeiro 229.462.747 33.212.402 133.251.095 10.620.966
Aquisicdes durante o periodo 11.439.982 6.444.627 119.222.591 1.927.188
Alienagdes durante o periodo (127.532.224) (16.063.792) (17.409.488) (874.547)
Aumento/(diminuigéo) no justo valor 3.617.759 - 17.717.293 (258.263)
Cis&o (105.964.814) (499) - -
Transferéncias (8.344.486) 32.500.370 (23.318.744) 21.797.058
Justo valor (liquido de perdas por imparidade) em 31 de Dezembro 2.678.964 56.093.108 229.462.747 33.212.402
Outros investimentos (Nota 8) 12.055.157 56.093.108 233.056.343 33.212.402
Instrumentos financeiros derivados (Nota 28)
Justo valor em 1 de Janeiro - 49.458 - 60.475
Aquisicoes durante o periodo - 471.075 - 2.580.917
Alienagdes durante o periodo - (49.458) - (2.591.934)
Aumento/(diminuigéo) no justo valor - 3.505.741 - -
Justo valor em 31 de Dezembro - 3.976.816 - 49.458
12.055.157 60.069.924 233.056.343 33.261.860

Os investimentos financeiros em filiais, em empresas conjuntamente controladas e empresas associadas excluidas da consolidagéo estéo registados
ao custo de aquisigao deduzido de perdas de imparidade. E entendimento do grupo que estimar um justo valor para estes investimentos nao é razoavel
dada a inexisténcia de dados de mercado observaveis para estes investimentos. A rabrica de investimentos disponiveis para venda inclui 2.678.934
euros (34.878.203 euros a 31 de Dezembro de 2006) de investimentos registados ao custo deduzido de perdas de imparidade pelo motivo acima
indicado.

Durante o periodo, foram alienados investimentos registados ao custo de aquisicdo no valor de 2.096.843 euros (valor nulo em 2006) dos quais
originaram um resultado relativo a investimentos no valor de 1.013.229 euros (valor nulo em 2006) (Nota 44).

Os investimentos disponiveis para venda estdo deduzidos de perdas por imparidade acumuladas (Nota 34) no valor de 26.314 euros (2.740.064 euros
em 31 de Dezembro de 2006).

O saldo de investimentos disponiveis para venda correntes no valor de 56.093.108 euros (65.000.740 euros em 31 de Dezembro de 2006) é relativo
aos montantes depositados numa Escrow Account e que se encontram aplicados em Unidades de Participagdo num fundo de investimento de rating
superior, o qual serve de garantia a contingéncias assumidas no contrato de venda do segmento Retalho Brasil e para os quais foram constituidas
provisdes (Nota 34).
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16.

17.

OUTROS ACTIVOS NAO CORRENTES

O detalhe dos Outros activos nédo correntes em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, é o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Perdas por Perdas por
Valor bruto ;?j:ﬂ?:dd; Valor liquido Valor bruto ;:up;:?:dd:s Valor liquido
(Nota 34) (Nota 34)

Emp concedidos a emp! relaci d
a) Bar-Bar-Idade Glass - Servig.de Gest.e Invest., SA - - - 6.402.717 - 6.402.717
a) Andar - Sociedade Imobiliaria, SA - - - 2.953.673 - 2.953.673
a) Norscut - Concessionaria de Scut Interior Norte, SA - - - 6.019.613 - 6.019.613
Mundo Vip - Operadores Turisticos, SA 1.000.000 - 1.000.000 1.000.000 - 1.000.000
Cooper Gay (Holding) Limited 1.943.295 - 1.943.295 - - -
Outros 346.654 (170.125) 176.529 932.716 (270.489) 662.227
3.289.949 (170.125) 3.119.824 17.308.719 (270.489) 17.038.230

Clientes e outros devedores

Depdsitos judiciais 792.644 - 792.644 803.525 - 803.525
Activos relativos a alienagao de invest. financeiros - - - 12.444.829 - 12.444.829
Camaras Municipais de Lisboa 3.888.477 - 3.888.477 3.888.477 - 3.888.477
Camaras Municipais de Malaga 512.108 - 512.108 512.108 - 512.108
Depositos de lojistas 4.394.235 - 4.394.235 4.077.459 - 4.077.459
Outros 582.691 (131.446) 451.245 1.714.853 (721.326) 993.527
10.170.155 (131.446) 10.038.709 23.441.251 (721.326) 22.719.925
Derivados nao correntes 7.346.945 - 7.346.945 4.035.714 - 4.035.714
Total de instrumentos financeiros (Nota 10) 20.807.049 (301.571) 20.505.478 44.785.684 (991.815) 43.793.869
Provisées técnicas de resseguro cedido 54.060.294 - 54.060.294 - - -
Outros activos nédo correntes 50.977 - 50.977 287.817 - 287.817
74.918.320 (301.571) 74.616.749 45.073.501 (991.815) 44.081.686

a) Activos cindidos para a Sonae Capital;

Os valores incluidos em "Empréstimos concedidos a empresas relacionadas" vencem juros a taxas de mercado e ndo tém maturidade definida por
terem caracter de suprimentos. Estima-se que o seu justo valor n&o difira significativamente do respectivo valor do balango.

O montante de 3.888.477 euros a receber da Camara Municipal de Lisboa respeita aos trabalhos executados por uma filial do segmento centros
comerciais por conta da Camara Municipal de Lisboa ao abrigo de protocolos assinados, que foram acordados entre os servigos técnicos da Camara e
da filial no final de 2001. Por outro lado a rubrica de "Outros passivos ndo correntes” em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 inclui o montante de
1.621.687 euros relativos a trabalhos executados pela Camara por conta da filial e licengas camararias. Foi interposta uma accéo judicial em 2001,
visando a cobranga dos valores referidos acrescidos de juros e outros custos incorridos, sendo convicgdo do Grupo que a mesma lhe seja favoravel,
razao pela qual ndo registou qualquer provisédo para fazer face a perdas na recuperagao desta conta a receber.

Os montantes de 4.394.235 euros respeitam aos depositos efectuados junto das entidades oficiais, de rendas dos lojistas dos centros comerciais
localizados em Espanha. Os depositos entregues pelos lojistas as empresas detentores destes centros comerciais, encontram-se classificados em
"Outros passivos ndo correntes" e "Outras dividas a terceiros".

Os valores incluidos em "Provisdes técnicas de resseguro cedido" relaciona-se com uma filial o Grupo cuja actividade é resseguro em ramos nao-Vida.
O valor da provisdo pode ser decomposta por 4.125.167 euros relativos a provisdes para prémios ndo adquiridos e 49.935.127 euros relativos a
provisdes para sinistros declarados.

EXISTENCIAS

O detalhe das Existéncias em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, é o seguinte:

31.Dezembro.2006

31.Dezembro.2007 Pro-forma 31.Dezembro.2006

Matérias-primas, subsidiarias e de consumo 1.839.957 1.970.796 22.163.157
Mercadorias 504.822.675 371.483.453 410.465.489
Sub-produtos, desperdicios, residuos e refugos - - 120
Produtos acabados e intermédios - - 14.532.140
Produtos e trabalhos em curso - - 58.595.440
Adiantamentos por conta de compras - - 527.581
506.662.632 373.454.249 506.283.927

Perdas por imparidade acumuladas em existéncias (Nota 34) (24.759.431) (17.664.557) (25.098.215)

481.903.201 355.789.692 481.185.712
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O custo das vendas nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 ascendeu a 2.694.275.192 euros e 2.530.272.888 euros,
respectivamente, e foi apurado como segue:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total
continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
Existéncias iniciais 373.454.249 59.174.397 432.628.646 367.408.742 53.705.192 421.113.934
Efeito da conversao cambial - 14.638 14.638 - (4.456) (4.456)
Variagdes de perimetro (12.053.833) (59.875.999) (71.929.832) - - -
Compras 2.762.565.375 63.920.414 2.826.485.789 2.435.372.097 116.977.058 2.552.349.155
Regularizagdes de existéncias 1.032.805 6.947.190 7.979.995 (11.824.696) (1.192.415) (13.017.111)
Existéncias finais 506.662.632 - 506.662.632 373.454.249 59.174.397 432.628.646
2.618.335.964 70.180.640 2.688.516.604 2.417.501.894 110.310.982 2.527.812.876
Perdas por imparidade (Nota 34) 6.529.667 1.465.916 7.995.583 8.168.334 608.014 8.776.348
Reversé&o de perdas por imparidade (2.233.986) (3.009) (2.236.995) (5.691.335) (625.001) (6.316.336)
2.622.631.645 71.643.547 2.694.275.192 2.419.978.893 110.293.995 2.530.272.888

18. CLIENTES

O detalhe dos Clientes em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, é o seguinte:

31.Dezembro.2006

31.Dezembro.2007 Pro-forma 31.Dezembro.2006
Clientes correntes e clientes de cobranga duvidosa

Retalho 44.010.326 40.228.357 39.025.896
Centros Comerciais 19.258.503 16.501.791 16.474.096
Telecomunicagdes 250.319.916 208.268.871 208.005.506
Servigos 1.469.914 673.409 73.471.553
315.058.659 265.672.428 336.977.051

Clientes, conta letras - 232.934 7.527.908
315.058.659 265.905.362 344.504.959
Perdas por imparidade acumuladas em contas a receber (Nota 34) (85.985.340) (79.001.212) (87.481.138)
229.073.319 186.904.150 257.023.821

A exposigdo do Grupo ao risco de crédito é atribuivel as contas a receber da sua actividade operacional. Os montantes apresentados no balango
encontram-se liquidos das perdas acumuladas por imparidade para cobrangas duvidosas que foram estimadas pelo Grupo, de acordo com a sua
experiéncia e com base na sua avaliagdo da conjuntura e envolventes econémicas. O Grupo entende que os valores contabilisticos das contas a
receber liquidas de perdas de imparidade se aproximam do seu justo valor.

A 31 de Dezembro 2007 nao temos indicagdes de que nado serdo cumpridos os prazos normais de recebimento de relativamente aos valores incluidos
em clientes ndo vencidos e para os quais ndo existe imparidade registada.

A 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 pro-forma, a antiguidade dos saldos de clientes pode ser analisada como segue:

Clientes
31.Dezembro.2007 Retalho Centros Comerciais ~ Telecomunicagdes  Outros segmentos Total
Nao vencido 19.713.291 3.763.856 63.892.834 439.719 87.809.700
Vencido mas sem registo de imparidade
0 - 30 dias 2.160.452 2.747.637 19.066.313 797.671 24.772.073
30 - 90 dias 4.670.595 2.543.334 7.179.137 - 14.393.066
+ 90 dias 4.290.098 2.734.109 39.393.392 204.425 46.622.024
Total 11.121.145 8.025.080 65.638.842 1.002.096 85.787.163
Vencido com registo de imparidade
0 - 90 dias 77.339 402.179 35.983.219 - 36.462.737
90 - 180 dias 204.254 333.372 8.845.605 - 9.383.231
180 - 360 dias 660.725 1.409.557 5.997.673 - 8.067.955
+ 360 dias 12.233.572 5.324.459 69.961.743 28.099 87.547.873
Total 13.175.890 7.469.567 120.788.240 28.099 141.461.796
44.010.326 19.258.503 250.319.916 1.469.914 315.058.659
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Clientes
31.Dezembro.2006 - Pro-forma Retalho Centros Comerciais ~ Telecomunicagées Outros segmentos Sub-total
Nao vencido 6.667.515 2.452.386 65.006.345 367.201 74.493.447
Vencido mas sem registo de imparidade
0 - 30 dias 14.372.088 3.425.540 14.754.641 99.359 32.651.628
30 - 90 dias 5.905.231 1.923.775 3.085.348 159.635 11.073.989
+ 90 dias 1.5636.574 1.917.021 38.525.772 280.148 42.259.515
Total 21.813.893 7.266.336 56.365.761 539.142 85.985.132
Vencido com registo de imparidade
0 - 90 dias 155.470 277.561 12.692.092 - 13.125.123
90 - 180 dias 116.578 332.384 5.865.719 - 6.314.681
180 - 360 dias 978.645 1.327.544 3.017.733 - 5.323.922
+ 360 dias 10.496.256 4.845.580 65.321.221 - 80.663.057
Total 11.746.949 6.783.069 86.896.765 - 105.426.783
40.228.357 16.501.791 208.268.871 906.343 265.905.362

Na determinagdo da recuperabilidade dos valores a receber de clientes o Grupo analisa todas as alteragdes de qualidade de crédito das contrapartes
desde a data da concessdo do crédito até a data de reporte das demonstragdes financeiras consolidadas. O Grupo ndo tem uma concentragao
significativa de riscos de crédito, dado que o risco se encontra diluido por um vasto conjunto de clientes. Consideramos assim que o risco de crédito
nao excede a provisao criada para clientes de cobranga duvidosa.

Adicionalmente o Grupo considera que a maxima exposigao ao risco de crédito é o total de clientes evidenciado no balango consolidado.

OUTRAS DIVIDAS DE TERCEIROS

O detalhe das Outras dividas de terceiros em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, é o seguinte:

31.Dezembro.2006

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Pro-forma
Empréstimos concedidos a empresas relacionadas 21.962 60.398.012 8.875.129
Outros Devedores
Fornecedores c/c - saldos devedores 46.822.333 26.406.863 27.236.144
Alienagéo de imobilizado 790.575 6.019.716 3.136.367
Alienagéo de investimentos financeiros 4.328.720 1.533.690 14.009.841
Acerto de prego de investimento financeiro adquirido 30.414.000 R R
(Nota 9)
Securitizagdo de créditos - - 3.421.873
Adiantamentos a fornecedores 22.236.065 2.092.972 2.861.231
i;eglrne esp.reg.dividas ao Fisco e Seg.Social (Dec.Lei 248- 14.576.053 14.576.053 14.576.053
IVA de imoveis e descontos de talées 4.776.482 16.867.084 16.867.084
Valor a receber relativo a venda de filiais no Brasil - 4.425.465 4.425.465
Adiantamentos a agentes 1.704.814 544.889 544.889
Operagdes com resseguradoras 9.072.963 - -
Outros 28.228.228 28.387.620 34.313.152
162.950.233 100.854.352 121.392.099
g’j)rdas por imparidade acumuladas em contas a receber (Nota (9.250.506) (6.763.367) (10.634.714)
Total de instrumentos financeiros (Nota 10) 153.721.689 154.488.997 119.632.514

O montante relacionado com o Regime Especial de Regularizagdo de Dividas ao Fisco e Seguranga Social corresponde essencialmente a impostos
pagos que foram reclamados junto das autoridades competentes, sendo entendimento do Conselho de Administragdo que as reclamagdes
apresentadas terdo um desfecho favoravel ao Grupo.

Os valores incluidos em Fornecedores c/c - saldos devedores estéo relacionados com proveitos comerciais debitados aos fornecedores mas ainda néao
deduzidos aos créditos resultantes de compras futuras no segmento distribuigdo. O valor incluido na rubrica Adiantamentos a fornecedores inclui o
valor aproximado de 12 milhdes de euros relativos ao pagamento adiantado de IVA de processos de importagdo em curso.

Os empréstimos concedidos a empresas relacionadas vencem juros a taxas de mercado e ndo tém uma maturidade definida, ndo ultrapassando
contudo os doze meses.
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A 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 Pro-forma, a antiguidade dos saldos de Outros activos correntes pode ser analisada como segue:

Outros devedores
31.Dezembro.2006

31.Dezembro.2007

Pro - forma
N&o vencido 65.841.332 21.458.510
Vencido mas sem registo de imparidade
0 - 30 dias 31.830.886 24.917.727
30 - 90 dias 41.067.108 16.332.641
+ 90 dias 14.324.487 32.963.284
Total 87.222.481 74.213.652
Vencido com registo de imparidade
0 - 90 dias 155.165 45.996
90 - 180 dias - 184.707
180 - 360 dias 1.439.166 1.250.797
+ 360 dias 8.292.089 3.700.690
Total 9.886.420 5.182.190
162.950.233 100.854.352

A 31 de Dezembro 2007 nao temos indicagdes de que ndo serdo cumpridos os prazos normais de recebimento relativamente aos valores incluidos em
outros devedores ndo vencidos e para os quais néo existe imparidade registada.

Os valores incluidos em Outros devedores aproximam-se do seu justo valor.

20. ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

O detalhe da rubrica Estado e outros entes publicos em 31 de Dezembro de 2007 e de 20086, é o seguinte:

31.Dezembro.2006

31.Dezembro.2007 Pro-forma 31.Dezembro.2006

Valores devedores
Imposto sobre o rendimento 22.799.822 21.253.115 26.005.882
Imposto sobre o valor acrescentado 61.866.750 61.632.602 77.856.516
Outros Impostos 1.848.042 1.204.819 4.257.885
86.514.614 84.090.536 108.120.283

Valores credores

Imposto sobre o rendimento 10.707.432 11.607.645 16.256.779
Imposto sobre o valor acrescentado 32.980.618 37.408.460 41.061.049
Retengao na fonte - IRS trabalho dependente 5.247.310 3.419.616 3.889.067
Contribuigdes para a Seguranga Social 10.183.661 9.470.600 14.337.437
Outros Impostos 3.012.611 2.426.406 4.055.074
62.131.632 64.332.727 79.599.406

21. OUTROS ACTIVOS CORRENTES

O detalhe dos Outros activos correntes em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, é o seguinte:

31.Dezembro.2006

31.Dezembro.2007 Pro-forma 31.Dezembro.2006

Facturagéo a emitir 70.459.857 49.602.134 49.928.069
Receitas comerciais 5.887.081 4.960.630 5.004.703
Comissdes a receber 6.260.720 - -
Custos diferidos - rendas 3.833.921 3.833.921 3.5633.571
Custos diferidos - fornecimentos e servigos externos 15.178.385 9.760.531 10.669.057
Outros activos correntes 20.019.622 7.459.514 11.391.737
121.639.586 75.616.730 80.527.137
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22.

IMPOSTOS DIFERIDOS

O detalhe dos Activos e Passivos por impostos diferidos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, de acordo com as diferengas temporarias que os
geraram, é o seguinte:

Impostos diferidos activos Impostos diferidos passivos

31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006  31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006

Diferenca entre o justo valor e o custo histérico 64.940 - 296.353.425 231.612.650
Homogeneizagdo de amortizagdes 81.897 221.230 24.978.921 23.557.165
E’;g;:rsné:nstee perdas por imparidade de activos ndo aceites 12.900.045 12.559.298 R 4.277.987
Anulagéo de imobilizagdes corpéreas e incorpéreas 60.114.242 24.983.311 - -
Anulagao de acréscimos e diferimentos 41.026.618 31.301.988 2.097.786 2.154.133
Valorizagéo de instrumentos derivados de cobertura 296.245 106.066 2.614.826 1.182.960
Reavaliagdes de imobilizado corpdreo reintegravel - - 2.523.410 2.973.586
Prejuizos fiscais reportaveis 20.969.753 33.155.303 - -
Mais / menos valias reinvestidas - - 3.428.201 4.227.223
Outros 151.929 440.213 2.223.343 2.070.668

135.605.669 102.767.409 334.219.912 272.056.372

O movimento ocorrido nos activos e passivos por impostos diferidos nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 foi como segue:

Impostos diferidos activos Impostos diferidos passivos

31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006  31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006
Saldo inicial 102.767.409 108.484.039 272.056.372 238.184.261

Efeito em resultados:

Diferenca entre o justo valor e o custo historico 64.940 - 47.330.262 46.862.220
Homogeneizagéo de amortizagdes (108.562) (56.475) 1.624.367 (17.149)
:srg;::?:nstee perdas por imparid. de activos ndo aceites (210.845) (360.952) 1.539.073 1.803.132
Anulagéo de imobilizagbes corpdreas e incorpéreas 34.581.204 (1.765.363) 15.971 15.731
Anulagéo de acréscimos e diferimentos 10.086.856 9.051.139 124.250 260.004
Valorizagéo de instrumentos derivados de cobertura 43.746 (86.206) 556.997 (3.030)
Reavaliagdes de imobilizado corpéreo reintegravel - - (115.936) (712.847)
Prejuizos fiscais reportaveis (2.199.567) (6.187.936) - -
Mais / menos valias reinvestidas 69.424 - (1.118.666) (81.669)
Efeito de alterag&o de taxa de imposto (161.371) (5.098.255) (3.562.523) (14.459.820)
Outros (722.211) 1.828 (1.855.821) 1.709.211
41.443.614 (4.502.220) 44.537.974 35.375.783
Efeito em reservas:
Diferenca entre o justo valor e o custo histérico - - - (63.377)
Valorizagéo de instrumentos derivados de cobertura 146.433 (358.785) 952.980 960.262
Conversdo cambial 215.595 (90.697) 483.861 (242.793)
Imputagao do justo valor nas aquisi¢oes de filiais 1.394.975 - 2.052.911 -
Cis&o da Sonae Capital (Nota 9) (10.643.996) - (5.846.228) -
Variagéo de taxa de imposto - (5.421) (81.553) (75.107)
Outros (94.877) 930.970 2.390.588 734.368
(8.981.870) 476.067 (47.441) 1.313.353
Alteragdo de percentagem em empreendimentos conjuntos - - 17.710.201 -
Aquisigéo de filiais 826.670 - 5.308.016 -
Alienagao de filiais (450.342) (1.690.477) (5.345.210) (2.817.025)
Saldo final 135.605.481 102.767.409 334.219.912 272.056.372

Em Portugal com a aprovagdo da Lei das Finangas Locais a derrama passou, a partir do exercicio de 2007, a ser calculada até ao limite maximo de
1,5% sobre o lucro tributavel, quando no passado a mesma correspondia a 10% da colecta. Em Espanha foi também alterada a Lei de Imposto sobre o
Rendimento passando a taxa de imposto, de 35% em 2006, para 32,5% em 2007 e 30% em 2008.

Em consequéncia, as empresas portuguesas e espanholas incluidas na consolidagao actualizaram o calculo dos seus activos e passivos por impostos
diferidos de acordo com as novas taxas efectivas de imposto, tendo o efeito do correspondente decréscimo da taxa de imposto sido registado por
contrapartida da rubrica de "Imposto sobre o rendimento” na demonstragéo de resultados ou na rubrica de "Reservas de cobertura", no caso concreto
da actualizagdo dos impostos diferidos associados aos instrumentos financeiros derivados de cobertura.

Em 31 de Dezembro de 2007, o efeito referenciado como Anulagdo de imobilizagdes corporeas e incorporeas, resultou, essencialmente, do trespasse
(efectuado em 2007 a valores de mercado apurado através de avaliagdes efectuadas por entidades independentes) do equipamento tecnoldgico da
Sonaecom - Servigos de Comunicagdes afecto a rede GSM/GPRS para a Artis. Embora os resultados contabilisticos obtidos nessa transacc¢do tenham
sido anulados nas demonstragdes financeiras consolidadas anexas, uma diferenca entre o valor contabilistico e fiscal desses bens foi gerada nessa
transaccao.
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23.

De acordo com as declaragdes fiscais das empresas que registam impostos diferidos activos por prejuizos fiscais, em 31 de Dezembro de 2007 e de

20086, utilizando para o efeito as taxas de cambio naquela data, os mesmos eram reportaveis como segue:

31.Dezembro.2007

31.Dezembro.2006

Prejuizo fiscal

Activos por

Data limite de Activos por Data limite de

Prejuizo fiscal

impostos diferidos utilizagdo impostos diferidos utilizagao
Com limite de data de utilizagdo
Gerados em 2001 - - 2007 2.526.319 631.580 2007
Gerados em 2002 12.816.002 3.204.001 2008 20.288.842 5.072.210 2008
Gerados em 2003 10.854.186 2.713.546 2009 29.101.572 7.275.392 2009
Gerados em 2004 2.660.665 665.166 2010 4.238.264 1.059.567 2010
Gerados em 2005 8.378.182 2.094.546 2011 9.209.662 2.302.416 2011
Gerados em 2006 4.576.150 1.144.037 2012 9.415.976 2.353.994 2012
Gerados em 2007 3.960.967 990.242 2013 - -
43.246.152 10.811.538 74.780.635 18.695.159
Sem limite de data de utilizacdo 6.783.431 1.922.301 11.098.655 3.626.486
Com limite de data de utiizagdo 27.620.047 8.235.914 24.055.420 7.282.644
diferente do mencionado acima
Referenlte a actividades R R 13.735.952 3.551.014
descontinuadas
34.403.478 10.158.215 48.890.027 14.460.144
77.649.630 20.969.753 123.670.662 33.155.303

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 foram avaliados os impostos diferidos a reconhecer resultantes de prejuizos fiscais. Nos casos em que
originaram activos por impostos diferidos, os mesmos s6 foram registados na medida em que seja provavel que ocorram lucros tributaveis no futuro e
que possam ser utilizados para recuperar as perdas fiscais ou diferengas tributarias dedutiveis. Esta avaliagdo baseou-se nos planos de negdcios das
empresas do Grupo, periodicamente revistos e actualizados, e nas oportunidades de planeamento fiscal disponiveis e identificadas.

Em 31 de Dezembro de 2007 existem prejuizos fiscais reportaveis no montante de 1.013.542.711euros (1.219.575.278 euros em 31 de Dezembro de
2006), cujos activos por impostos diferidos, numa 6ptica de prudéncia, ndo se encontram registados.

31.Dezembro.2007
Crédito por

31.Dezembro.2006
Crédito por

Data limite de Data limite de

Prejuizo fiscal Prejuizo fiscal

impostos diferidos utilizagdo impostos diferidos utilizagao
Com limite de data de utilizagao
Gerados em 2001 - - 2007 94.503.965 23.625.991 2007
Gerados em 2002 433.259.735 108.315.185 2008 456.601.689 114.150.423 2008
Gerados em 2003 41.896.110 10.474.030 2009 33.871.406 8.467.852 2009
Gerados em 2004 23.869.128 5.967.282 2010 23.937.390 5.984.349 2010
Gerados em 2005 89.006.183 22.251.545 2011 195.806.962 48.951.743 2011
Gerados em 2006 68.204.804 17.051.201 2012 36.105.480 9.026.365 2012
Gerados em 2007 103.549.416 25.887.353 2013 - -
759.785.376 189.946.596 840.826.892 210.206.723
Sem limite de data de utilizagao 34.124.969 10.101.615 166.028.621 49.539.912
Com limite de data de utiizagao 219.632.366 63.700.019 14.177.383 4742134
diferente do mencionado acima
Referenlte a actividades R R 198.542.382 54.085.015
descontinuadas
1.013.542.711 263.748.230 1.219.575.278 318.573.784

CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe de Caixa e equivalentes de caixa era o seguinte:

31.Dezembro.2006

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006

Pro-forma
Numerario 6.482.624 3.675.947 4.173.072
Depésitos bancarios 190.688.029 511.268.295 527.873.385
Aplicagdes de tesouraria 89.230.800 129.805.159 130.428.983
Caixa e equivalentes de caixa no balango 286.401.453 644.749.401 662.475.440
Descobertos bancarios (Nota 26) (10.775.881) (3.833.743) (13.664.166)
Caixa e equivalentes de caixa na demonstragéo de fluxos 275.625.572 640.915.658 648.811.274

de caixa
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24.

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

CAPITAL SOCIAL

Em 31 de Dezembro de 2007, o capital social, integralmente subscrito e realizado, esta representado por 2.000.000.000 de acgdes ordinarias, sem
direito a uma remuneragao fixa, com o valor nominal de 1 euro cada uma.

Em 15 de Novembro de 2007, a Sonae SGPS, SA alienou , através de operagéo de bolsa, 132.856.072 ac¢des Sonae SGPS, SA detidas directamente
pela prépria sociedade. As acg¢des foram vendidas ao preco unitario de 2,06 euros por acgdo e geraram um encaixe (liquido de comissdes de
corretagem) de 273.398.877 euros.

Na mesma data a Sonae Investments, BV, sociedade cuja totalidade do capital social e de direitos de voto é titular a Sonae SGPS, SA, celebrou com
uma instituigdo financeira, um instrumento financeiro derivado - Cash Settled Equity Swap - sobre um total de 132.800.000 acgbes Sonae SGPS, SA,
representativas de 6,64% do respectivo capital social.

Esta transacgéo tem maturidade maxima de trés anos e liquidacédo estritamente financeira, ndo existindo qualquer obrigagcéo ou direito & compra do
titulo subjacente por parte desta sociedade ou de qualquer sua participada. Esta transacgédo permite a Sonae Investments BV manter na integra a
exposigdo econémica aos titulos vendidos.

Neste contexto, apesar de juridicamente terem sido transferidos para o comprador todos os direitos e deveres inerentes a estas ac¢des, a Sonae
SGPS, SA optou por manter as acgbes préprias no seu balango consolidado tendo registado um passivo a justo valor na rubrica de "Outros passivos
néo correntes" (Nota 29), uma vez que de acordo com a interpretacéo pelo Grupo do IAS 39 aplicado por analogia aos instrumentos de capital préprio
este ndo permite o desreconhecimento de instrumentos financeiros caso a entidade vendedora mantenha substancialmente os riscos e proveitos
associados ao activo alienado.

Consequentemente, o Grupo manteve registado no seu capital proprio o custo de aquisicdo das 132.800.000 acgdes (138.568.275 Euros), tendo
registado com referéncia a data da transacgéo na rubrica Outros passivos n&o correntes o montante do valor recebido relativo as acgdes referidas
(273.568.000 Euros).

O valor deste passivo é ajustado no final de cada més pelo efeito da variagdo do pregco da acgdo Sonae, SGPS, S.A. sendo registado um
activo/passivo corrente de forma a apresentar o direito/obrigacéo relativo ao recebimento/liquidagao financeira que ocorre mensalmente (Notas 29 e
32).

Adicionalmente, s&o registados na demonstracéo de resultados os custos relativos ao “floating amount” os quais s&o indexados a Euribor a 1 més.

O valor a receber apurado com base nos dividendos distribuidos pela Sociedade é creditado em capital proprio de forma a compensar a variagao
negativa provocada pela sua distribuigdo.

O numero de acgdes para efeitos de calculo do resultado liquido por acgéo, considera ainda as acgdes acima referidas como dedugdo as acgdes
emitidas pela Empresa.

Em 31 de Dezembro de 2006, a Sociedade e suas filiais detinham 138.568.275 ac¢des préprias com valor contabilistico de 142.961.431 Euros.
As seguintes pessoas colectivas detém mais de 20% do capital subscrito em 31 de Dezembro de 2007:

Entidade %

Efanor Investimentos, SGPS, SA e suas filiais 52,94

A estrutura do capital é analisada na secgéo do Relatério de Gestao: "Informagéo financeira consolidada - Balango Consolidado”.
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25. INTERESSES MINORITARIOS

Os movimentos desta rubrica durante o periodo findo em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 foram os seguintes:

31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006

Saldo inicial em 1 de Janeiro 402.058.314 394.707.612
Dividendos distribuidos (21.887.082) (5.348.382)
Variagdo resultante da converséo cambial 373.748 (140.357)
Aquisicao de filiais (Nota 9) (9.677.763) -
Alienagzo de filiais (Nota 9) (2.171.988) (925.013)
Ciséo da Sonae Capital (Nota 9) 9.310.396 -
Variagéo de percentagem por aquisi¢do de acgdes (8.454.103) (85.479.259)
Variagéo das reservas de cobertura 868.668 1.165.585
Outras variagdes 5.230.470 1.222.284
Resultado do periodo atribuivel aos interesses minoritarios 72.670.044 96.855.844

Saldo final em 31 de Dezembro 448.320.704 402.058.314

26. EMPRESTIMOS

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 os Empréstimos tinham o seguinte detalhe:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Montante utilizado Montante utilizado
Limite Corrente Nao Corrente Limite Corrente Nao Corrente
Empréstimos bancarios
Sonae, SGPS, SA - papel comercial 350.000.000 - - 350.000.000 260.500.000 -
Modelo Continente, SGPS,SA - papel comercial 163.000.000 - - 163.000.000 160.000.000 -
a)b) Filiais da Sonae Sierra 498.624.959 16.476.410 417.635.936 517.922.005 13.396.517 358.307.169
a)b)c) Filiais da Sonae Sierra 452.885.624 5.971.751 401.044.158 408.176.674 4.280.961 263.292.660
Sonaecom SGPS, SA 250.000.000 - 225.000.000 - - -
Continente Hipermercados SA - papel comercial 80.000.000 80.000.000 - - - -
Optimus - - - 450.000.000 - 324.458.200
Sonae Investments BV 32.154.000 4.613.205 - 32.154.000 6.150.940 4.613.205
Sonae Investments BV - - - 47.385.800 - -
d)  Imoareia - - - 34.791.153 - -
d)  Sonae Turismo - papel comercial - - - 110.000.000 - 73.050.000
d) Investalentejo - - - 40.000.000 40.000.000 -
Outros 12.047.631 22.532.078 12.636.383 8.078.556
119.108.997 1.066.212.172 496.964.801 1.031.799.790
Descobertos bancarios (Nota 23) 10.775.881 - 13.664.166 -
Custos de montagem de financiamentos (677.170) (6.521.094) (577.968) (14.698.227)
Empréstimos bancarios 129.207.708 1.059.691.078 510.050.999 1.017.101.563
Empréstimos por obrigagoes:
Obrigagdes Sonae / 97 - - 74.819.686 -
Obrigagdes Sonae / 05 - 100.000.000 - 100.000.000
Obrigagbes Sonae 2006/2011 - 250.000.000 - 250.000.000
Obrigagdes Sonae 2007/2014 - 150.000.000
Obrigagbes Modelo Continente / 2003 - 82.000.000 - 82.000.000
Obrigagbes Modelo Continente / 2004 - 100.000.000 - 100.000.000
Obrigagbes Modelo Continente / 2005 / 2010 - 64.925.000 - 265.000.000
Obrigagdes Modelo Continente / 2005 / 2012 - 150.000.000 - 150.000.000
Obrigagbes Modelo Continente / 2007 / 2012 - 200.000.000 - -
Obrigagdes Sonae Distribuigdo / 2007 / 2015 - 200.000.000 - -
Obrigagdes Sonae Distribuigdo / 2007 / 2016 - 310.000.000 - -
Obrigagdes Sonaecom / 2005 - 150.000.000 - 150.000.000
Custos de montagem de financiamentos (12.074.291) (42.394) (10.020.068)
Empréstimos por obrigagoes - 1.744.850.709 74.777.292 1.086.979.932
Outros empréstimos 36.229 276.330 21.707.821 7.369.965
Instrumentos derivados (Nota 28) 363.463 828.199 116.043 121.116
Outros empréstimos 399.692 1.104.529 21.823.864 7.491.081
Credores por locagdes financeiras (Nota 27) 8.709.711 23.470.674 9.279.339 31.124.322
138.317.111 2.829.116.990 615.931.494 2.142.696.898
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Estes montantes encontram-se proporcionalizados de acordo com a percentagem de controlo atribuivel ao Grupo;

)
b)  Como garantia destes empréstimos foram constituidas hipotecas sobre os imoveis propriedade destas sociedades;
c)  Como garantia destes empréstimos foram constituidos penhores sobre as acgdes do capital social das filiais;
d) Filiais cindidas por via da ciséo da Sonae Capital.

A taxa de juro do financiamento da filial Optimus estava indexada a Euribor e é fungdo da sua performance financeira, nomeadamente em relacéo ao
réacio Divida Liquida sobre EBITDA, tendo estes empréstimos sido utilizados ao abrigo da linha de financiamento BEI, sido reembolsados
antecipadamente em Setembro de 2007.

A taxa de juro dos empréstimos obrigacionistas € a Euribor a seis meses acrescida de um spread que pode variar entre 0,25% e 1,15%.

Os empréstimos bancarios vencem juros a taxas de mercado, indexadas a Euribor do respectivo prazo. Deste modo, estima-se que o justo valor destes
empréstimos ndo difira significativamente do respectivo valor de mercado.

Os instrumentos derivados estéo registados ao justo valor (Nota 28).

O valor nominal dos empréstimos tem as seguintes maturidades:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006

Capital Juros Capital Juros
N+1 @ 138.630.818 150.432.366 616.435.813 107.936.694
N+2 123.716.946 145.535.905 129.576.407 117.809.284
N+3 226.053.892 140.591.920 424.233.376 107.156.991
N+4 357.710.073 126.995.930 334.879.674 98.484.707
N+5 528.494.772 109.507.295 354.825.551 74.747.353
Ap6s N+5 1.610.908.493 249.664.994 923.779.069 234.694.280
2.985.514.994 922.728.410 2.783.729.890 740.829.309

a) Inclui os montantes utilizados dos programas de papel comercial.

A data de 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, as linhas de crédito disponiveis sdo:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006

Compromissos Compromissos Compromissos Compromissos
inferiores a 1 ano superiores a 1 ano inferiores a 1 ano superiores a 1 ano

Montantes de linhas disponiveis

Retalho 317.737.441 400.000.000 120.330.256 -
Centros Comerciais 88.870.955 - 65.620.774 -
Telecomunicagées 9.611.398 95.000.000 29.599.377 195.541.800
Holding e outras 350.032.958 - 309.532.958 -

766.252.752 495.000.000 525.083.365 195.541.800

Montantes de linhas contratadas

Retalho 401.572.344 400.000.000 283.870.074 -
Centros Comerciais 98.126.784 - 65.620.774 -
Telecomunicagées 9.611.398 320.000.000 29.599.377 195.541.800
Holding e outras 350.032.958 - 350.032.958 -

859.343.484 720.000.000 729.123.183 195.541.800

27. CREDORES POR LOCACOES FINANCEIRAS

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 os Credores por locagdes financeiras tinham o seguinte detalhe:

Credores por locagdo financeira Pagamento? minimps da locagéo Valor presente dosupa.gamen.tos minimos
inanceira da locagéo financeira
Montantes a pagar por locagdes financeiras: 31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006 31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
N+1 10.066.259 10.756.241 8.709.711 9.279.339
N+2 5.669.793 11.121.259 4.634.081 9.981.509
N+3 4.536.491 6.788.613 3.674.007 5.918.560
N+4 1.904.989 5.848.189 1.159.838 5.223.436
N+5 1.885.669 3.127.173 1.196.417 2.675.062
Apos N+5 16.674.909 8.282.745 12.806.331 7.325.755
40.738.110 45.924.220 32.180.385 40.403.661
Juros futuros (8.557.725) (5.520.559)
32.180.385 40.403.661
Componente de curto prazo 8.709.711 9.279.339
Credores por locagdes financeiras - liquidos da parcela de curto prazo 23.470.674 31.124.322
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28.

Os contratos de locagéo financeira vencem juros a taxas de mercado e tém periodos de vida definidos, sendo garantido ao locatario o exercicio de uma
opgéo de compra sobre o bem locado, com excepgéo dos acordos de médio e longo prazo estabelecidos com fornecedores de capacidade de rede de
fibra optica.

Nas situagbes em que em que o Grupo, em resultado de tais acordos, tenha o direito de utilizar essa rede e esta seja considerada como um activo

especifico sdo registados como locagao financeira de acordo com a IAS 17 - Locagdes e com a IFRIC 4 — “Determinar se um acordo contém uma
locagao”. Estes contratos tém uma duragao entre 15 e 20 anos.

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, estima-se que o justo valor das obrigagdes financeiras em contratos de locacéo financeira corresponda,
aproximadamente, ao seu valor contabilistico.

As obrigagées financeiras por locagdes séo garantidas pela reserva de propriedade dos bens locados.
Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o valor liquido contabilistico dos bens objecto de locacao financeira tinham o seguinte detalhe:

31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006

Bens objecto de locagao fi a

Terrenos e Edificios 19.649.684 37.767.008
Equipamento Basico 19.740.577 8.471.749
Equipamento Transporte - 38.026
Ferramentas e Utensilios - 134.608
Equipamento Administrativo 5.617.268 9.866.148

Total de Imobilizado Corpéreo 45.007.529 56.277.539
Propriedades de Investimento - 9.253.000

45.007.529 65.530.539

Em 31 de Dezembro de 2007, o valor do custo de aquisicdo das Imobilizagdes Corporeas ascendia a 54.747.561 euros (69.066.878 euros em 31 de
Dezembro de 2006).

INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

Derivados de taxa de cambio

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

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

Em 31 de Dezembro de 2007, o justo valor dos instrumentos derivados de taxa de cdmbio, que n&do foram considerados de cobertura, calculados tendo
por base os valores de mercado actuais de instrumentos financeiros equivalentes de taxa de cambio é no passivo de 281.123 euros, e no activo de
2.151.335 euros (116.043 euros e 49.458 euros em 31 de Dezembro de 2006). Do total registado no Activo, 2.149.364 euros referem-se a coberturas
de taxa da cambio negociadas em 2007 e efectuadas por via de "Non Deliverable Forwards" no montante de 230.039.050 reais no seguimento do
compromisso assumido pela Sonae Sierra com o seu sécio no Brasil (DDR) de investir 300.000.000 reais até 2009.

Os contratos de derivados de taxa de cambio do tipo “non-deliverable forward” (NDFs) encontram-se avaliados pelo seu justo valor, a data do balango,
determinado por avaliagao efectuada pelas entidades bancarias com os quais esses NDF’s foram contratados.

A determinagdo do justo valor destes instrumentos financeiros teve por base a actualizagéo para a data do balango do montante a ser recebido/pago
na data de termo do contrato. O montante de liquidagéo considerado na avaliagdo é igual ao montante na moeda de referéncia multiplicado pela
diferencga entre a taxa de cambio contratada e a de mercado para a data de liquidagdo determinada a data da avaliagao.

As perdas do periodo associadas a variagdes de justo valor dos instrumentos derivados que n&o foram considerados de cobertura foram registadas
directamente na demonstragao de resultados na rubrica de Resultados financeiros.

Derivados de taxa de juro

Os instrumentos financeiros de cobertura utilizados pelo Grupo existentes em 31 de Dezembro de 2007, respeitam, fundamentalmente op¢des de taxa
de juro (“cash flow hedges”) contraidos com o objectivo de cobertura do risco de taxa de juro de empréstimos no montante de euros 1.302.514.561
(315.050.239 euros em 31 de Dezembro de 2006) cujo justo valor liquido ascendia a 8.344.227 euros (3.914.598 euros em 31 de Dezembro de 2006),
sendo que esse valor se decompde em 9.172.426 euros (4.035.714 euros em 31 de Dezembro de 2006) de derivados registados no activo e 828.199
euros (121.116 euros em 31 de Dezembro de 2006) de derivados registados no passivo. Em 31 de Dezembro de 2007, 82.340 euros do montante de
derivados registados no passivo dizem respeito a derivados que embora ndo cumprindo os requisitos para serem designados instrumentos de
cobertura, contribuem para a redugdo da exposicdo a variagdo das taxas de juro ou para a optimizagéo do custo do funding (em 31 de Dezembro de
2006, todos os derivados eram considerados de cobertura).
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Estes instrumentos de cobertura de taxa de juro encontram-se avaliados pelo seu justo valor, & data do balanco, determinado por avaliagbes
efectuadas pelo Grupo com recurso a sistemas informaticos de valorizagdo de instrumentos derivados e avaliagbes externas quando esses sistemas
ndo permitem a valorizacdo de determinados instrumentos. A determinagdo do justo valor destes instrumentos financeiros teve por base, para os
swaps, a actualizagéo para a data do balanco dos “cash-flows” futuros resultantes da diferenga entre a taxa de juro fixa do “leg” fixo do instrumento
derivado e a taxa de juro variavel indexante do “leg” variavel do instrumento derivado. Para opgdes o justo valor é determinado com base no modelo de
“Black-Scholes” e suas variantes.

Os principios de cobertura de risco geralmente utilizados pelo Grupo na contratagéo destes instrumentos financeiros derivados estdo definidos na Nota
3.4.1.

Derivados de taxa de juro e taxa de cambio

Em 31 de Dezembro de 2007 o Grupo néo tinha contratados instrumentos derivados que incorporam gestdo do risco de taxa de cambio e do risco de
taxa de juro.

Justo valor de instrumentos financeiros derivados

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

Activos Passivos

31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006  31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006

Derivados que n&o séo de cobertura
Taxa de cambio 2.151.335 49.458 281.123 116.043
Taxa de juro - - 82.340 -

Derivados de cobertura

Taxa de cambio

Taxa de juro 9.172.426 4.035.714 828.199 121.116
Taxa de juro e taxa de cambio - - - -
Outros derivados - - - -
11.323.761 4.085.172 1.109.322 237.159

29. OUTROS PASSIVOS NAO CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 a rubrica Outros passivos néo correntes pode ser detalhada como segue:

31.Dezembro.2006

31.Dezembro.2007 Pro-forma 31.Dezembro.2006

Accionistas 24.107.894 45.174.320 39.583.455
Fornecedores de imobilizado 11.597.003 12.133.334 12.134.380
Outras dividas a terceiros n&o correntes 275.160.877 10.907.440 46.243.165
Total de instrumentos financeiros 310.865.774 68.215.094 97.961.000
Acréscimos e diferimentos 2.157.352 6.013.710 7.526.112
Outros Passivos néo correntes 313.023.126 74.228.804 105.487.112

A rubrica de Accionistas corresponde a valores de financiamento de accionistas em empresas participadas, fundamentalmente do segmento de
Centros Comerciais. Estes passivos ndo tém maturidade definida e vencem juros a taxas variaveis de mercado.

A rubrica de Outras dividas a terceiros n&o correntes inclui o valor de 263.059.508 euros referente ao justo valor das acgdes Sonae SGPS, SA
abrangidas pelo derivado financeiro referido na Nota 24.

Estima-se que os valores incluidos em Outros passivos néo correntes sejam aproximadamente o seu justo valor.
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30. RESPONSABILIDADES POR PAGAMENTOS BASEADOS EM ACCOES

O Grupo Sonae concedeu, em 2007 e em anos anteriores, a colaboradores do Grupo prémios de desempenho diferidos sob a forma de acgdes, a
adquirir a custo zero, trés anos apods a sua atribuigdo, ou de opgdes de compra de acgdes, a exercer ao valor de cotagdo da data de atribuigéo, trés
anos apods essa data. Em qualquer dos casos a aquisicdo podera efectuar-se entre a data homologa do 3° ano apds a atribuigéo e o final desse ano. As
sociedades do Grupo Sonae tém o direito de entregar, em substituicdo das acgdes, o valor equivalente em dinheiro. O exercicio dos direitos s6 ocorre
se o colaborador estiver ao servico de empresa do Grupo Sonae na data de vencimento.

Em 31 de Dezembro de 2007 e em 31 de Dezembro de 2006 o valor de mercado do total das responsabilidades decorrentes dos planos de
desempenho diferido em aberto pode ser resumido como segue:

Ano de Ano de Numero de Justo Valor
atribuicdo vencimento participantes 31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006
Acgdes
2003 2006 - - 1.092.254
2004 2007 - - 11.900.666
2005 2008 422 8.956.701 10.292.929
2006 2009 454 7.472.751 8.178.748
2007 2010 489 7.856.374 -
24.285.826 31.464.597
Opgdes
2003 2006 - - -
2004 2007 - - -
2005 2008 - - -
2006 2009 - - -
2007 2010 - - -
Total 24.285.826 31.464.597

Os valores registados nas demonstragdes financeiras a 31 de Dezembro de 2007 e em 31 de Dezembro de 2006, correspondentes ao periodo
decorrido até aquelas datas desde a atribuicdo de cada plano de desempenho diferido em aberto, podem ser resumidos como segue:

31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006

Valor registado em custos com pessoal do exercicio 12.906.145 14.685.014
Registado em exercicios anteriores 4.368.199 7.896.110

17.274.344 22.581.124
Registado em outros passivos 17.274.344 22.581.124

O movimento ocorrido no periodo no numero de opg¢des em aberto foi 0 seguinte:

31.Dezembro.2007
Em aberto no inicio 588.404
Atribuidas no periodo -
Exercidas no periodo (527.360)
Vencidas e nao exercidas no periodo (61.044)

Em aberto no fim -

Apenas existem op¢des de compra de acgdes Sonaecom que podem ser resumidas como segue:

Ano de vencimento 2005 2006 2007 2008 Total
Exerciveis até 31.03.06 31.03.07 31.03.08 31.03.09

Prg@q d~e exercicio (definido na data de 1604 € R R R

atribuigéo)

Responsabilidade total - - - - -
Responsabilidade registada - - - - -
Numero de opgdes em aberto - - - - -

Numero de opgdes exercidas até

31.12.2007 (527.360) - - - (527.360 )
Numero de opgdes vencidas mas ndo

exercidas até 31.12.2007 (61.044) - - - (61.044)
Cotagdo média das opgdes exercidas 5679€

até 31.12.2007
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31. FORNECEDORES

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 os Fornecedores tinham o seguinte detalhe:

A pagar
31.Dezembro.2007 até 90 dias 90 a 180 dias Mais de 180 dias
Fornecedores conta corrente
Retalho 578.539.741 576.701.678 1.811.064 26.999
Centros Comerciais 10.159.274 8.562.715 577.159 1.019.400
Telecomunicagdes 138.110.738 138.110.738 - -
Holding e Outras 620.362 563.389 10.349 46.624
727.430.115 723.938.520 2.398.572 1.093.023
Fornecedores, facturas em recepgéo e conferéncia 261.373.263 260.183.379 1.189.885 -
988.803.378 984.121.899 3.588.457 1.093.023
31.Dezembro.2006 A pagar
Pro-forma até 90 dias 90 a 180 dias Mais de 180 dias
Fornecedores conta corrente
Retalho 473.059.798 472.239.498 738.306 81.994
Centros Comerciais 7.387.550 5.855.184 798.045 734.321
Telecomunicagdes 106.075.280 106.075.280 - -
Holding e Outras 400.776 365.917 12.571 22.288
586.923.404 584.535.879 1.548.922 838.603
Fornecedores, facturas em recepgéo e conferéncia 163.451.851 160.862.158 2.589.693 -
750.375.255 745.398.037 4.138.615 838.603
A pagar
31.Dezembro.2006 até 90 dias 90 a 180 dias Mais de 180 dias
Fornecedores conta corrente
Retalho 469.164.814 468.359.054 731.942 73.818
Centros Comerciais 6.961.989 5.651.118 584.379 726.492
Telecomunicagdes 105.648.256 105.648.256 - -
Servigos 79.888.885 51.637.951 26.611.074 1.639.860
Holding e Outras 1.659.144 294.142 1.342.714 22.288
663.323.088 631.590.521 29.270.109 2.462.458
Fornecedores, facturas em recepgéo e conferéncia 166.431.648 161.847.841 4.360.660 223.147
829.754.736 793.438.362 33.630.769 2.685.605

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, esta rubrica inclui saldos a pagar a fornecedores decorrentes da actividade operacional do Grupo. O Conselho
de Administracdo entende que o justo valor destes saldos nédo difere significativamente do e que o efeito de actualizacdo destes montantes ndo é
material.

32. OUTRAS DIVIDAS A TERCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 a rubrica Outras dividas a terceiros pode ser detalhada como segue:

A pagar
31.Dezembro.2007 até 90 dias 90 a 180 dias Mais de 180 dias
Fornecedores de imobilizado 97.446.196 90.875.741 2.517.800 4.052.655
Outras dividas 83.116.092 67.113.555 3.940.295 12.062.242
180.562.288 157.989.296 6.458.095 16.114.897
Empresas participadas e participantes 30.616.400
211.178.688
31.Dezembro.2006 A pagar
Pro-forma até 90 dias 90 a 180 dias Mais de 180 dias
Fornecedores de imobilizado 117.211.312 110.190.495 4.960.249 2.060.568
Outras dividas 58.100.949 44.720.035 3.560.729 9.820.185
175.312.261 154.910.530 8.520.978 11.880.753
Empresas participadas e participantes 46.412.924
221.725.185
A pagar
31.Dezembro.2006 até 90 dias 90 a 180 dias Mais de 180 dias
Fornecedores de imobilizado 117.671.933 101.329.789 6.785.887 9.556.257
Outras dividas 72.435.771 52.544.297 7.414.121 12.477.353
190.107.704 153.874.086 14.200.008 22.033.610
Empresas participadas e participantes 8.742.299
198.850.003
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33.

34.

A rabrica Outras dividas inclui:

- 12.263.128 euros relativos a descontos atribuidos, no ambito do projecto de fidelizagdo "Cartdo Cliente", ainda néo rebatidos;

- 6.085.151 euros (7.331.133 euros a 31 de Dezembro de 2006) relativos a meios de pagamento em posse de clientes, nomeadamente vouchers,
cheques de oferta e taldes de desconto;

- 7.944.600 euros ( aproximadamente 3 milhdes de euros em 31 de Dezembro de 2006) relativos a montantes a pagar ao comprador da Sonae
Distribui¢éo Brasil, SA em resultado das responsabilidades assumidas com aquela entidade e que se encontravam totalmente provisionados (Nota
34);

- 10.508.492 Euros relativo ao compromisso assumido com a liquidagao financeira do instrumento derivado contratado sobre acgées Sonae, SGPS,
SA (Nota 24).

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, esta rubrica inclui saldos a pagar a outros credores e fornecedores de imobilizado e néo incorporam juros. O
Conselho de Administragcdo considera que o valor contabilistico ndo difere significativamente do seu justo valor, e que os efeitos de actualizagdo nédo

sdo materiais.

OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 a rubrica Outros passivos correntes pode ser detalhada como segue:

31.Dezembro.2006

31.Dezembro.2007 Pro-forma 31.Dezembro.2006

Acréscimos relativos a propriedades de investimento 50.739.687 10.099.852 10.099.852
Custos com o pessoal 103.767.265 90.421.806 101.953.829
Encargos financeiros a liquidar 33.975.996 19.094.741 19.120.931
Facturagéo a emitir por operadores (a) 67.830.234 42.801.468 42.812.640
Comissdes a agentes 7.922.541 10.526.114 10.255.583
Publicidade e propaganda 27.152.426 10.723.832 10.723.832
Outros fornecimentos e servigos externos 49.632.490 28.308.413 32.380.739
Receitas antecipadas de clientes (a) 9.802.707 7.128.502 15.293.328
Rendas fixas debitadas antecipadamente 5.260.081 4.494.235 4.597.545
Subsidios 424.961 320.641 668.395
Trafego por consumir 17.237.818 18.324.662 18.324.662
Outros 47.363.909 39.307.988 49.864.797
421.110.115 281.552.254 316.096.133

a) Fundamentalmente do segmento Telecomunicagdes.

PROVISOES E PERDAS POR IMPARIDADE ACUMULADAS

O movimento ocorrido nas provisdes e nas perdas por imparidade acumuladas durante os periodos findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 foi o
seguinte:

Saldo em Variagdes de Saldo em
Rubricas 1.Janeiro.2007 Aumentos Diminuigoes Cisao perimetro 31.Dezembro.2007
Perdas por imparidade acumuladas em investimentos (Nota 15) 11.817.808 20.663.277 (3.659.227) (28.720.051) (75.493) 26.314
Perdas por imparidade acumuladas em outros activos nao correntes (Nota 16) 991.815 170.125 (69.529) (790.840) - 301.571
Perdas por imparidade acumuladas em clientes correntes (Nota 18) 87.481.138 9.438.959 (10.366.016) (7.589.772) 7.021.031 85.985.340
Perdas por imparidade acumuladas em devedores diversos correntes (Nota 19) 10.634.714 21.741.496 (452.344) (23.532.708) 859.350 9.250.508
Perdas por imparidade acumuladas em existéncias (Nota 17) 25.098.215 7.995.583 (2.242.798) (7.350.716) 1.259.147 24.759.431
Provisdes ndo correntes 63.234.735 10.885.777 (13.124.031) (20.494.949) 67.482.694 107.984.226
Provisdes correntes 2.464.091 33.595 (1.210.260) (1.321.793) 2.329.824 2.295.457
201.722.516 70.928.812 (31.124.205) (89.800.829) 78.876.553 230.602.847
Saldo em Saldo em
Rubricas 1.Janeiro.2006 Aumentos Diminuigoes 31.Dezembro.2006
Perdas por imparidade acumuladas em investimentos (Nota 15) 11.571.901 1.236.297 (990.390) 11.817.808
Perdas por imparidade acumuladas em outros activos nao correntes (Nota 16) 5.017.722 536.382 (4.562.289) 991.815
Perdas por imparidade acumuladas em clientes correntes (Nota 18) 96.067.713 7.974.076 (16.560.651) 87.481.138
Perdas por imparidade acumuladas em devedores diversos correntes (Nota 19) 14.238.511 1.148.875 (4.752.672) 10.634.714
Perdas por imparidade acumuladas em existéncias (Nota 17) 25.230.922 9.459.929 (9.592.636) 25.098.215
Provisdes ndo correntes 54.477.919 20.222.825 (11.466.009) 63.234.735
Provisdes correntes 2.284.983 564.261 (385.153) 2.464.091
208.889.671 41.142.645 (48.309.800) 201.722.516
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35.

As variagdes de perimetro das perdas por imparidade e das provisdes relativas a 2007 podem ser analisadas como segue:

31.Dezembro.2007

Alienagéo de empresas (3.643.177)
Aquisicoes de empresas 20.969.918
Incluséo na consolidagéo da Sonae RE 61.137.164
Outros 412.648

78.876.553

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o valor do reforgo de provisdes e perdas de imparidade pode ser detalhado como segue:

31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006

Provisoes e perdas de imparidade 17.460.444 27.956.063
Perdas de imparidade nao reflectidas nesta nota
Diferengas de consolidagéo (Nota 14) (3.659.303) (10.259.764)
Imobilizado corpéreo (Nota 11) (160.940) (2.071.830)
Proviséo para perdas em investimentos (b) 23.333.402 1.120.000
Proviséo para um saldo a receber relacionado com investimentos (Nota 9) (b) 19.794.479 -
Proviséo para desmantelamento de sites de telecomunicagées (a) 3.857.160 12.222.080

Provisao para imparidade em existéncias

Registada em custo das vendas (Nota 17) 7.995.583 8.776.348
Registada em variagéo de produgéo - 683.581
Outros 2.307.987 2.716.167
70.928.812 41.142.645

(a) Estes custos s&o capitalizados em imobilizado corpéreo e amortizados de acordo com a vida util dos correspondentes bens;

(b) Os montantes relativos a 31 de Dezembro de 2007 foram registados por contrapartida da dedugéo da mais valia obtida com a alienagéo dos investimentos financeiros.

A 31 de Dezembro de 2007 e 2006 o detalhe das provisdes para outros riscos e encargos pode ser analisado como segue:

31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006

Proviséao técnicas de resseguros 61.137.164 -
Eztsaplﬁgs::gtrl::if:liz:‘taudrzss relativas a filiais do segmento 14.628.032 21.978.393
Desmantelamento de sites 18.888.140 15.105.140
Processos judiciais em curso 2.749.949 9.508.036
Garantias a clientes - 4.468.711
Outros 12.876.398 14.638.546

110.279.683 65.698.826

Os valores incluidos em "Provisdes técnicas de resseguro” relacionam-se com uma filial do Grupo cuja actividade é resseguro em ramos nao-Vida. O
valor da provisdo pode ser decomposta por 5.650.956 euros relativos a provisées para prémios ndo adquiridos e 55.486.208 euros relativos a provisdes
para sinistros declarados.

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

ACTIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, os principais passivos contingentes respeitavam a garantias prestadas e tinham o seguinte detalhe:

31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006

Garantias prestadas:

por processos fiscais em curso 92.198.572 59.497.367
por processos judiciais em curso 1.907.032 4.648.827
por processos autarquicos em curso 11.687.093 17.678.401
Outras 71.897.604 126.839.733

O valor de "Outras" inclui as seguintes garantias:
- em 31 de Dezembro de 2006 estavam incluidos 29.731.051 euros como garantias prestadas a clientes relativas a contratos de construgéo de filiais

que foram cindidas;
- 23.861.474 euros (33.330.121 euros em 31 de Dezembro de 2006) para garantir parte da divida de filiais da Sonae Sierra relacionadas com compra,

venda e permuta de Terrenos;
- 35.800.646 euros (8.083.055 euros em 31 de Dezembro de 2006) relativos a pedidos de reembolso de IVA.

Durante o periodo findo em 31 de Dezembro de 2007, uma filial no Brasil do segmento distribuicdo prestou uma garantia no montante aproximado de
25 milhdes de euros (65.570.000 reais), relativos a um processo fiscal que se encontra a ser julgado em tribunal referente a imposto de renda.
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36.

37.

Na sequéncia da alienagéo de uma filial no Brasil o Grupo garantiu ao comprador todas as perdas que aquela filial venha a suportar em resultado de
decisdes desfavoraveis e néo passiveis de recurso relativas a processos fiscais sobre transacgdes anteriores a data de alienagéo (13 de Dezembro de
2005) que excedam o montante de 40 milhdes de Euros. Em 31 de Dezembro de 2007, o montante reclamado pela Administragcdo Tributaria Brasileira
dos processos fiscais em curso, que os advogados da Empresa qualificam como tendo uma probabilidade de perda provavel, ascende a um montante
de aproximadamente 24 milhdes de Euros. Adicionalmente, existem outros processos fiscais no valor global de 80 milhées de Euros para os quais o
Conselho de Administragcdo baseado no parecer dos advogados entende que da sua resolugdo nédo resultardo perdas para aquela antiga filial de
montante superior aos referidos 40 milhdes de Euros.

N&o foi criada qualquer provisdo para fazer face a eventuais riscos relacionados com os eventos/diferendos para os quais foram prestadas garantias
por ser entendimento do Conselho de Administragdo que da resolugdo dos referidos eventos/diferendos nao resultardo quaisquer passivos para o
Grupo.

LOCACOES OPERACIONAIS

Nas locagdes operacionais em que o Grupo age como locador, os pagamentos minimos de locacdo (remuneragdes fixas) reconhecidos como
proveitos, durante os periodos findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, ascenderam a 91.675.182 euros e 89.962.701 euros, respectivamente.

Adicionalmente, em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, o Grupo tinha celebrado fundamentalmente no Segmento Centros Comerciais, como locador,
contratos de locagéo operacional, cujos pagamentos minimos de locacédo (remuneragdes fixas) se vencem como segue:

31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006

Venciveis em:

N+1 renovavel automaticamente 839.808 672.397
N+1 114.508.782 76.861.855

N+2 106.284.524 67.850.637

N+3 90.730.915 60.098.966

N+4 78.048.090 44.393.267

N+5 61.710.768 32.000.450

Apds N+5 50.619.065 7.788.646

502.741.952 289.666.218

Durante o periodo findo em 31 de Dezembro de 2007 foi reconhecido como custo do periodo o montante de 50.768.053 euros (21.689.433 euros em
31 de Dezembro de 2006) relativo a rendas pagas a titulo de contratos de locagéo operacional em que o Grupo age como locatario.

Adicionalmente, em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, o Grupo tinha celebrado, como locatario, contratos de locagdo operacional, cujos pagamentos
minimos de locacédo se vencem como segue:

31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006

Venciveis em:

N+1 renovavel automaticamente 18.031.480 8.145.900
N+1 32.647.680 12.736.548

N+2 28.034.530 10.797.480

N+3 23.737.448 8.899.894

N+4 21.166.777 5.306.161

N+5 14.225.551 3.095.073

Apéds N+5 64.903.797 6.925.345

202.747.263 55.906.401

A variagéo apresentada é parcialmente justificada pelo efeito de aquisicdo da filial Continente Hipermercados, SA (ex - Carrefour) de 85 milhdes de
euros.

VENDAS E PRESTACOES DE SERVICOS

As vendas e as prestacdes de servigos nos periodos de 2007 e de 2006 foram como segue:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total
continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
Vendas de mercadorias 3.291.036.605 14.561.133 3.305.597.738 3.018.307.010 26.517.115 3.044.824.125
Vendas de produtos 18.868.127 103.843.271 122.711.398 20.735.378 171.463.297 192.198.675
3.309.904.732 118.404.404 3.428.309.136 3.039.042.388 197.980.412 3.237.022.800
Prestagdes de servigos 1.107.627.200 91.788.824 1.199.416.024 997.890.455 148.889.481 1.146.779.936

Vendas e prestagdes de servigos 4.417.531.932 210.193.228 4.627.725.160 4.036.932.843 346.869.893 4.383.802.736
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38. VARIACAO DE VALOR DAS PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

O detalhe da variagao de valor das propriedades de investimento nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 é o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total
continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
F'roprlejdades que estava’m em construgéo e foram 28.272.805 R 28.972.805 5420980 5.420.980
concluidas durante o periodo (Nota 13)
Gastos subsequentes em propriedades de investimento - - - - - -
Variagéo de justo valor de propriedades de investimento
(Nota 13) em exploragéo
Ganhos 137.884.592 (2.387) 137.882.205 128.590.194 1.543.711 130.133.905
Perdas (13.743.420) (3.000) (13.746.420) (5.593.579) - (5.593.579)
152.413.977 (5.387) 152.408.590 128.417.595 1.5643.711 129.961.306

39. OUTROS PROVEITOS OPERACIONAIS

A reparticdo dos outros proveitos operacionais nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 é a seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total
continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
Proveitos suplementares 289.713.481 1.383.320 291.096.801 253.315.590 2.669.242 255.984.832
Trabalhos para a prépria empresa 20.295.997 93.705.148 114.001.145 14.148.398 114.410.171 128.558.569
Reversé&o de perdas de imparidade 2.983.458 378.509 3.361.967 7.356.563 5.457.416 12.813.979
Ganhos na alienag&o de activos 11.863.888 907.343 12.771.231 2.811.567 3.378.426 6.189.993
Direitos de ingresso 3.916.290 - 3.916.290 5.830.606 - 5.830.606
Subsidios 190.430 262.896 453.326 1.990.435 682.162 2.672.597
Restituigdo de impostos 526.881 40 526.921 65.388 174.107 239.495
Outros 8.691.603 2.231.245 10.922.848 6.788.608 3.802.959 10.591.567
338.182.028 98.868.501 437.050.529 292.307.155 130.574.483 422.881.638

A rubrica de Proveitos Suplementares diz essencialmente respeito a campanhas promocionais levadas a cabo nas lojas do segmento Retalho,
comparticipadas pelos parceiros do Grupo.

40. FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

A repartigdo dos fornecimentos e servigos externos nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 é a seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total
continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
Subcontratos 421.066.411 153.802.750 574.869.161 364.228.532 187.483.320 551.711.852
Trabalhos especializados 97.423.046 7.977.579 105.400.625 102.378.410 11.415.659 113.794.069
Publicidade e propaganda 130.621.494 924.753 131.546.247 111.403.873 2.162.186 113.566.059
Rendas e alugueres 79.165.604 3.196.621 82.362.225 71.991.263 6.227.750 78.219.013
Comissoes 54.206.486 1.389.541 55.596.027 56.883.845 1.834.196 58.718.041
Transportes de mercadorias 36.907.002 4.742.998 41.650.000 32.013.061 9.237.270 41.250.331
Electricidade 42.233.287 3.580.823 45.814.110 33.877.980 5.511.894 39.389.874
Conservagao e reparagao 26.996.394 3.673.327 30.669.721 25.215.726 5.830.476 31.046.202
Vigilancia e seguranga 19.383.267 949.960 20.333.227 18.878.689 1.391.765 20.270.454
Limpeza, higiene e conforto 18.313.917 (5.008.332) 13.305.585 17.108.919 (10.516.575) 6.592.344
Seguros 8.839.295 2.238.058 11.077.353 4.705.081 3.131.729 7.836.810
Deslocagdes e estadas 6.803.919 1.342.133 8.146.052 6.058.428 3.298.768 9.357.196
Outros 68.792.960 10.698.695 79.491.655 59.077.004 15.810.225 74.887.229
1.010.753.082 189.508.906 1.200.261.988 903.820.811 242.818.663 1.146.639.474

157



¥

| SONAE

DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS DE 2007

41. CUSTOS COM O PESSOAL

A reparticdo dos custos com o pessoal nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 é a seguinte:

Remuneragdes

Encargos sobre remuneragdes
Seguros

Custos com acgéo social

Outros custos com pessoal

42. OUTROS CUSTOS OPERACIONAIS

Custos com terminais pagamento automatico
Outros impostos

Redugao de valor de propriedades de investimento
Perdas na alienagéo de activos

Imposto municipal sobre iméveis

Donativos

Dividas incobraveis

Outros

43. RESULTADOS FINANCEIROS

31.Dezembro.2007

31.Dezembro.2006

Os resultados financeiros nos periodos de 2007 e de 2006 tém a seguinte composig&o:

Custos e perdas:
Juros suportados
relativos a descobertos e empréstimos bancarios
relativos a obrigagdes néo convertiveis
relativos a contratos de locag&o financeira
relativos a derivados de cobertura

outros

Diferengas de cambio desfavoraveis
Descontos de pronto pagamento concedidos

Ajustamento para o justo valor de investimentos registados
ao justo valor através de resultados

Justo valor da parte ineficiente dos derivados de cobertura
Encargos de emissao de divida

Outros

Proveitos e ganhos
Juros obtidos

relativos a depdsitos bancarios
relativos a empréstimos com empresas relacionadas

outros

Diferengas de cambio favoraveis
Descontos de pronto pagamento obtidos

Ajustamento para o justo valor de investimentos registados
ao justo valor através de resultados

Justo valor da parte ineficiente dos derivados de cobertura

Outros proveitos e ganhos financeiras

Resultados financeiros

Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total
continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
409.404.068 49.795.264 459.199.332 370.958.965 79.100.906 450.059.871
78.224.445 8.495.703 86.720.148 71.259.772 18.980.782 90.240.554
8.810.172 743.824 9.553.996 8.295.944 1.323.480 9.619.424
1.665.640 493.086 2.158.726 1.826.865 730.239 2.557.104
10.676.003 1.502.521 12.178.524 14.337.221 3.833.771 18.170.992
508.780.328 61.030.398 569.810.726 466.678.767 103.969.178 570.647.945
A reparticdo dos outros custos operacionais nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 é a seguinte:
31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total
continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
20.086.989 76.185 20.163.174 19.332.663 115.245 19.447.908
16.457.814 2.907.911 19.365.725 12.930.822 6.077.944 19.008.766
858.180 - 858.180 11.605.863 - 11.605.863
5.856.736 1.671.886 7.528.622 4.736.318 1.875.947 6.612.265
5.528.027 902.819 6.430.846 5.174.236 1.205.569 6.379.805
6.161.226 31.371 6.192.597 5.641.085 40.148 5.681.233
939.768 71.348 1.011.116 2.596.243 771.162 3.367.405
20.676.105 1.545.100 22.221.205 12.846.686 3.179.381 16.026.067
76.564.845 7.206.620 83.771.465 74.863.916 13.265.396 88.129.312
31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total
continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
(49.571.979) (2.836.773) (52.408.752) (39.464.107) (5.227.020) (44.691.127)
(74.014.087) (101.556) (74.115.643) (44.520.519) - (44.520.519)
(1.829.875) (238.441) (2.068.316) (755.711) (992.276) (1.747.987)
(195.730) - (195.730) - - -
(15.848.694) (170.501) (16.019.195) (8.238.966) 1.692.413 (6.546.553)
(141.460.365) (3.347.271) (144.807.636) (92.979.303) (4.526.883) (97.506.186)
(3.547.299) (17.607) (3.564.906) (3.450.159) (215.302) (3.665.461)
- (65.712) (65.712) - (912.474) (912.474)
(131.724) - (131.724) (158.085) - (158.085)
(26.630) - (26.630) (127.060) - (127.060)
(13.931.761) - (13.931.761) (6.615.716) - (6.615.716)
(8.659.230) (1.791.831) (10.451.061) (15.599.630) (2.525.616) (18.125.246)
(167.757.009) (5.222.421) (172.979.430) (118.929.953) (8.180.275) (127.110.228)
16.741.157 228.435 16.969.592 7.160.232 222.884 7.383.116
26.847.460 (4.541.671) 22.305.789 13.621.528 (647.415) 12.974.113
43.588.617 (4.313.236) 39.275.381 20.781.760 (424.531) 20.357.229
3.126.618 237.891 3.364.509 3.869.153 306.968 4.176.121
180.204 68.265 248.469 104.979 61.071 166.050
5.024.376 - 5.024.376 527.130 - 527.130
134.091 - 134.091 - - -
579.686 159.789 739.475 1.660.218 689.427 2.349.645
52.633.592 (3.847.291) 48.786.301 26.943.240 632.935 27.576.175
(115.123.417) (9.069.712) (124.193.129) (91.986.713) (7.547.340) (99.534.053)
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44. RESULTADOS RELATIVOS A INVESTIMENTOS

Os resultados relativos a investimentos nos periodos de 2007 e de 2006 tém a seguinte composi¢éo:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total
continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
Dividendos 43.670 1.494.405 1.5638.075 290.534 1.506.469 1.797.003
Alienagdo de acgdes Sonaecom 27.478.036 - 27.478.036 - - -
Alienagdo da Safira - 2.493.061 2.493.061 - - -
Alienagao parcial do Loureshopping 3.117.745 - 3.117.745 - - -
Roll Up da Sonaecom - - - 58.775.803 - 58.775.803
Alienagao da Retailbox BV - - - - 26.494.202 26.494.202
Alienagéo parcial da Sonae Sierra Brazil - - - - 19.377.866 19.377.866
Alienagéo da Hospimob - - - 12.334.800 - 12.334.800
Outros 4.489.708 (4.929.571) (439.863) 15.040.411 (488.325) 14.552.086
filiais na de ir em 35.085.489 (2.436.510) 32.648.979 86.151.014 45.383.743 131.534.757
Alienagao parcial da ba Vidro - 8.744.475 8.744.475 - 3.222.401 3.222.401
Alienagéo da PT 2.473.445 - 2.473.445 - - -
Alienagao da Despegar 3.017.071 - 3.017.071 - - -
Outras 1.385.974 (1.116.857) 269.117 92.821 - 92.821
Resultad btidos na ali do de ir i em
activos disponiveis para venda 6.876.490 7.627.618 14.504.108 92.821 3.222.401 3.315.222
Imparidade de investimentos em filiais - - - - -
Imparidade de investimentos em associadas - - - - -
Ve:]n‘;gandade de investimentos em activos disponiveis para (170.125) (40.000) (210.125) R (1.120.000) (1.120.000)
Reversao (Perdas) por imparidade de investimentos (170.125) (40.000) (210.125) - (1.120.000) (1.120.000)
41.835.524 6.645.513 48.481.037 86.534.369 48.992.613 135.526.982

A rubrica Resultados obtidos na alienagdo de investimentos em activos disponiveis para venda inclui 14.035.569 euros relativos a ganhos na
valorizagdo dos investimentos alienados, os quais se encontravam registados na rubrica de reservas de justo valor (4.695.689 euros em 31 de
Dezembro de 2006).

45. IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

Os impostos sobre o rendimento reconhecidos nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 sdo detalhados como segue:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total
continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
Imposto corrente 21.340.773 4.682.497 26.023.270 21.388.382 4.873.656 26.262.038
Imposto diferido (Nota 22) 5.727.644 (4.975.626) 752.018 37.196.391 1.498.966 38.695.357
27.068.417 (293.129) 26.775.288 58.584.773 6.372.622 64.957.395

Em impostos diferidos esta incluido em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o valor de 2.342.342 euros e 1.182.646 euros, respectivamente, referente
a crédito de imposto retido no exercicio em resultado do recebimento dos rendimentos das unidades de participacdo do Fundo de Investimento
Imobiliario.
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46.

47.

A reconciliagdo do resultado antes de imposto do periodo para o imposto de periodo para o periodo findo a 31 de Dezembro de 2006

pode ser analisada como segue:

31.Dezembro.2007

31.Dezembro.2006

Actividades Actividades
continuadas continuadas
Resultado antes de impostos 383.489.370 403.635.472
Resultado antes de impostos das descontinuadas (8.705.925) (51.404.582)
374.783.445 352.230.890
Diferenca entre mais e menos valias fiscais e contabilisticas (36.783.591) 14.447.688
Resultados relativos a empresas associadas (2.165.145) (5.883.747)
Imparidade de diferencas de consolidagéo 2.376.313 10.142.472
Provisbes e perdas de imparidade néo aceites fiscalmente 3.299.661 (9.031.031)
Diferengas permanentes 57.443.431 46.426.810
Lucro tributavel 398.954.114 408.333.082
;J;i:iiz;‘g)izg: gﬁgdr;sogscais que nao deram origem a activos (149.678.825) (260.771.608)
281.386.231 275.286.207
Taxa de imposto sobre o rendimento em Portugal 25,00% 27,50%
70.346.558 75.703.707
5;3;1212::35:2;27 de taxas de imposto diferentes da que (1.267.036) 2686.170
Efeito de alterag&o de taxa no célculo de impostos diferidos (3.401.152) (9.361.565)
Efeito da constatagéo ou reverséo de impostos diferidos (44.244.371) (10.925.024)
Insuficiéncia / Excesso de estimativa de imposto (1.651.621) (445.740)
Tributagdo auténoma e beneficios fiscais 908.938 927.225
Derrama 6.377.101 -
Imposto sobre o rendimento 27.068.417 58.584.773

RECONCILIACAO DO RESULTADO CONSOLIDADO COM OS RESULTADOS INDIVIDUAIS

A reconciliagdo do resultado liquido do periodo findo em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 pode ser analisada como segue:

31.Dezembro.2007

31.Dezembro.2006

Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total

continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
Resultados liquidos individuais agregados 1.404.968.827 (54.434.145) 1.350.534.682 1.147.427.008 10.771.598 1.158.198.606
Proporcionalizagao do resultado (486.508.666) - (486.508.666) (473.709.920) - (473.709.920)
Homogeneizag&o de critérios 18.739.755 894.414 19.634.169 (14.219.483) (622.540) (14.842.023)
Eliminagéo de dividendos intra-grupo (243.058.926) (6.648.996) (249.707.922) (315.770.003) (7.876.185) (323.646.188)
Eliminagdo de mais e menos valias intra-grupo (442.012.268) (3.046.970) (445.059.238) (68.137.587) 34.078.967 (34.058.620)
Eliminagéo de provisdes intra-grupo 43.440.006 (5.404.834) 38.035.172 (28.442.000) (187.328) (28.629.328)
Correcgéo das mais e menos valias na 61.098.132 72.745.166 133.843.298 54.685.594 1.725.306 56.410.900
alienagao de participagdes financeiras
Outros (8.951.832) 4.894.419 (4.057.413) (8.187.492) 7.142.142 (1.045.350)

Resultado consolidado do periodo 347.715.028 8.999.054 356.714.082 293.646.117 45.031.960 338.678.077

PARTES RELACIONADAS

Os saldos e transacgbes efectuados com entidades relacionadas durante os periodos findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, podem ser

detalhados como segue:

Vendas e prestagdes de servigos

Compras e servigos recebidos

31.Dezembro.2007

31.Dezembro.2006

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006

~ Actividades Total Actividades Total Actividades Total Actividades Total
Transaccoes . . . .
continuadas acumulado continuadas acumulado continuadas acumulado continuadas acumulado

Empresa - Mae, filiais excluidas e

- 51.597.575 55.970.999 48.374.387 51.194.421 57.574 57.574 91.234 91.234
participadas
Empresas controladas conjuntamente 14.784.888 30.058.485 15.406.503 38.400.576 16.643.191 17.587.580 14.994.543 16.393.633
Empresas associadas 1.650.391 1.738.332 1.544.769 2.247.248 20.135.541 21.762.420 17.951.698 20.205.910
Entidades parceiras e accionistas 10.321.256 36.114.271 9.730.346 67.419.596 31.729.593 11.930.393 29.511.733 16.269.190

78.354.110 123.882.087 75.056.005 159.261.841 68.565.899 51.337.967 62.549.208 52.959.967
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Juros auferidos Juros suportados

31.Dezembro.2007

31.Dezembro.2006

31.Dezembro.2007

31.Dezembro.2006

~ Actividades Total Actividades Total Actividades Total Actividades Total
Transacgdes . . . "
continuadas acumulado continuadas acumulado continuadas acumulado continuadas acumulado

Emgrgsa - Mae, filiais excluidas e R R R R R R 100.146 419.113
participadas
Empresas controladas conjuntamente 541.120 541.120 4.568 4.568 1.171.081 1.229.175 893.863 971.631
Empresas associadas - 3.863 9.074 27.698 - - - -
Entidades parceiras e accionistas 8.959.572 45.950 1.735.157 - 3.645.888 2.994.997 4.708.986 2.501.884

9.500.692 590.933 1.748.799 32.266 4.816.969 4.224.172 5.702.995 3.892.628

Contas a receber

Contas a pagar

31.Dezembro.2006

31.Dezembro.2006

Saldos 31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006  31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
— Pro-forma Pro-forma
Empresa - Mae, filiais excluidas e participadas 11.915.663 12.844.655 14.552.845 18.659 153.280 153.280
Empresas controladas conjuntamente 2.744.092 1.732.753 7.957.621 5.300.970 4.556.527 5.773.297
Empresas associadas 1.856.039 8.556.355 1.717.859 2.231.505 2.127.689 2.240.411
Entidades parceiras e accionistas 5.787.280 10.151.917 11.244.638 28.092.208 27.134.306 13.826.646
22.303.074 33.285.680 35.472.963 35.643.342 33.971.802 21.993.634
Empréstimos
Obtidos Concedidos
Saldos 31Dezembro.2007 O '-DEZeMbro-2008 54 heoribro 2006 31.Dezembro.2007 O DEZeMPrO-2008 54 oo 2006
— Pro-forma Pro-forma
Empresa - Mae, filiais excluidas e participadas - 12.750.000 12.750.000 - - 6.402.717
Empresas controladas conjuntamente - - 1.179.061 63.427 72.035 72.035
Empresas associadas - - - - - 8.432.023
Entidades parceiras e accionistas 44.297.395 72.886.149 31.346.566 15.475 88.451.818 -
44.297.395 85.636.149 45.275.627 78.902 88.523.853 14.906.775

Na rubrica Entidades parceiras e accionistas estdo incluidas as subsidiarias e empresas conjuntamente controladas ou associadas das sociedades
Sonae Industria, SGPS, SA e Sonae Capital, SGPS SA (no que se refere apenas as actividades continuadas e aos saldos em 31 de Dezembro de
2007 e de 2006 - Pro-forma) assim como outros accionistas de empresas filiais ou conjuntamente controladas pelo Grupo Sonae, e outras filiais da
empresa mae Efanor Investimentos, SGPS, SA.

A remuneragdo dos membros do Conselho de Administragcdo da empresa mae, auferidas em todas as sociedades do Grupo, nos periodos findos em
31 de Dezembro de 2007 e de 2006, tem a seguinte composicéo:

31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006

Remuneragéo fixa 2.593.931 2.333.550
Remuneragéo variavel (1) 8.986.033 2.357.350
11.579.964 4.690.900

(1) Em 2007 inclui pagamentos antecipados n&o recorrentes dos planos de remuneragéo diferida baseados em acgdes a: Presidente do Conselho de Administragdo 2.160.467 euros, Presidente da Comiss&o Executiva
1.075.828 euros e a outro membro da Comissdo Executiva 1.242.689 euros, relativos a mudangas nas suas fungdes executivas dentro do Grupo Sonae desde 3 de Maio de 2007.

Em 2007, a remuneragao dos Administradores Executivos da Sonae reflecte as decisdes tomadas em 2007, no que respeita ao pagamento antecipado
dos Panos de Prémio de Desempenho Diferido, em aberto, de Belmiro de Azevedo (na Sonae), Paulo Azevedo (na Sonaecom) e Angelo Paupério (na
Sonae Distribuigdo), como resultado da alteracdo das suas fungbes executivas no Grupo Sonae, a partir de 3 de Maio de 2007. Esta decisdo de
pagamento antecipado, realizada por motivos legais e fiscais associadas a transferéncia de planos em aberto entre empresas, foram tomadas apo6s
discussdo com a Comissdo de Nomeagao e Remuneragdo, e apos aprovagéo por parte da Comissdo de Vencimentos das respectivas empresas. Cada
“empresa antiga” (empresa em que cada um deixou de desempenhar fun¢des executivas) pagou os Planos de Prémio de Desempenho Diferido, em
dinheiro, aos 3 Administradores Executivos, avaliando os respectivos planos a data da sua transferéncia. A cada individuo foi pedido o reinvestimento
do valor recebido, liquido de imposto, a titulo individual, em acgdes das “novas empresas” (empresas em que cada um passou a desempenhar fungdes
executivas).

Estas acgdes estdo sujeitas a um periodo de diferimento até que o periodo dos Planos de Prémio de Desempenho Diferido originais terminem. Estas
decisdes fizeram com que estes 3 Administradores Executivos tivessem recebido, em 2007, quantias relativas aos seus Planos de Prémio de
Desempenho Diferido no total de 7.375.286 euros, equivalente a um total de 2.896.302 euros de pagamentos recorrentes, e 4.478.984 euros de
pagamentos antecipados, os quais antecipam e eliminam as responsabilidades de pagamento dos préximos 3 anos.

As remuneracdes atribuidas em 2007 aos colaboradores com responsabilidades de direcgdo estratégica das principais sociedades do Grupo Sonae
(excluindo os membros do Conselho de Administracdo da Sonae, SGPS, SA) totalizaram 12.599.050 euros (8.522.676 euros em 2006), repartidas
entre 5.736.256 euros (4.625.460 euros em 2006) de remuneragao fixa e 6.862.794 euros (3.897.216 euros em 2006) de prémios de desempenho.
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48.

49.

RESULTADOS POR ACCAO

Os resultados por acgéo dos periodos findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, excluindo o efeito das actividades em descontinuagao, foram

calculados tendo em consideracéo os seguintes montantes:

Resultados

Resultados para efeito de calculo do resultado liquido por acgao
basico (resultado liquido do periodo)

Efeito das acgdes potenciais

Juro das obrigagdes convertiveis (liquido de imposto)

Resultados para efeito do célculo do resultado liquido por acgao
diluido

Numero de acgdes

Numero médio ponderado de acgdes para efeito de calculo do
resultado liquido por acgédo basico

Efeito das acgbes potenciais decorrentes das obrigagbes
convertiveis

Numero médio ponderado de acgdes para efeito de calculo do
resultado liquido por acgéao diluido

Resultado por acgéo (basico e diluido)

N&o existem instrumentos convertiveis sobre acgdes da Sonae, SGPS, SA, pelo que ndo existe diluicdo dos resultados. O nimero médio de acgdes do
exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007 considera 132.800.000 acgdes como acgdes proprias (Nota 24).

31.Dezembro.2007

31.Dezembro.2006

Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total

continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
275.784.823 8.259.215 284.044.038 211.937.865 29.884.368 241.822.233
275.784.823 8.259.215 284.044.038 211.937.865 29.884.368 241.822.233

1.866.824.215

1.866.824.215

1.866.824.215

1.866.382.294

1.866.382.294

1.866.382.294

1.866.824.215

1.866.824.215

1.866.824.215

1.866.382.294

1.866.382.294

1.866.382.294

0,147729

0,004424

0,152154

0,113555

0,016012

0,129567

RECEBIMENTOS / PAGAMENTOS DE INVESTIMENTOS FINANCEIROS

Os recebimentos e pagamentos de investimentos financeiros ocorridos nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 podem ser

analisadas como segue:

Alienagéo das acgdes PT

Alienagéo de acgdes Sonaecom

Alienagéo da Agloma Investments
Alienagéo da Safira

Alienagéo de 50% do Loureshopping
Alienagéo da Eirles Three Junior Notes
Alienagédo da Hospimob - Imobiliaria, SA
Alienagéo de 50% da Sierra Brasil Bv
Alienagéo da Retailbox BV

Alienagéo de 17% da Sonae Sierra em 2005
Alienagéo parcial da Barbaridade Glass
Alienagéo da Sonae Turismo a Sonae Capital
Alienagéo da SC Insurance

Efeito da alienagdo de outras empresas as actividades
descontinuadas

Outros

Recebimentos a 31.Dezembro.2007

Recebimentos a 31.Dezembro.2006

Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total
continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
108.461.473 - 108.461.473 - - -
23.150.000 - 23.150.000 - - -
15.454.999 - 15.454.999 - - -
- 5.000.000 5.000.000 - - -
14.991.339 - 14.991.339 - - -
- - - 30.317.580 - 30.317.580
- - - 21.034.800 - 21.034.800
- - - 15.584.082 - 15.584.082
- - - 27.471.591 - 27.471.591
- - - 226.260.029 - 226.260.029
- 12.056.590 12.056.590 - 4.472.044 4.472.044
- - - 91.795.896 (91.795.896) -
- - - 37.500.000 (37.500.000)
13.775.115 (13.775.115)
40.377.404 2.300.709 42.678.113 54.799.834 2.500.672 57.300.506
216.210.330 5.582.184 221.792.514 504.763.812 (122.323.180) 382.440.632
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Pagamentos a 31.Dezembro.2007 Pagamentos a 31.Dezembro.2006
Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total
continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado

Aquisicao da Continente Hipermercados 612.370.755 - 612.370.755 - - -
Aquisicao do segmento seguros adquiridos a Capital 70.052.475 - 70.052.475 - - -
Aquisicao de 50% do Arrabidashopping 24.529.683 - 24.529.683 - - -
Aquisicao de 50% do Gaiashopping 27.040.663 - 27.040.663 - - -
Aquisicao da Cape Tecnologies 18.569.144 - 18.569.144 - - -
Aquisicao da DMJB - 22.000.000 22.000.000 - - -
Aquisicao da Arbiword - 9.986.500 9.986.500 - - -
Aquisicdo da Tele 2 14.506.136 - 14.506.136 - - -
Aquisigao da Riverplz 11.610.461 - 11.610.461 - - -
Aquisicao da Craiova 16.016.566 - 16.016.566 - - -
Aumento de capital na Imoponte e Imosede 29.711.577 - 29.711.577 - 13.525.000 13.525.000
Aquisicao da Hospimob - Imobiliaria, SA - - - 8.700.000 - 8.700.000
Aquisicao de acgdes Modelo Continente - - - 505.641.299 - 505.641.299
Aquisicdo de acgdes PT - - - 105.988.029 - 105.988.029
Aquisicao de acgdes Sonaecom - - - 34.372.300 - 34.372.300
Aquisicao da Equador a Sonae Turismo - - - 9.343.416 (9.343.416) -
Outros 57.462.727 3.045.956 60.508.683 45.682.166 (20.925.460) 24.756.706

881.870.187 35.032.456 916.902.643 709.727.210 (16.743.876) 692.983.334

50. DIVIDENDOS

Na Assembleia Geral Anual de 3 de Maio de 2007 foram atribuidos dividendos iliquidos de 0,03 euros por acg¢do (0,025 euros por acgdo em 2006)
correspondendo a um valor total de 55.997.442,84 euros (46.650.596,35 euros em 2006).

Relativamente ao exercicio de 2007, o Conselho de Administracdo propde que seja pago um dividendo iliquido de 0,03 euros por acgéo
correspondendo a um valor total de 60.000.000 euros. Este dividendo esta sujeito a aprovacéo dos accionistas em Assembleia Geral.

51. INFORMACAO POR SEGMENTOS

Nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 foram identificados como segmentos primarios os seguintes negécios:

- Retalho

- Centros Comerciais

- Telecomunicagdes

- Servigos (maioritariamente descontinuadas em 2007 em sequéncia da cisdo da Sonae Capital)
- Holding e Outras

Os segmentos geograficos (representando os segmentos secundarios) identificados nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 foram os
seguintes:

- Portugal

- Espanha

- Franga

- Inglaterra

- Alemanha

- Resto da Europa
- Brasil

- Resto do Mundo
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Os contributos dos principais segmentos de negdcio para a Demonstracdo de Resultados consolidada dos periodos findos em 31 de Dezembro de
2007 e de 2006 podem ser analisados como segue:

31.Dezembro.2007

- I . Ajustamentos de Coqsglidado

Retalho Centros Comerciais ~ Telecomunicagoes Holding e Outras consolidagdo Actl\{ldades

Continuadas

Proveitos operacionais
Vendas 3.238.944.890 - 70.959.842 - - 3.309.904.732
Prestagdes de servigos 137.012.505 149.049.030 806.004.412 19.233.624 (3.672.371) 1.107.627.200
Variagéo valor propriedades de investimento - 161.323.099 - - (8.909.122) 152.413.977
Outros proveitos operacionais 297.525.755 19.757.391 22.081.493 1.395.794 (2.578.405) 338.182.028
3.673.483.150 330.129.520 899.045.747 20.629.418 (15.159.898) 4.908.127.937
Proveitos intersegmentos 31.296.630 2.345.281 8.226.797 (3.077.552) (38.791.156) -
3.704.779.780 332.474.801 907.272.544 17.551.866 (53.951.054) 4.908.127.937
Cash-flow operacional (EBITDA) 302.215.705 231.659.035 171.126.395 (5.394.446) (13.192.112) 686.414.577
Amortizagdes e depreciagdes 87.177.693 1.014.849 138.757.031 437.589 810.452 228.197.614
Provisdes e perdas por imparidade 1.737.549 1.551.796 9.634.719 3.348 2.366.818 15.294.230
Resultados operacionais (EBIT) 214.011.002 230.190.112 23.197.641 (5.835.382) (15.657.180) 445.906.193
Resultados financeiros (34.416.395) (24.783.308) (27.274.567) (29.753.695) 1.104.548 (115.123.417)
Resultados relativos a empresas associadas - - - - 2.165.145 2.165.145
Resultados relativos a investimentos 326.663 8.615.338 5.387.986 81.030.844 (53.525.307) 41.835.524
Resultado antes de impostos 179.921.270 214.022.142 1.311.060 45.441.767 (65.912.794) 374.783.445
Imposto sobre o rendimento (7.655.557) (57.818.912) 36.635.014 (1.446.305) 3.217.343 (27.068.417)
Resultado Liquido 172.265.713 156.203.230 37.946.074 43.995.462 (62.695.451) 347.715.028
- atribuivel aos accionistas da empresa-mae 275.784.823
- atribuivel a interesses minoritarios 71.930.205
31.Dezembro.2006
Retalho Centros Telecomunicagdes Hoalding Ajustamentos de E\ir;\sﬂi::g:
Comerciais e Outras consolidagdo Continuadas
Proveitos operacionais

Vendas 2.959.537.003 - 79.505.385 - - 3.039.042.388
Prestagdes de servigos 126.994.517 132.548.296 724.944.282 13.403.314 46 997.890.455
Variagéo valor propriedades de investimento - 128.417.595 - - - 128.417.595
Outros proveitos operacionais 249.679.062 20.346.825 20.353.361 1.458.243 469.664 292.307.155
3.336.210.582 281.312.716 824.803.028 14.861.557 469.710 4.457.657.593
Proveitos intersegmentos 28.763.966 2.257.046 26.681.483 2.931.944 (60.634.439) -
3.364.974.548 283.569.762 851.484.511 17.793.501 (60.164.729) 4.457.657.593
Cash-flow operacional (EBITDA) 253.531.120 188.269.324 146.161.267 (1.611.203) (1.391.863) 584.958.645
Amortizagdes e depreciagbes 79.807.896 1.410.784 135.671.316 635.391 (91.556) 217.433.831
Provisdes e perdas por imparidade 1.753.010 1.272.404 10.073.531 - 9.982.943 23.081.888
Resultados operacionais (EBIT) 178.158.229 186.258.738 912.367 (2.246.596) (11.283.251) 351.799.487
Resultados financeiros (18.780.975) (21.841.050) (26.111.015) (23.610.173) (1.643.500) (91.986.713)
Resultados relativos a empresas associadas - 9.843 - - 5.873.904 5.883.747
Resultados relativos a investimentos 12.057.873 188.041 350.833 (20.218.823) 94.156.445 86.534.369
Resultado antes de impostos 171.435.127 164.615.572 (24.847.815) (46.075.592) 87.103.598 352.230.890
Imposto sobre o rendimento (10.041.701) (42.830.424) (5.261.299) (686.955) 235.606 (58.584.773)
Resultado Liquido 161.393.426 121.785.148 (30.109.114) (46.762.547) 87.339.204 293.646.117
- atribuivel aos accionistas da empresa-mae 211.937.865
- atribuivel a interesses minoritarios 81.708.252
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31.Dezembro.2007

Ajustamentos de

Consolidado

Retalho Centros Comerciais ~ Telecomunicagoes Servigos Holding e Outras consolidagdo Total Acumulado
Proveitos operacionais
Vendas 3.238.716.184 - 70.768.384 113.611.608 5.212.960 3.428.309.136
Prestagdes de servigos 135.818.958 148.168.873 805.204.646 94.950.944 18.944.973 (3.672.370) 1.199.416.024
Variagéo valor propriedades de investimento - 161.317.713 - - - (8.909.123) 152.408.590
Outros proveitos operacionais 276.351.717 18.407.145 22.124.087 122.144.933 601.053 (2.578.406) 437.050.529
3.650.886.859 327.893.731 898.097.117 330.707.485 24.758.986 (15.159.899) 5.217.184.279
Proveitos intersegmentos 53.892.921 4.581.070 9.175.426 4.397.265 14.789.448 (86.836.130) -
3.704.779.780 332.474.801 907.272.543 335.104.750 39.548.434 (101.996.029) 5.217.184.279
Cash-flow operacional (EBITDA) 302.215.705 231.659.035 171.126.395 18.858.087 (4.712.912) (13.616.504) 705.529.806
Amortizagdes e depreciagbes 87.177.693 1.014.849 138.757.031 6.461.804 1.479.345 61.408 234.952.130
Provisdes e perdas por imparidade 1.737.549 1.5651.796 9.634.719 864.618 3.348 3.668.414 17.460.444
Resultados operacionais (EBIT) 214.011.002 230.190.112 23.197.641 11.928.174 (5.414.042) (17.415.689) 456.497.198
Resultados financeiros (34.416.395) (24.783.308) (27.274.567) (8.939.303) (29.777.723) 998.167 (124.193.129)
Resultados relativos a empresas associadas - - - - - 2.704.264 2.704.264
Resultados relativos a investimentos (4.650.171) 8.615.338 5.387.986 12.917.603 98.120.757 (71.910.476) 48.481.037
Resultado antes de impostos 174.944 436 214.022.142 1.311.060 15.906.474 62.928.992 (85.623.734) 383.489.370
Imposto sobre o rendimento (7.655.557) (57.818.912) 36.635.014 326.479 (1.635.518) 3.373.206 (26.775.288)
Resultado Liquido 167.288.879 156.203.230 37.946.074 16.232.953 61.293.474 (82.250.528) 356.714.082
- atribuivel aos accionistas da empresa-mae 284.044.038
- atribuivel a interesses minoritarios 72.670.044
31.Dezembro.2006
Retalho Centros Comerciais ~ Telecomunicagoes Servigos Holding e Outras Ajsz;asgrie;;g;:e To(t:;r}_\siiiidls do
Proveitos operacionais

Vendas 2.959.484.816 - 79.043.855 188.429.113 10.065.016 - 3.237.022.800
Prestagdes de servigos 124.349.516 136.861.526 733.907.666 150.592.423 1.068.805 - 1.146.779.936
Variagéo valor propriedades de investimento - 129.961.306 - - - - 129.961.306
Outros proveitos operacionais 218.660.336 17.810.803 31.220.350 160.483.594 1.445.186 (6.738.631) 422.881.638
3.302.494.668 284.633.635 844.171.872 499.505.130 12.579.007 (6.738.631) 4.936.645.680
Proveitos intersegmentos 62.479.926 5.719.644 7.312.639 13.181.625 929.416 (89.623.251) -
3.364.974.595 290.353.280 851.484.511 512.686.755 13.508.423 (96.361.882) 4.936.645.680
Cash-flow operacional (EBITDA) 253.531.120 192.095.113 146.161.267 18.172.498 (7.368.908) (3.456.101) 599.134.989
Amortizagdes e depreciagdes (79.807.896) (1.429.868) (135.671.316) (9.093.591) (1.597.131) 824.352 (226.775.450)
Provises e perdas por imparidade (1.753.010) (1.472.256) (10.073.531) (4.283.630) (114.468) (10.259.168) (27.956.063)
Resultados operacionais (EBIT) 178.158.229 189.916.570 912.367 10.201.713 (9.076.448) (12.894.974) 357.217.455
Resultados financeiros (18.780.975) (21.789.780) (26.111.015) (5.580.636) (25.529.250) (1.742.396) (99.534.053)
Resultados relativos a empresas associadas - 9.843 - - - 10.415.245 10.425.088
Resultados relativos a investimentos 12.507.873 6.945.218 28.441.607 2.219.287 2.748.653 82.664.343 135.526.982
Resultado antes de impostos 171.885.127 175.081.851 3.242.958 6.840.364 (31.857.045) 78.442.217 403.635.472
Imposto sobre o rendimento (10.041.701) (43.491.333) (5.261.299) (6.133.598) (52.831) 23.366 (64.957.395)
Resultado Liquido 161.843.426 131.590.518 (2.018.341) 706.766 (31.909.876) 78.465.583 338.678.077
- atribuivel aos accionistas da empresa-mae 241.822.233
- atribuivel a interesses minoritarios 96.855.844
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Os contributos dos principais segmentos de negdcio para os Balangos consolidados dos periodos findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006
podem ser analisados como segue:

31.Dezembro.2007

Retalho Centros Comerciais  Telecomunicagoes HOIdin%;) Outras Ajzs;irgfdn;g;:e Consolidado

Imobilizado

Incorpéreo 154.559.265 3.553.684 192.416.571 118.561 (2.979.937) 347.668.144

Corpéreo 1.608.893.564 1.176.095 533.165.965 1.391.131 9.643.011 2.154.269.766

Propriedades de investimento - 2.062.673.604 - - (544.678) 2.062.128.926

Diferencas de consolidagéo' - - - - 740.938.670 740.938.670

Investimentos 43.887.151 20.359.968 7.102.202 22.861.867 (8.607.391) 85.603.797
Activos por impostos diferidos 22.286.220 12.212.701 101.118.096 37.213 (48.561) 135.605.669
Outros activos 694.482.746 77.482.995 320.676.431 78.948.664 (18.115.098) 1.153.475.738
Caixa, Equivalentes de Caixa e Invest. Correntes 125.062.227 34.994.583 83.851.612 101.744.777 818.178 346.471.377
Total do activo 2.649.171.173 2.212.453.630 1.238.330.877 205.102.213 721.104.194 7.026.162.087
Passivos n&o correntes

Empréstimos 1.106.503.697 836.262.512 391.596.174 497.000.804 (2.246.197) 2.829.116.990

Passivos por impostos diferidos 32.365.890 299.080.440 284.402 2.416.071 73.109 334.219.912

Outros passivos nao correntes 28.981.199 32.739.640 30.393.470 328.573.323 319.720 421.007.352
Passivos correntes

Empréstimos 90.935.924 38.433.460 2.550.499 6.411.526 (14.298) 138.317.111

Outros passivos correntes 1.115.553.998 149.590.790 396.728.752 35.201.242 (11.555.512) 1.685.519.270
Total do passivo 2.374.340.708 1.356.106.842 821.553.297 869.602.966 (13.423.178) 5.408.180.635
Investimento total 800.086.030 411.103.512 235.657.425 124.438.780 - 1.571.285.747
Divida Bruta 1.197.439.621 874.695.972 394.146.673 503.412.330 (2.260.495) 2.967.434.101
Divida Liquida 1.072.377.395 839.706.865 310.295.061 401.667.553 (3.084.150) 2.620.962.724

31.Dezembro.2006 Pro-forma
Retalho Centros Comerciais  Telecomunicagdes Holdingzze) Outras Ajzs;asr;? d“;g;:e C;:;?g:::go

Imobilizado

Incorpéreo 149.164.530 3.898.736 183.128.579 179.794 (16.454.471) 319.917.168

Corpéreo 1.229.588.393 877.259 494.771.214 14.486.910 (404.857) 1.739.318.919

Propriedades de investimento - 1.522.237.384 - - (510.601) 1.521.726.783

Diferencas de consolidagéo' - - - - 214.882.710 214.882.710

Investimentos 56.106.456 10.048.247 112.712.411 5.580.186 (3.655.800) 180.791.500
Activos por impostos diferidos 23.413.248 13.657.457 61.786.653 46.356 (878.451) 98.025.263
Outros activos 519.251.478 108.644.667 - 250.159.826 - 66.664.855 (39.788.295) 904.932.531
Caixa, Equivalentes de Caixa e Invest. Correntes 392.676.510 109.714.339 126.766.719 139.996.102 (91.142.908) 678.010.762
Total do activo 2.370.200.615 1.769.078.089 1.229.325.402 226.954.203 62.047.327 5.657.605.636
Passivos n&o correntes

Empréstimos 601.531.168 620.655.759 462.215.429 351.800.553 (203.613) 2.035.999.296

Passivos por impostos diferidos 32.788.293 234.199.737 - 89.213 55.612 267.132.855

Outros passivos nao correntes 34.980.193 46.691.951 24.621.312 3.944.851 6.803.421 117.041.728
Passivos correntes

Empréstimos 167.863.379 21.873.536 - 343.664.079 1.778.344 535.179.338

Outros passivos correntes 850.778.495 93.912.979 323.529.397 193.920.865 (142.999.926) 1.319.141.810
Total do passivo 1.687.941.528 1.017.333.962 810.366.138 893.419.561 (134.566.162) 4.274.495.027
Investimento total 248.225.392 96.210.892 253.810.858 102.063.521 - 700.310.663
Divida Bruta 769.394.547 642.529.295 463.998.957 695.464.633 (208.798) 2.571.178.634
Divida Liquida 376.718.037 532.814.957 337.232.239 555.463.071 90.939.568 1.893.167.872
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31.Dezembro.2006
Retalho Centros Comerciais ~ Telecomunicagoes Servigos Holding e Outras (2) Ajustamgn10§ de Consolidado
consolidagao Total Acumulado

Imobilizado

Incorpéreo 149.164.530 3.898.736 183.128.579 1.692.559 87.552 (16.454.471) 321.517.485

Corpéreo 1.229.588.393 877.259 494.771.214 272.917.217 77.751.742 (1.329.928) 2.074.575.897

Propriedades de investimento - 1.5622.237.384 - - - (2.026.125) 1.520.211.259

Diferengas de consolidagéo1 - - - - - 250.842.655 250.842.655

Investimentos 56.106.456 10.021.115 112.712.411 122.445.833 1.035.290 (37.673.308) 264.647.797
Activos por impostos diferidos 23.413.248 13.657.457 61.786.653 3.908.399 8.808 (7.156) 102.767.409
Outros activos 519.251.478 108.644.666 250.159.826 333.476.092 91.860.203 (212.821.112) 1.090.571.153
Caixa, Equivalentes de Caixa e Invest. Correntes 392.676.510 109.714.339 126.766.719 28.334.380 132.240.352 (93.995.000) 695.737.300
Total do activo 2.370.200.615 1.769.050.956 1.229.325.402 762.774.480 302.983.947 (113.464.445) 6.320.870.955
Passivos n&o correntes

Empréstimos 601.531.168 620.655.759 462.215.429 91.073.464 367.424.693 (203.615) 2.142.696.898

Passivos por impostos diferidos 32.788.293 234.199.737 - 5.012.714 - 55.628 272.056.372

Outros passivos nao correntes 34.980.193 46.691.951 24.621.313 81.972.987 2.976.525 (22.521.122) 168.721.847
Passivos correntes

Empréstimos 167.863.379 21.873.536 1.783.529 38.525.298 385.890.938 (5.186) 615.931.494

Outros passivos correntes 850.778.495 93.912.978 321.745.867 225.053.325 210.437.408 (275.163.704) 1.426.764.369
Total do passivo 1.687.941.528 1.017.333.961 810.366.138 441.637.788 966.729.564 (297.837.999) 4.626.170.980
Investimento total 249.446.804 96.264.501 253.878.947 72.316.634 115.495.527 - 787.402.413
Divida Bruta 769.394.547 642.529.295 463.998.958 129.598.762 753.315.631 (208.801) 2.758.628.392
Divida Liquida 376.718.037 532.814.956 337.232.239 101.264.382 621.075.279 93.786.199 2.062.891.092

1) A alocagéo das diferengas de consolidagéo pode ser detalhada como segue:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006

31.Dezembro.2006

Pro-forma
Retalho 616.586.709 115.121.877 115.121.467
Centros Comerciais 80.985.759 62.927.595 64.781.973
Telecomunicagdes 32.086.988 21.660.228 21.660.229
Servigos - - 40.247.059
Holding e Outras 11.279.214 15.173.010 9.031.927
Total 740.938.670 214.882.710 250.842.655

2) O endividamento liquido da "Holding e Outras" pode ser analisado como segue:

31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006

Recursos
Divida ao mercado 503.412.330 753.315.631
Disponibilidades (101.744.777) (132.240.352)
Endividamento Bancario Liquido 401.667.553 621.075.279

Modelo Continente - -

Sonae Sierra - 55.894.440

SonaeCom - 90.000.000

Outros 5.723 -
Operagdes de Tesouraria Obtidas 5.723 145.894.440
Total de Recursos 401.673.276 766.969.719
Aplicagoes

Sonae Capital - 40.208.280

Outros 1.943.295 34.916
Suprimentos Concedidos 1.943.295 40.243.196

O Investimentos técnico da "Holding e Outras" em 31 de Dezembro de 2007 inclui 123.469.359 euros do Segmento da Sonae Capital anterior & cis&o.
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Os contributos dos principais segmentos de negdécio para os Fluxos de Caixa consolidados dos periodos findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006
podem ser analisados como segue:

31.Dezembro.2007

Centros Holding Consolidado

Retalho Telecomunicagdes Actividades

Comerciais e Outras Continuadas
Actividades operacionais 315.594.529 56.027.387 127.702.160 (3.850.566) 495.473.510
Actividades de investimento (818.584.672) (327.825.662) (58.431.702) 69.865.521 (1.134.976.515)
Actividades de financiamento 291.280.496 160.998.992 (131.032.550) (47.200.300) 274.046.638
Variag&o de caixa e equivalentes (211.709.647) (110.799.283) (61.762.092) 18.814.655 (365.456.367)

31.Dezembro.2006

Centros Holding Consolidado
Retalho Telecomunicagdes Actividades
Comerciais e Outras Continuadas
Actividades operacionais 305.464.631 54.018.916 116.480.177 (10.185.977) 465.777.747
Actividades de investimento (219.839.798) (30.666.004) (190.641.718) (182.094.582) (623.242.102)
Actividades de financiamento (45.884.716) 13.068.274 (20.124.872) (42.195.282) (95.136.596)
Variagéo de caixa e equivalentes 39.740.117 36.421.186 (94.286.413) (234.475.841) (252.600.951)
31.Dezembro.2007
Centros N . Holding Consolidado Total
Retalho Telecomunicagdes Servigos
Comerciais e Outras Acumulado
Actividades operacionais 336.247.887 57.320.142 145.444.653 (13.046.436) (8.304.090) 517.662.156
Actividades de investimento (826.850.091) (326.526.133) (58.652.280) (96.038.286) 211.554.572 (1.096.512.218)
Actividades de financiamento 303.187.681 160.971.979 (132.688.800) (69.475.534) (23.943.759) 238.051.567
Variagéo de caixa e equivalentes (187.414.523) (108.234.012) (45.896.427) (178.560.256) 179.306.723 (340.798.495)
31.Dezembro.2006
Centros N . Holding Consolidado Total
Retalho Telecomunicagdes Servigos
Comerciais e Outras Acumulado
Actividades operacionais 334.783.336 59.527.671 121.464.834 (58.380.665) (3.775.077) 453.620.099
Actividades de investimento (195.275.861) (42.060.234) (190.132.484) (25.254.849) (274.838.412) (727.561.840)
Actividades de financiamento (34.437.451) 12.564.215 (20.129.240) 45.785.029 25.375.630 29.158.183
Variagéo de caixa e equivalentes 105.070.024 30.031.652 (88.796.890) (37.850.485) (253.237.859) (244.783.558)

As vendas e prestagdes de servicos e o resultado operacional por mercado geografico podem ser detalhados como segue:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Vendas e prestagoes de servigos Resultado operacional Vendas e prestagoes de servigos Resultado operacional

é;:x:?uaad deass Total acumulado ég:zli,‘duaad deass Total acumulado ég:zli,‘duaad deass Total acumulado ég:x:?uaad deass Total acumulado
Portugal 4.262.857.644 4.378.916.324 358.576.910 362.310.424 3.896.392.038 4.060.117.760 308.008.291 312.324.861
Espanha 47.765.909 58.401.633 24.203.293 24.266.961 50.181.092 74.177.106 40.109.355 39.693.640
Franca 20.259.131 71.278.479 - 6.250.198 25.149.246 100.149.878 - (1.506.020)
Inglaterra 10.107.463 12.183.366 (1.488.504) (1.490.883) 13.055.360 23.238.789 (526) 754.842
Alemanha 9.355.127 10.762.297 14.899.716 14.899.716 5.346.467 8.305.615 (11.984.083) (12.435.911)
Brasil 17.151.739 18.727.233 28.666.270 28.663.857 11.797.527 19.783.189 9.471.348 13.743.585
Resto da Europa 39.718.469 65.845.657 20.989.067 20.947.350 29.372.659 78.334.934 6.195.102 5.440.856
Resto do Mundo 10.316.450 11.610.171 59.441 649.575 5.638.454 19.695.465 - (798.398)
4.417.531.932 4.627.725.160 445.906.193 456.497.198 4.036.932.843 4.383.802.736 351.799.487 357.217.455
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52.

Adicionalmente apresenta-se em seguida os contributos para o total do activo e passivo por segmento geografico:

31.Dezembro.2007

31.Dezembro.2006 Pro-forma

31.Dezembro.2006

Total do Total do Total do Total do Total do Total do

Activo Passivo Activo Passivo Activo Passivo
Portugal 5.938.198.834 4.759.081.893 4.934.391.689 3.800.190.390 5.589.025.949 4.078.011.547
Espanha 485.190.338 336.685.859 440.122.217 297.848.863 452.693.020 307.023.363
Franca - - - - 4.604.307 50.980.743
Inglaterra 4.060.999 2.875.664 8.803 5.191 4.856.540 43.999
Alemanha 209.739.846 140.508.256 75.319.097 46.481.727 66.717.020 46.481.473
Brasil 183.525.327 48.626.837 147.412.637 52.001.208 149.057.111 52.252.415
Resto da Europa 205.458.776 120.356.708 60.351.193 77.967.648 60.351.195 77.967.647
Resto do Mundo (12.033) 45.418 - - (6.434.187) 13.409.793
7.026.162.087 5.408.180.635 5.657.605.636 4.274.495.027 6.320.870.955 4.626.170.980

Os colaboradores do Grupo podem ser analisados como segue:

31.Dezembro.2007  31.Dezembro.2006

Distribuicao 23.273 21.329
Centros Comerciais 761 660
Telecomunicagdes 2.054 1.940
Sonae Capital - 6.296
Holding e Outras 163 161

26.251 30.386

COMPROMISSOS COM A SOCIEDADE DE INFORMACAO

No ambito da atribuigdo da licenga UMTS, a Optimus assumiu compromissos na area da promogédo da Sociedade de Informagdo no montante total de
cerca de 274 milhdes de Euros, os quais deverdo ser cumpridos até ao final do periodo daquela licenga, 2015.

Em conformidade com o Acordo estabelecido em 5 de Junho de 2007 com o Ministério das Obras Publicas, Transportes e Comunicagdes (“MOPTC”),
uma parte desses compromissos, até 159 milhdes de Euros, sera realizado através de projectos proprios qualificaveis como contributos para a
Sociedade de Informagao e incorridos no ambito da normal actividade da Sonaecom Servigos de Comunicagdes (investimentos em rede e tecnologia
que ndo derivem da necessidade de cumprimento das obrigacdes inerentes a atribuigdo da licenga UMTS e actividades de pesquisa, desenvolvimento
e promogao de servigos, conteudos e aplicagdes), os quais terdo de ser reconhecidos pelo MOPTC e por entidades especialmente constituidas para o
efeito, sendo que a data, 64 milhdes de Euros foram realizados em exercicios anteriores, e ja validados por aquelas entidades e o remanescente se
encontra em fase de avaliagdo, ou ainda por realizar. Estes encargos vao sendo registados a medida em que os respectivos projectos sao realizados.

Os restantes compromissos, até ao montante de cerca de 116 milhdes de Euros, serdo realizados nos termos acordados entre a Optimus e o MOPTC,
através de contribuigdes para o projecto “Iniciativas E” (oferta de modems, descontos nas tarifas, contribuicdes monetarias, entre outras, afectas a
generalizagdo da utilizacdo da Internet de banda larga para alunos e professores), contribuicdes essas que serdo efectuadas através de um Fundo
aberto, designado Fundo para a Sociedade de Informacéo, a ser constituido pelos trés operadores moveis a desenvolver a sua actividade em Portugal.
As contribuicdes no ambito deste projecto serdo registadas no imobilizado incorpéreo como um custo adicional da licenga de UMTS, pelo seu valor
actual, e serdo amortizadas linearmente no periodo remanescente de tal licenga. O sucesso deste projecto, iniciado no final do exercicio de 2007, esta
dependente da adesdo dos beneficiarios as varias Iniciativas em vigor (e-oportunidades, e-escola e e-professor) e ditara a eventual necessidade de
revisdo das condi¢des actuais do projecto para um novo modelo de contribuigdes a determinar decorridos pelo menos 12 meses desde o inicio do mesmc

Assim, tendo em consideragdo que: (i) o acima referido Fundo ainda ndo se encontrar constituido, pelo que ndo se concretizaram quaisquer fluxos
financeiros com o mesmo; (ii) o contrato que estabelece as condigdes especificas de execugdo do projecto “Iniciativas E” ainda ndo se encontrar
assinado; (iii) a responsabilidade a reconhecer depender de acontecimentos futuros incertos, que ndo estdo sob o controlo da Empresa, associados a
incerteza, a data, quanto ao sucesso e nivel de adesdes as varias iniciativas e logo quanto ao valor actual da responsabilidade total a ser reconhecida;
e (iv) no caso de as adesdes serem insuficientes, as condi¢cdes do actual contrato poderem ser revistas para um novo modelo de contribuigdes (a partir
dos 12 meses decorridos apds o inicio do mesmo) podendo o mesmo revestir a natureza de projectos proprios qualificaveis como contributos para a
Sociedade de Informagdo e incorridos no ambito da normal actividade (conforme projectos referidos no paragrafo acima), ndo sendo portanto possivel
prever e quantificar o correspondente impacto nas demonstragdes financeiras; o Conselho de Administragao considera ndo estarem disponiveis os eleme

a Empresa, até 31 de Dezembro de 2007, reconheceu apenas no imobilizado incorpéreo a responsabilidade relativa as adesdes ja ocorridas a qual
ascende a, aproximadamente, 2,1 milhdes de Euros (Nota 12).
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53.

54.

Também por acordo entre o MOPTC, a Optimus e os restantes operadores moéveis se esclareceu e extinguiu, de forma definitiva e integral, o
compromisso dos trés operadores relativo a aquisicdo de direitos de utilizacdo de frequéncias UMTS correspondentes a licenga da ONIWAY —
Infocomunicagdes, S.A, cabendo a Optimus a obrigagédo de contribuir, financeiramente, com o montante de 8.313.298,28 Euros para a constituicdo do
Fundo para a Sociedade de Informag&o (Nota 12). No entanto, esse compromisso encontra-se garantido pelos accionistas da Oniway a data.

COMPROMISSOS ASSUMIDOS COM A ALIENACAO RELATIVOS A REVISOES DE PRECO

No ambito da alienagdo de 49,9% das acgdes da SIERRA Holdings BV a um grupo de Investidores, a Sonae Sierra vinculou-se a assegurar a revisdo
do prego de transmissdo destas ac¢des no caso de ocorrer uma alienagdo de alguns dos centros comerciais detidos por participadas da Sierra BV.
Essa alienagdo pode tomar a forma de venda do activo ou venda das ac¢des da sociedade que, directa ou indirectamente, detém o activo. A revisdo
de prego serd devida caso essa alienagdo tenha lugar a um preco inferior ao Valor de Mercado do Activo ou NAV (“Net Asset Value”) das acgdes da
sociedade detentora do activo (“diferencial de prego”).

A revisdo de preco correspondera no maximo ao potencial imposto sobre as mais valias que se gerariam se, em vez da contribuigdo ou venda das
acgoes da sociedade detentora do activo a SIERRA Holdings BV, tivesse sido feita contribuicdo ou venda desse activo.

Em qualquer dos casos, a revisdo de preco sera afectada pela percentagem de detencdo da sociedade detentora do activo pelos Investidores e esta

limitada a:

(i) no caso de venda de activos, ao valor maximo de 119.341.000 Euros (59.670.500 Euros apropriavel pela Sonae, SGPS, S.A.);

(i) no caso de venda das acgbes da sociedade que directa ou indirectamente detém o activo, ao valor maximo de 59.670.000 Euros (29.835.000
Euros apropriavel pela Sonae, SGPS, S.A.)u; a revisdo de prego so tera lugar caso o diferencial de prego ndo possa ser imputado a outro factor
que ndo impostos diferidos;

(iii) em qualquer dos casos, da revisdo de prego efectuada ndo podera resultar um novo preco que seja superior ao Valor de Mercado do activo ou do
NAV (“Net Asset Value”) conforme se trate, respectivamente, de uma transacgéo do activo ou de acgdes.

Estas garantias s&o validas durante o periodo em que se mantenham os actuais acordos com os restantes accionistas da Sierra BV.

A Sonae Sierra tem ainda o direito de apresentar uma proposta para a aquisigdo do activo ou das acgdes em causa antes deste ou daquelas serem
oferecidos a terceiros.

E entendimento do Grupo, que a venda directa do activo ndo & atractiva por sobre ela incidirem énus que n&o seréo suportados se a venda se efectuar
através da alienagdo de acgdes da sociedade que detém o activo.

EVENTOS SUBSEQUENTES

Em 21 de Fevereiro de 2008, a Sonaecom comunicou um plano de investimentos a 3 anos, no montante de 240 milhdes de euros, no desenvolvimento
de uma Rede de Nova Geragéo, com o objectivo de construir a mais avangada rede de telecomunicagdes em Portugal.

Em 3 de Margo de 2008 a Sonae, SGPS, SA informa que o administrador Luiz Felipe Lampreia renunciou ao cargo de membro do Conselho de
Administragcao desta sociedade.

170



X

) soMAE DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS DE 2007

55.  APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo em 17 de Margo de 2008. Contudo as mesmas estdo ainda sujeitas a
aprovagao pela Assembleia Geral de Accionistas.

O Conselho de Administragéo

Belmiro de Azevedo

Alvaro Cuervo Garcia

Belmiro de Azevedo (em representacédo de Luiz Lampreia)

Michel Marie Bom

José Neves Adelino

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo

Alvaro Carmona e Costa Portela

Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério

Nuno Manuel Moniz Trigoso Jordao
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SONAE, SGPS, SA

BALANCOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E 2006

(Montantes expressos em Euros)

ACTIVO Notas 31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
ACTIVOS NAO CORRENTES:
Imobilizagdes corporeas 6 94.573 103.640
Investimentos 7 2.567.941.218 3.072.592.917
Outros activos néo correntes 8 1.086.871.182 813.344.492
Total de activos ndo correntes 3.654.906.973 3.886.041.049
ACTIVOS CORRENTES:
Clientes 9 1.392.495 790.914
Outras dividas de terceiros 10 93.347.279 78.136.738
Estado e outros entes publicos 11 2.066.250 1.206.759
Outros activos correntes 12 521.229 858.220
Investimentos 13 242.719 -
Caixa e equivalentes de caixa 14 88.356.998 130.514.092
Total de activos correntes 185.926.970 211.506.723
TOTAL DO ACTIVO 3.840.833.943 4.097.547.772
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 15 2.000.000.000 2.000.000.000
Acgdes Proprias 16 - (138.044.363)
Reservas legais 17 160.880.817 157.623.915
Reservas de justo valor, cobertura e outras reservas 18 1.155.390.776 1.206.326.830
Resultado transitados 322.737 322.737
Resultado liquido do exercicio 16.503.135 65.138.044
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 3.333.097.465 3.291.367.163
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Empréstimos obrigacionistas - liquidos da parcela de curto prazo 19.1 497.000.804 347.187.348
Total de passivos ndo correntes 497.000.804 347.187.348
PASSIVO CORRENTE:
Empréstimos bancarios de curto prazo 19.2 1.660.856 260.500.000
Empréstimos obrigacionistas - parcela de curto prazo 19.3 - T4.777.291
Fornecedores 476.418 300.191
Outras dividas a terceiros 20 47.534 112.760.596
Estado e outros entes publicos 21 1.588.469 457.862
Outros passivos correntes 22 6.962.397 10.197.321
Total de passivos correntes 10.735.674 458.993.261
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 3.840.833.943 4.097.547.772

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras.
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I  SONAE SONAE, SGPS, SA

DEMONSTRACOES DE RESULTADOS POR NATUREZAS

PARA OS PERIODOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E 2006

(Montantes expressos em Euros)

4° Trimestre 2007 4° Trimestre 2006
Notas (N30 auditado) 31.Dezembro.2007 (N&o auditado) 31.Dezembro.2006
Proveitos operacionais:
Prestacdes de servigos 26 1.204.944 2.305.141 792.491 1.800.067
QOutros proveitos operacionais 27 47.569 409.235 39.743 75.160.036
Total de proveitos operacionais 1.252.513 2.714.376 832.234 76.960.103
Custos operacionais
Fornecimentos e servigos externos 28 (1.083.146) (3.694.440) (632.043) (2.417.267)
Custos com o pessoal 29 (2.467.378) (6.642.538) (1.142.971) (5.023.800)
Amortizagdes e depreciagdes 6 (23.556) (91.112) (67.476) (263.138)
Outros custos operacionais 30 (72.624) (621.927) (107.033) (572.760)
Total de custos operacionais (3.646.704) (11.050.017) (1.949.523) (8.276.965)
Resultados operacionais (2.394.191) (8.335.641) (1.117.289) 68.683.138
Custos e perdas financeiras 31 (9.188.666) (41.745.792) (8.437.464) (27.917.079)
Proveitos e ganhos financeiros 31 17.978.224 71.696.285 10.907.632 36.121.077
Resultados relativos a investimentos 32 (2.156.000) (4.848.835) (93.836.154) (11.736.143)
Resultado antes de impostos 4.239.367 16.766.017 (92.483.275) 65.150.993
Imposto sobre o rendimento 33 (262.878) (262.882) (12.948) (12.949)
Resultado liquido do periodo 3.976.489 16.503.135 (92.496.223) 65.138.044
Resultados por acgédo
Basico 34 0,002074 0,008761 (0,049554) 0,034901
Diluido 34 0,002074 0,008761 (0,049554) 0,034901

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras.

O Conselho de Administracédo
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I SONAE
DEMONSTRACOES INDIVIDUAIS DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO
PARA OS PERIODOS DE DOZE MESES FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E 2006
Montantes expressos em euros)
Notas Capital Acgoes Reservas Reserva de Reserva de Outras Resultados Resultado
Social Préprias Legais Justo valor Cobertura Reservas Transitados Liquido Total
Saldo em 1 de Janeiro de 2006 2.000.000.000 (138.044.363) 152.721.161 207.618.055 619.704.280 322.737 98.055.074 2.940.376.944
Aplicagéo do resultado de 2005:
Transferéncia para reserva legal 17 - - 4.902.754 - - - (4.902.754) -
Dividendos distribuidos - - - - - - (46.650.596) (46.650.596)
Transferéncia para resultados transitados e reservas livres - - - - 46.501.724 - (46.501.724) -
(Aquisicao)/Alienagao de acgdes proprias - - - - - - - -
Aumento/(diminuigéo) do justo valor dos instrumentos financeiros
de cobertura, liquido de imposto - - - - - - - -
Aumento/(diminuigéo) do justo valor dos investimentos financeiros
disponiveis para venda - - - 236.199.318 - - - 236.199.318
Transferéncia para resultados - - - 100.075.852 - - - 100.075.852
Resultado liquido do periodo findo em 31 de Dezembro de 2006 - - - - - - 65.138.044 65.138.044
Outros - - - (3.772.399) - - - (3.772.399)
Saldo em 31 de Dezembro de 2006 2.000.000.000 (138.044.363) 157.623.915 540.120.826 666.206.004 322.737 65.138.044 3.291.367.163
Saldo em 1 de Janeiro de 2007 2.000.000.000 (138.044.363) 157.623.915 540.120.826 666.206.004 322.737 65.138.044 3.291.367.163
Aplicagéo do resultado de 2006:
Transferéncia para reserva legal 17 - - 3.256.902 - - - (3.256.902) -
Dividendos distribuidos - - - - - - (55.997.443) (55.997.443)
Transferéncia para resultados transitados e reservas livres - - - - 5.883.699 - (5.883.699) -
(Aquisicao)/Alienagao de acgdes proprias 16 - 138.044.363 - - 135.248.516 - - 273.292.879
Aumento/(diminuigdo) do justo valor dos instrumentos financeiros
de cobertura, liquido de imposto - - - - 162.774 - - - 162.774
Aumento/(diminuigéo) do justo valor dos investimentos financeiros
disponiveis para venda - - - 111.465.823 - - - 111.465.823
Transferéncia para resultados 32 - - - 78.941.388 - - - 78.941.388
Resultado liquido do periodo findo em 31 de Dezembro de 2007 - - - - - 16.503.135 16.503.135
Cisdo Sonae Capital, SGPS, SA 71 - - - - (382.638.254) - - (382.638.254)
Outros - - - - - - -
Saldo em 31 de Dezembro de 2007 2.000.000.000 - 160.880.817 730.528.037 162.774 424.699.965 322.737 16.503.135 3.333.097.465

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras.

175

O Conselho de Administragdo



SONAE, SGPS, SA

DEMONSTRACOES INDIVIDUAIS DOS FLUXOS DE CAIXA

PARA OS PERIODOS DE DOZE MESES FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E 2006

(Montantes expressos em euros)

ACTIVIDADES OPERACIONAIS:

Recebimentos de clientes
Pagamentos a fornecedores
Pagamentos ao pessoal

Fluxos gerados pelas operagdes
(Pagamento)/recebimento do imposto sobre o rendimento
Outros recebimentos/(pagamentos) relativos a actividade operacional

Fluxos das actividades operacionais (1)
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:

Recebimentos respeitantes a:
Investimentos financeiros
Imobilizagdes corpoéreas

Dividendos

Juros e proveitos similares

Outros

Empréstimos concedidos

Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros
Imobilizagdes corpoéreas
Empréstimos concedidos

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

Recebimentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos

Venda de acgdes (quotas) proprias

Outros

Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos
Juros e custos similares

Dividendos

Aquisicao de acgdes proprias

Fluxos das actividades de financiamento (3)

Variagdo de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) + (3)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo

O anexo faz parte destas demonstragées financeiras.
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Notas 31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
1.710.885 2.216.687
(3.536.358) (2.530.287)
(7.309.718) (5.790.809)
(9.135.191) (6.104.409)
(872.442) (730.625)
(24.211) (878.296)
(10.031.844) (7.713.330)
35 248.076.285 525.936.694
1.140 1.631
32 76.848.426 53.613.493
60.135.420 21.677.087
400.000 4.290.000
2.835.208.146 988.078.416
3.220.669.417 1.593.597.321
35 (20.000.500) (133.974.216)
(90.053) (21.662)
(3.112.236.085) (1.352.931.637)
(3.132.326.638) (1.486.927.515)
88.342.779 106.669.806
5.234.410.085 3.775.886.617
16 273.398.877 -
150.000 -
5.507.958.962 3.775.886.617
(5.533.225.184) (3.866.811.052)
(40.764.345) (28.287.641)
37 (55.992.318) (46.648.391)
16 (106.000) -
(5.630.087.847) (3.941.747.084)
(122.128.885) (165.860.467)
(43.817.950) (66.903.991)
14 130.514.092 197.418.083
14 86.696.142 130.514.092

O Conselho de Administragéo
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2.1

SONAE, SGPS, SA

ANEXO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS

PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007

(Montantes expressos em euros)

NOTA INTRODUTORIA

A SONAE, SGPS, SA (“Empresa” ou “Sonae”) tem a sua sede no Lugar do Espido, Via Norte, Apartado 1011, 4470-909
Maia, Portugal.

As demonstragdes financeiras individuais sdo apresentadas conforme requerido pelo Cédigo das Sociedade Comerciais. De
acordo com o permitido pelo Decreto-Lei n°® 35/2005 de 17 de Fevereiro, as demonstragdes financeiras individuais foram
preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como adoptadas pela Uniao Europeia.

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

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

Bases de apresentacdo

Estas demonstragdes financeiras foram preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”)
emitidas pelo “International Accounting Standards Board” (“IASB”) e Interpretagbes emitidas pelo “International Financial
Reporting Interpretations Committee” (“IFRIC”) ou pelo anterior “Standing Interpretations Committee” (“SIC”), em vigor em 1
de Janeiro de 2007 tal como adoptadas pela Unido Europeia.

As demonstragdes financeiras intercalares sdo apresentadas trimestralmente de acordo com o IAS 34 - "Relato Financeiro
Intercalar".

Durante o exercicio de 2007, foi aplicada pela primeira vez a IFRS 7 - "Instrumentos Financeiros - Divulgacdes de
informagdes" cuja aplicagdo é obrigatoria para os exercicios com inicio em ou apés 1 de Janeiro de 2007 e as
correspondentes alteragbes ao IAS 1- "Apresentagdo das Demonstragbes Financeiras". O impacto da aplicacdo destas
normas resultou no acréscimo de informacgéo divulgada ao nivel dos instrumentos financeiros utilizados na Empresa.

Adicionalmente e a partir de 1 de Janeiro de 2007 entraram em vigor quatro Interpretagdes: a IFRIC 7-"Adopg¢do do método
de reexpressao de acordo com o IAS 29 - Reporte Financeiro em Economias Hiperinflacionarias"; IFRIC 8 - "Ambito do IFRS
2"; IFRIC 9 - "Reavaliagao dos Derivados Embutidos"; e IFRIC 10 - "Demonstragdes Financeiras Intercalares e Imparidade".
A aplicacado destas interpretagdes néo teve impacto relevante nas demonstragées financeiras da Empresa.

Estas demonstragdes financeiras foram preparadas a partir dos livros e registos contabilisticos no pressuposto da
continuidade das operagdes e tomando por base o custo histérico, excepto para alguns instrumentos financeiros que se
encontram registados ao justo valor (Nota 2.6).

A 31 de Dezembro de 2007 tinham sido emitidas as seguintes normas e interpretagdes, as quais por ndo serem de
aplicacgao obrigatéria durante este exercicio, ndo foram objecto de aplicagédo antecipada:
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2.2

2.3

24

2.5

Revisédo do IAS 23 - "Custos de empréstimos obtidos"; Revisdo do IAS 1 — “Apresentacdo de demonstracdes financeiras:
Uma apresentagdo revista”; IFRS 8 - " Segmentos operacionais", IFRIC 14: IAS 19 — “The limit on a defined benefit asset,
minimum funding requirements and their interaction”; IFRIC 13 - "Customer Loyalty Programmes"; IFRIC 11 IFRS 2 - "Group
and Treasury Share Transactions" e IFRIC 12 - "Service Concession Arrangements". Da aplicagdo destas normas e
interpretacdes nao resultardo efeitos materiais nas demonstragées financeiras futuras da Empresa.

Em 31 de Dezembro de 2007, ndo tinham ainda sido ainda aprovadas pela Unido Europeia as seguintes normas e
interpretagdes: Revisdo do IAS 23, Revisdo do IAS 1, IFRIC 12, IFRIC 13 e IFRIC 14.

Imobilizacbes corpdreas

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

As amortizagbes do exercicio sdo calculadas pelo método das quotas constantes em fungdo da vida util de cada activo e
registadas por contrapartida da rubrica "Amortizagdes e depreciagdes" da demonstragao de resultados.

As perdas de imparidade detectadas no valor de realizagdo do imobilizado corpéreo, sdo registadas no ano em que se
estimam, por contrapartida da rubrica "Perdas de imparidade" da demonstracdo de resultados.

Imobilizacdes incorpéreas

As imobilizages incorpdreas encontram-se registadas ao custo de aquisigdo, deduzido das amortizagdes e de perdas por
imparidade acumuladas. As imobilizagdes incorpéreas sé sdo reconhecidas se for provavel que delas advenham beneficios
economicos futuros para a Empresa, sejam controlaveis por esta e se possa mensurar fiavelmente o seu custo de aquisigao.

Encargos financeiros com empréstimos obtidos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdo geralmente reconhecidos como custo de acordo com o
principio da especializagao dos exercicios, utilizando para o efeito o método da taxa de juro efectiva.

Activos nao correntes detidos para venda

Os activos ndo correntes (e o conjunto de activos e passivos a alienar com estes relacionados) sao classificados como
detidos para venda se é expectavel que o seu valor contabilistico venha a ser recuperado através da venda e nao através do
seu uso continuado. Esta condigdo s6 se considera cumprida no momento em que a venda seja altamente provavel e o
activo (e o conjunto de activos e passivos a alienar com este relacionado) esteja disponivel para venda imediata nas
condigbes actuais. Adicionalmente, devem estar em curso acgdes que permitam concluir ser expectavel que a venda se
venha a realizar no prazo de 12 meses apos a data de classificagdo nesta rubrica.

Os activos ndo correntes (e o conjunto de activos e passivos a alienar com estes relacionados) classificados como detidos
para venda sdo mensurados ao menor do seu valor contabilistico ou justo valor deduzido de custos com a venda. Em
contrapartida estes activos ndo sao amortizados.
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2.6

Instrumentos financeiros

A Empresa classifica os instrumentos financeiros nas categorias apresentadas e reconciliadas com o Balango conforme
identificado na Nota 4 .

a) Investimentos
Os investimentos classificam-se como segue:

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

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

Os investimentos em partes de capital em filiais e associadas sdo classificados como investimentos disponiveis para venda.

Os investimentos mensurados ao justo valor através de resultados incluem os investimentos detidos para negociagcdo que o
Grupo adquire tendo em vista a sua alienacdo num curto periodo de tempo. S&do classificados no balangco como
Investimentos correntes.

O Grupo classifica como investimentos disponiveis para venda os que ndo sdo enquadraveis como investimentos
mensurados ao justo valor através de resultados nem como investimentos detidos até a maturidade. Estes activos séo
classificados como activos ndo correntes, excepto se houver intengdo de os alienar num periodo inferior a 12 meses da data
de balango.

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

Os investimentos s&o inicialmente registados pelo seu justo valor, que é considerado como sendo o valor pago incluindo
despesas de transacg¢ao, no caso de investimentos disponiveis para venda.

Ap6s o reconhecimento inicial, os investimentos mensurados a justo valor através de resultados e os investimentos
disponiveis para venda sao reavaliados pelos seus justos valores por referéncia ao seu valor de mercado a data do balango
(medido pela cotagédo ou valor de avaliagdo independente), sem qualquer deducgio relativa a custos de transacgdo que
possam vir a ocorrer até a sua venda. Os investimentos que ndo sejam cotados e para os quais ndo seja possivel estimar
com fiabilidade o seu justo valor, sdo mantidos ao custo de aquisi¢cdo deduzido de eventuais perdas por imparidade.

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

Os ganhos ou perdas resultantes da alteragdo de justo valor dos instrumentos financeiros mensurados a justo valor através
de resultados sédo registados na demonstragao de resultados nas rubricas de resultados financeiros.

Os investimentos detidos até ao vencimento sao registados ao custo amortizado, através da taxa de juro efectiva, liquido de
amortizagdes de capital e juros recebidos.
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b) Empréstimos e contas a receber

Os empréstimos e contas a receber séo registados ao custo amortizado utilizando o método da taxa efectiva e deduzidos de
eventuais perdas de imparidade.

Os proveitos financeiros sao calculados de acordo com a taxa de juro efectiva, excepto para os valores a receber de muito
curto prazo cujos valores a reconhecer seriam imateriais.

Estes instrumentos financeiros resultam do facto da Empresa providenciar fundos ou prestar servicos as suas subsidiarias e
associadas sem que tenha a intencao de transaccionar esses activos.

Os empréstimos e contas a receber sao classificados como activos correntes, excepto nos casos em que a maturidade é
superior a 12 meses da data do balango, os quais se classificam como ndo correntes. Estes activos financeiros estdo
incluidos nas classes identificadas na Nota 4.

c) Dividas de terceiros

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

As perdas por imparidade s&o registadas na sequéncia de eventos ocorridos que indiquem, objectivamente e de forma
quantificavel, que a totalidade ou parte do saldo em divida n&o sera recebido.

As perdas por imparidade reconhecidas correspondem a diferenca entre o montante escriturado do saldo a receber e
respectivo valor actual dos fluxos de caixa futuros estimados, descontados a taxa de juro efectiva inicial que, nos casos em
que se perspective um recebimento num prazo inferior a um ano, é considerada nula.

d) Classificacao de capital proprio ou passivo

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

e) Empréstimos

Os empréstimos séo registados no passivo pelo valor nominal recebido, liquido de comissbes com a emissdo desses
empréstimos.

Os encargos financeiros sdo calculados de acordo com a taxa de juro efectiva e contabilizados na rubrica Resultados
financeiras da demonstragdo de resultados de acordo com o principio de especializagdo dos exercicios, conforme politica
definida na Nota 2.8. A parcela do juro efectivo relativa a comissdes com a emissdo de empréstimos é adicionada ao valor
contabilistico do empréstimo caso nio seja liquidada durante o periodo.

f) Fornecedores e outras dividas a terceiros

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

g) Instrumentos derivados

A Empresa utiliza instrumentos derivados na gestdo dos seus riscos financeiros como forma de garantir a cobertura desses
riscos e/ou optimizar os custos de "funding", de acordo com a Politica de Risco de Taxa de Juro definida no ponto 3.4.1.
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Os instrumentos derivados utilizados pela Empresa definidos como instrumentos de cobertura de fluxos de caixa respeitam
fundamentalmente a instrumentos de cobertura de taxa de juro de empréstimos obtidos. Os indexantes, as convengdes de
calculo, as datas de refixagdo das taxas de juro e os planos de reembolso dos instrumentos de cobertura de taxa de juro séo
as mais coincidentes possiveis as condi¢des estabelecidas para os empréstimos subjacentes contratados, pelo que
configuram relagbes perfeitas de cobertura. As ineficacias de cobertura caso existam, sdo registadas nas rubricas de
Resultados financeiros da demonstragao de resultados.

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

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

- A eficacia da cobertura pode ser fiavelmente mensurada;

- Existe adequada documentagéo sobre a transacgao a ser coberta no inicio da cobertura.

- Transacgéo objecto de cobertura é altamente provavel.

Os instrumentos de cobertura de taxa de juro séo inicialmente registados pelo seu custo , se algum e que corresponde ao
seu justo valor, e subsequentemente reavaliados ao seu justo valor. As alteragdes de justo valor destes instrumentos sao
reconhecidas em capitais proprios na rubrica Reservas de cobertura do balango, sendo transferidas para as rubricas de
Resultados financeiros da demonstragao de resultados no mesmo periodo em que o instrumento objecto de cobertura afecta
resultados.

A contabilizagdo de cobertura de instrumentos derivados é descontinuada quando o instrumento se vence ou é vendido. Nas
situagdes em que o instrumento derivado deixe de ser qualificado como instrumento de cobertura, as diferengas de justo
valor acumuladas e diferidas em capital préprio na rubrica Reservas de cobertura sdo transferidas para resultados do
periodo, ou adicionadas ao valor contabilistico do activo a que as transacgdes objecto de cobertura deram origem, e as
reavaliagdes subsequentes sao registadas directamente nas rubricas da demonstragéo de resultados.

Nos instrumentos derivados, embora contratados de acordo com a Politica de Risco de Taxa de Juro definida no ponto 3.4.1
(derivados sob a forma de opgdes de taxa de juro), em relagdo aos quais a empresa nao aplicou “hedge accounting”, sdo
inicialmente registados pelo seu custo e que corresponde ao seu justo valor, se algum, e posteriormente reavaliados ao seu
justo valor, sendo que as variagbes de justo valor afectam directamente as rubricas de Resultados financeiros da
demonstracao de resultados.

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

Em situagbes especificas, a Empresa pode proceder a contratacdo de derivados de taxa de juro com o objectivo de realizar
coberturas de justo valor. Nestas situagbes, os derivados serdo registados pelo seu justo valor através da demonstracdo de
resultados. Nas situagdes em que o instrumento objecto de cobertura ndo seja mensurado ao justo valor (homeadamente,
empréstimos que estejam mensurados ao custo amortizado), a parcela eficaz de cobertura serd ajustada no valor
contabilistico do instrumento coberto, através da demonstragao de resultados.

h) Accdes proprias

As acgdes proprias sdo contabilizadas pelo seu valor de aquisigdo como um abatimento ao capital préprio. Os ganhos ou
perdas inerentes a alienagdo das acgdes proprias sao registadas em Outras reservas.

i) Caixa e equivalentes de caixa

Os montantes incluidos na rubrica de caixa e equivalentes de caixa correspondem aos valores de caixa, depdsitos
bancarios, depdsitos a prazo e outras aplicagdes de tesouraria, venciveis a menos de trés meses, e que possam ser
imediatamente mobilizaveis com risco insignificante de alteragéo de valor.
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2.7

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

j) Método da taxa de juro efectiva

O método da taxa de juro efectiva € o método utilizado para calculo do custo amortizado de um activo ou passivo financeiro
e para efectuar a alocagéo de proveitos ou custos com juros até a maturidade do instrumento financeiro.

1) Imparidade

Os activos financeiros, excepto os mensurados a justo valor através de resultados, sdo analisados a data de cada balango
para verificar da existéncia de indicios de perdas de imparidade.

Os activos financeiros encontram-se em situagbes de imparidade quando exista evidéncia objectiva que, como
consequéncia de um ou mais eventos que tenham ocorrido ap6s o reconhecimento inicial dos activos, os fluxos de caixa
estimados tenham sido negativamente afectados.

Para os instrumentos financeiros ndo negociados em mercados regulamentados, a estimativa de imparidade envolve o
recurso a modelos de fluxos de caixa descontados para estimar o valor de uso do investimento. Tais modelos implicam que
a Empresa estime o valor presente dos fluxos de caixa futuros que é expectavel que surjam do instrumento financeiro em
questao de acordo com uma taxa de desconto adequada ao risco especifico do activo.

Para os activos financeiros mensurados ao custo amortizado, a imparidade é calculada como a diferenga entre o valor
contabilistico do activo e o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados descontados a taxa de juro efectiva original.

Relativamente aos investimentos em subsidiarias que ndo sejam cotadas e, consequentemente mensurados pelo seu custo
de aquisi¢ao liquido de imparidade (investimentos em partes de capital e empréstimos concedidos a subsidiarias) a analise
de imparidade é efectuada com base na estimativa de justo valor dos activos liquidos da filial em analise, maioritariamente
constituidos por participagdes financeiras em outras subsidiarias da Empresa (algumas delas cotadas).

Tal estimativa é efectuada com base na avaliagdo das participagdes detidas pela filial em analise por recurso a modelos de
fluxos de caixa descontados de forma a estimar o valor de uso dos referidos investimentos. Os resultados das avaliagbes
das participagdes financeiras nas diversas sub-holdings da Empresa sdo objecto de aprovagdo anual pelas Comissdes
Executivas de cada sub-holding e da prépria Sonae, SGPS, SA.

E entendimento do Conselho de Administracdo, que a metodologia acima descrita conduz a resultados fiaveis sobre a
existéncia de eventual imparidade dos investimentos em analise, uma vez que consideram a melhor informagao disponivel a
data da preparagao das demonstragdes financeiras.

Com excepgéao de activos financeiros relativos a instrumentos de capital préprio, se, em data subsequente, se verificar que o
montante de imparidade diminuiu e a diminuigdo possa ser relacionada objectivamente com determinado evento que ocorra
apos o reconhecimento inicial de imparidade, o valor entdo registado é revertido até ao limite do valor que estaria
reconhecido caso nao tivesse sido registada qualquer perda de imparidade.

Relativamente a activos disponiveis para venda relativos a partes de capital, as perdas de imparidade nido sao revertidas.
Qualquer aumento no justo valor do activo é reconhecido em capitais proprios.

Activos e passivos contingentes

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

Os activos contingentes nao sao reconhecidos nas demonstragdes financeiras mas divulgados no anexo quando é provavel
a existéncia de um beneficio econdémico futuro.
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2.8

2.9

Rédito e especializacdo dos exercicios

Os proveitos decorrentes da prestacdo de servigos sao reconhecidos na demonstragdo de resultados do periodo em que
ocorrem.

Os dividendos séo reconhecidos como proveitos no periodo em que sdo atribuidos aos seus sécios ou accionistas.

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

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

Eventos subsequentes

Os eventos apds a data do balango que proporcionem informagao adicional sobre condi¢gdes que existiam a data do balango
sdo reflectidos nas demonstragdes financeiras. Os eventos apds a data do balango que proporcionem informagao sobre
condigbes que ocorram apds a data do balango sdo divulgados no anexo as demonstragdes financeiras, se materiais.

2.10 Julgamentos e estimativas

2.1

As estimativas contabilisticas mais significativas reflectidas nas demonstrag¢des financeiras incluem:

a) Registo de ajustamentos aos valores do activo e provisdes;
b) Andlise de imparidade de empréstimos e de investimentos em subsidiarias e em associadas;

As estimativas foram determinadas com base na melhor informagéo disponivel a data da preparacdo das demonstracdes
financeiras e com base no melhor conhecimento e na experiéncia de eventos passados e/ou correntes. No entanto, poderéo
ocorrer situagdes em periodos subsequentes que, ndo sendo previsiveis a data, ndo foram considerados nessas
estimativas. As alteragdes a essas estimativas, que ocorram posteriormente a data das demonstragdes financeiras, seréo
corrigidas em resultados de forma prospectiva, conforme disposto pelo IAS 8.

As principais estimativas e os pressupostos relativos a eventos futuros incluidos na preparacdo das demonstracdes
financeiras s&o descritos nas correspondentes notas anexas nas situagdes aplicaveis.

Responsabilidade por pagamentos baseados em accdes

As responsabilidades resultantes da atribuigdo de prémios de desempenho diferidos estdo indexadas a evolugdo das
cotagdes das acgdes da Sonae.

O valor dessas responsabilidades é determinado no momento da sua atribuicdo (normalmente em Margo de cada ano) e
posteriormente actualizado no final de cada periodo de reporte em fungdo do nimero de acgdes atribuidas e do justo valor
destas a data de reporte. O custo com essa responsabilidade é registado em Custos com o pessoal por contrapartida de
Qutros passivos correntes, de forma linear entre a data da atribuicdo e a data de vencimento, na proporgdo do tempo
decorrido.

2.12 Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento do exercicio & calculado com base no resultado tributavel da Empresa de acordo com as
regras fiscais em vigor em Portugal.

Sao registados impostos diferidos nas situagdes aplicaveis de acordo com o método de balango, sendo que os activos por
impostos diferidos apenas sdo constatados nas situagdes em que seja provavel a sua recuperagao.
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3.

3.1

3.2

GESTAO DE RISCO FINANCEIRO

Introducéo

O objectivo principal da gestdo de risco financeiro é apoiar a empresa na prossecugdo da estratégia de longo prazo da
Sonae, procurando reduzir os riscos financeiros indesejados, a volatilidade e tentando mitigar eventuais impactos negativos
nos resultados do Grupo decorrentes de tais riscos. A atitude da Sonae em relagdo aos riscos financeiros é conservadora e
prudente. Sao utilizados instrumentos derivados para cobrir determinados riscos relacionados com a actividade da Sonae,
ndo sendo contratados, por politica, derivados ou outros instrumentos financeiros para fins especulativos ou que nao
estejam relacionados com a actividade da Empresa.

As politicas de gestao de riscos financeiros sdo aprovadas ao nivel da Comissao Executiva e os riscos séo identificados e
monitorizados pelo Departamento Financeiro e de Tesouraria. As exposi¢cdes sdo também monitorizadas pela Comisséo de
Finangas conforme mencionado no Relatério Sobre o Governo da Sociedade.

O Departamento de Finangas da Sonae SGPS é responsavel por consolidar e medir a exposigdo consolidada dos riscos
financeiros do Grupo para efeitos de reporte sendo também responsavel por apoiar cada Sub-Holding na gestéo individual
dos riscos de moeda, taxa de juro, bem como os riscos de liquidez e de refinanciamento através do Corporate Dealing Desk.
As posicdes sdo registadas num sistema central (Treasury Management System) e o controlo e elaboragao de relatérios é
efectuado quer ao nivel da Sub-Holding, numa base diaria, quer numa base consolidada para a reunido mensal da
Comissao de Finangas.

Risco de Crédito

O risco de crédito é definido como a probabilidade de ocorrer uma prejuizo financeiro resultante do incumprimento de
obrigagbdes contratuais de pagamento de uma contraparte. A Sonae SGPS é uma Holding, ndo tendo qualquer actividade
comercial relevante para além das actividades normais de um gestor de portfélio de participagbes e de prestagcdo de
servigos as suas subsidiarias. Como tal numa base regular, a empresa s6 esta exposta ao risco de crédito decorrente de
instrumentos financeiros (aplicagdes e depdsitos em bancos e outras instituicdes financeiras ou resultantes da contratagédo
de instrumentos financeiros derivados celebrados no decurso normal da suas operagdes de cobertura), ou de empréstimos
concedidos a subsidiarias.

Adicionalmente a Sonae SGPS podera em algumas situagdes estar também exposta ao risco de crédito resultante da sua
actividade de gestor de portfolio (venda participagdes), mas nessas situagdes excepcionais sdo implementados mecanismos
e acgdes, decididas caso a caso (exigéncia de garantias bancarias, criagdo de escrow accounts, obten¢do de colaterais,
entre outros) com a supervisdo da Comissao Executiva.

Para reduzir a probabilidade de incumprimento das obrigagdes contratuais de pagamento de uma contraparte, a Sonae
SGPS cumpre rigorosamente os seguinte principios:

- SO executa operagdes (investimentos de curto prazo e derivados) com contrapartes que tenham, no minimo, uma
notagdo de crédito BBB da Moody's e/ou Baa2 da Standard & Poor's ou equivalente, sendo esta informagao
fornecida através de sistemas de informagao de mercado independentes;

-Ndo devem ser contratados instrumentos financeiros em instrumentos que ndo tenham sido previamente
autorizados. A definicdo de instrumentos elegiveis quer para a aplicacdo de excesso de disponibilidades quer para
derivados foi efectuada com base numa abordagem conservadora (essencialmente instrumentos de mercado
monetario de curto prazo para as aplicacdes de tesouraria, e instrumentos que possam ser decompostos nas suas
parcelas integrantes e devidamente avaliados, bem como com uma perda maxima identificavel no caso dos
derivados);

- Adicionalmente, em relagdo aos excedentes de tesouraria: i) esses sdo preferencialmente utilizados, sempre que
possivel e onde for mais eficiente, seja no reembolso da divida existente, ou entédo investidos de preferéncia em
bancos de relacionamento reduzindo assim a exposi¢cdo em termos liquidos a essas Instituigdes e ii) s6 podem ser
aplicados em instrumentos previamente autorizados;

- Excepgbes e desvios aos principios atras definidos tém que ser aprovadas pela Comissdo Executiva.
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3.3

Tendo em conta as politicas e os limites minimos de notagdo de crédito anteriormente referidos, a Administragdo da Sonae
SGPS nado antevé a possibilidade de ocorréncia de qualquer incumprimento material de obrigagbdes contratuais de
pagamento das suas contraparte externas, no entanto, as exposicdes a cada contraparte resultante das operacdes
financeiras contratadas e as notagdo de crédito das contrapartes sdo regularmente monitorizadas pelo Departamento de
Financas da Sonae SGPS, e os desvios reportados a Comissdo Executiva e a Comissao de Financgas.

A Sonae SGPS esta também exposta ao risco de liquidagédo, o qual é gerido através de uma rigorosa selecgao dos seus
intermediarios, que deverao ser contrapartes com elevado nivel de rating .

No caso dos empréstimos a subsidiarias, nao existe nenhuma politica de gestao risco de crédito especifica, uma vez que a
concessao de empréstimos a Subsidiarias faz parte da actividade normal da Holding.

Risco de Liquidez

A Sonae SGPS tem a necessidade regular de recorrer a fundos externos para financiar a sua actividade corrente e os seus
planos de expansdo detendo uma carteira diversificada de financiamentos, constituida essencialmente por obrigagbes de
longo prazo, mas que também inclui uma variedade de outras operagdes de financiamento de curto prazo, sob a forma de
papel comercial e de linhas de crédito. A 31 de Dezembro de 2007, o total da divida bruta era de 498 milhdes de euros (em
31 de Dezembro de 2006 era de 682 milhdes de euros).

O objectivo da gestdo de risco de liquidez é garantir que, em todos os momentos, a Sonae SGPS tem a capacidade
financeira, para cumprir os seus compromissos pecuniarios nas datas em que estes sao exigiveis bem como para exercer a
sua actividade corrente e prosseguir os seus planos estratégicos.

Dada a natureza dinamica das suas actividades, a Sonae SGPS necessita de uma estrutura financeira flexivel, utilizando por
isso uma combinacgao de:

- Manutengao, com os bancos de relacionamento, de linhas de crédito com compromisso de curto e médio prazo com
prazos de aviso para cancelamento suficientemente confortaveis, que podem variar entre 30 e 360 dias;

- Manutengéao, de programas de papel comercial com prazos variados, que permitem nalguns casos desintermediar a
divida junto de investidores institucionais;

- Planeamento financeiro anual detalhado com ajustamentos mensais, semanais e diarios, a fim de antecipar todas as
necessidades de fundos;

- Diversificagdo das fontes de financiamento e das contrapartes;

- Manutencdo de uma maturidade média da divida adequada, mediante a emissdo de divida de longo prazo e evitar a
concentragdo excessiva de amortizagbes programadas em datas préximas; em 31 de Dezembro de 2007 a
maturidade média da divida da Sonae SGPS era de aproximadamente 4,7 anos (em 31 de Dezembro de 2006 era
de 3,3 anos);

- Negociagao de clausulas contratuais que reduzam a possibilidade dos respectivos credores exigirem o vencimento
antecipado dos financiamentos;

- Financiamento antecipado, sempre que possivel, das necessidades de liquidez ja previstas através de operagdes
estruturais com um prazo adequado as mesmas necessidades;

- Procedimentos de gestdo das aplicagbes de curto prazo assegurando que a maturidade das aplicagdes a realizar
devera coincidir com os pagamentos previstos (ou ser suficientemente liquida, no caso de investimentos em activos,
para permitir liquidagdes urgentes e ndo programadas), incluindo uma margem para cobrir eventuais erros de
previsado. A fiabilidade das previsdes de tesouraria € uma variavel determinante para calcular os montantes e prazos
das operagdes de tomadas de fundos/aplicagdes no mercado.
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3.4

3.4.1

E mantida pela Sonae SGPS uma reserva de liquidez sob a forma de linhas de crédito com os seus bancos relacionamento,
de forma a assegurar a capacidade para cumprir com 0s seus compromissos, sem ter que se refinanciar em condigdes
desfavoraveis. A 31 de Dezembro de 2007, o montante de empréstimos com vencimento em 2008 era de 1,6 milhdes de
euros € em 31 de Dezembro de 2007 a Sonae SGPS tinha linhas de crédito disponiveis no valor de 286 milhdes de euros
(246 milhdes de euros em 31 de Dezembro de 2006), das quais apenas 11% s&o anulaveis com pré-aviso inferiores a 6
meses sendo as restantes anulaveis com pelo menos 360 dias de antecedéncia. Adicionalmente a Sonae SGPS possuia em
31 de Dezembro uma reserva de caixa e equivalentes de caixa de 88 milhdes de euros (131 milhdes de euros em 31 de
Dezembro de 2006). Face ao anteriormente exposto a Sonae SGPS espera satisfazer todas as suas necessidades de
tesouraria com o recurso aos fluxos da actividade operacional e das aplicagdes financeiras, bem como, se necessario,
recorrendo a linhas de crédito disponiveis existentes.

Risco de taxa de juro

Politica

A Sonae SGPS esta exposta ao risco de taxa de juro em relagdo as rubricas do balango (empréstimos e aplicagdes de curto
prazo) e ao justo valor de derivados de taxa de juro (swaps, FRA's e opgdes). A totalidade da divida da Sonae SGPS
encontra-se indexada a taxas variaveis, e podem ser utilizados derivados de taxa de juro para converter parte da divida a
taxa variavel para taxa fixa (geralmente utilizando swaps de taxa de juro ou FRA’s), ou para limitar a taxa maxima a pagar
(geralmente utilizando zero cost collars ou cap’s).

A Sonae SGPS minimiza o risco de taxa de juro ajustando a proporgao de divida que vence juros a taxa fixa relativamente a
que se encontra indexada a taxas variaveis, sem contudo ter um objectivo fixo ou proporgdo a atingir, uma vez que as
operagdes de cobertura de risco de taxa de juro tém geralmente associado um custo de oportunidade. Consequentemente
uma abordagem dindmica de monitorizagdo da exposi¢do é considerada preferivel face a uma abordagem rigida tradicional.
Parte do risco é também mitigado pelo facto da Sonae SGPS conceder empréstimos as suas subsidiarias no ambito das
suas actividades normais, e assim existir algum grau de cobertura natural numa base individual, uma vez que se as taxas de
juro aumentam os juros adicionais pagos séo parcialmente compensados por juros adicionais recebidos.

A actividade de cobertura da Sonae SGPS, ndo é considerada como uma actividade com fins lucrativos e os derivados sdo
contratados com objectivos ndo especulativos e devendo respeitar os seguintes principiosos quais foram rigorosamente
definidos:

- Para cada derivado ou instrumento utilizado para cobrir o risco associado a um determinado financiamento, devera
existir coincidéncia entre as datas dos fluxos de juros pagos nos financiamentos objecto de cobertura e as datas de
liquidag&o ao abrigo do instrumento de cobertura para evitar qualquer ineficiéncia na cobertura;

- Para cada derivado ou instrumento utilizado para cobrir o risco associado a um determinado financiamento, devera
existir uma equivaléncia perfeita entre as taxas base: o indexante utilizado no derivado ou instrumento de cobertura
devera ser o mesmo que o aplicavel ao financiamento/transaccédo que esté a ser coberta;

- Desde o inicio da transacgéo, o custo maximo do endividamento, resultante da operagdo de cobertura realizada, é
conhecido e limitado, mesmo em cenarios de evolugbes extremas das taxas de juro de mercado, procurando-se que
o nivel de taxas dai resultante seja enquadravel no custo de fundos considerado no plano de negécios da Empresa,
ou no minimo em cenarios extremos de subida de taxa de juro ndo devera ser superior ao custo do financiamento
indexado a taxa variavel subjacente;

As contrapartes dos instrumentos de cobertura estdo limitadas a instituicdes de crédito de elevada qualidade
crediticia, de acordo com as consideragdes sobre a gestdo do risco de crédito referidas no capitulo 3.2, sendo
politica da Sonae SGPS privilegiar a contratacdo destes instrumentos com entidades bancérias de relacionamento
da Sonae SGPS, ndo deixando contudo de solicitar a apresentacdo de propostas e pregos indicativos a um ndmero
representativo de bancos de forma a garantir a adequada competitividade dessas operacgdes;
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- Na determinagao do justo valor das operagbes de cobertura, a Sonae SGPS utiliza determinados métodos, tal como
modelos de avaliagdo de opgdes e de actualizagdo de fluxos de caixa futuros, e utiliza determinados pressupostos
que sdo baseados nas condigbes de taxas de juro, cambio, volatilidades e outros. de mercado prevalecentes a data
de Balango. Cotagdes comparativas de instituigdes financeiras, para instrumentos especificos ou semelhantes, sédo
utilizadas como referencial de avaliagao;

- Todas as transacgdes deverdo ser contratadas seguindo contratos ISDA;

- Todas as operagdes que n&o sigam as regras anteriormente mencionadas terdo de ser individualmente aprovadas
pela Comissdo Executiva e reportadas a Comissdo de Finangas, nomeadamente operagdes contratadas com a
finalidade de optimizar o custo da divida quando considerado adequado de acordo com as condigbes em vigor
nesse momento nos mercados financeiros.

342 Analise de Sensibilidade

A analise de sensibilidade taxa de juro baseia-se nos seguintes pressupostos:

- Alteragdes nas taxas de juro afectam os juros a receber ou a pagar dos instrumentos financeiros indexados a taxas
variaveis (os pagamentos de juros, associados a instrumentos financeiros ndo designados como instrumentos
cobertos ao abrigo de coberturas de fluxos de caixa de risco de taxa de juro). Como consequéncia, estes
instrumentos sdo incluidos no calculo da analise de sensibilidade aos resultados;

- Alteragdes nas taxas de juro de mercado apenas afectam os custos e proveitos em relagdo aos instrumentos
financeiros com taxas de juros fixas caso estes sejam reconhecidos pelo seu justo valor. Como tal, todos os
instrumentos financeiros com taxas de juros fixas registados ao custo amortizado, ndo estao sujeitos ao risco de taxa
de juro, tal como definido na IFRS 7;

- No caso de instrumentos designados para cobertura do justo valor do risco de taxa de juro, quando as alteragbes no
justo valor do instrumento coberto e do instrumento de cobertura atribuiveis a movimentos de taxa de juro sdo
compensados quase por completo na demonstragdo dos resultados no mesmo periodo, estes instrumentos
financeiros também n&o sido considerados como expostos ao risco de taxa de juro;

- Alteragdes nas taxas de juro de mercado de instrumentos financeiros que foram designados como instrumentos de
cobertura de fluxos de caixa para cobrir as flutuagées de pagamentos resultantes de alteragdes de taxas de juro
afectam as rubricas de reservas do capital préprio, sendo por isso incluidos no calculo da analise de sensibilidade ao
capital proprio (outras reservas);

- Alteragdes nas taxa de juro de mercado de derivados de taxa de juro que ndo sdo designados como fazendo parte
de uma relagdo de cobertura, tal como definido na IAS 39 afectam os resultados da empresa (ganho/perda liquida
resultante da reavaliagéo do justo valor dos instrumentos financeiros), sendo por isso incluidos no calculo da analise
de sensibilidade aos resultados;

- Alteragdes no justo valor de instrumentos financeiros derivados e de outros activos e passivos financeiros sao
estimados descontando para o momento presente os fluxos de caixa futuros as taxas de juro de mercado
existentes no final de cada ano, e assumindo uma variagéo paralela nas curvas de taxa de juro;

- Para efeitos da analise da sensibilidade, essa analise é realizada com base em todos os instrumentos financeiros
existentes durante o exercicio.

Tendo em conta os pressupostos anteriormente descritos, se as taxas de juro dos instrumentos financeiros denominados em
euros tivessem sido 0,75 pontos percentuais superiores/inferiores, o resultado liquido antes de impostos da Sonae SGPS
(contas individuais) em 31 de Dezembro de 2007 seriam superiores/inferiores em cerca de 4,9 milhdes de euros (em 31 de
Dezembro de 2006 seriam superiores/inferiores em cerca de 1,2 milhdes de euros). O impacto em capital préprio resultante
da analise de sensibilidade ao risco de taxa de juro é irrelevante em 2007 e 2006.
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3.5 Risco de taxa de cambio

3.6

A Sonae SGPS enquanto sociedade gestora de participagdes sociais tem uma exposigao ao risco de transacgao de taxa de
cambio decorrente de transacgdes comerciais muito limitado. Normalmente, quando surgem tais exposi¢des é efectuada a
gestdo do risco cambial com o objectivo de minimizar a volatilidade do valor de tais transacgbes realizadas em moeda
estrangeira e reduzir o impacto sobre os resultados de flutuagbes das taxas de cambio. Quando surgem exposicoes
materialmente significativas com um elevado grau de certeza, a Sonae SGPS cobre tais exposi¢des principalmente com o
recurso a contratos de taxa de cambio a prazo. Para exposigdes com algum grau de incerteza, podera recorrer a utilizagdo
de opgdes de taxa de cambio, sujeitas contudo a aprovagao prévia da Comisséo Executiva.

Ao nivel da Sonae SGPS, ndo ha qualquer exposic¢ao significativa ao risco de taxa de cambio de translagao, uma vez que a
quase totalidade dos capitais proprios e empréstimos as subsidiarias sdo denominados em euros, embora ao nivel das
subsidiarias, particularmente da Sonae Sierra, exista o risco de taxa de cambio de translagéo, que é a gerido a esse nivel.

Risco de preco e de mercado

A Sonae esta exposta aos riscos decorrentes do valor dos investimentos realizados nas suas participagdes financeiras,
contudo estes sao efectuados geralmente tendo em conta objectivos estratégicos, uma vez que a empresa nao transacciona
activamente estes investimentos. Estes investimentos sdo apresentados na Nota 7.

Classes de instrumentos financeiros

As politicas contabilisticas apresentadas na nota 2.6 foram aplicadas de acordo com as classes abaixo apresentadas:

Activos Financeiros

31.Dezembro.2007

Empréstimos e Disponiveis para Activos a justo Derivados de Activos fora do
contas a P venda P valor por cobertura Subtotal ambito do IFRS Total
Nota receber resultados 7
Activos ndo correntes
Investimentos em empresas do grupo e
associadas 71 - 2.567.891.338 - - 2.567.891.338 - 2.567.891.338
Outros investimentos disponiveis para venda 7.2 - 49.880 - - 49.880 - 49.880
Outros activos ndo correntes 8 1.086.871.182 - - - 1.086.871.182 - 1.086.871.182
1.086.871.182 2.567.941.218 - - 3.654.812.400 - 3.654.812.400
Activos correntes
Clientes 9 1.392.495 - - - 1.392.495 - 1.392.495
Outros devedores 10 93.347.279 - - - 93.347.279 - 93.347.279
Investimentos 13 - - - 242.719 242.719 - 242.719
Caixa e equivalentes de caixa 14 88.356.998 - - - 88.356.998 - 88.356.998
183.096.772 - - 242.719 183.339.491 - 183.339.491
1.269.967.954 2.567.941.218 - 242.719 3.838.151.891 . 3.838.151.891

31.Dezembro.2006

Empréstimos e Disponiveis para Activos a justo Derivados de Activos fora do
contas a p venda p valor por cobertura Subtotal ambito do IFRS Total
Nota receber resultados 7
Activos néo correntes
Investimentos em empresas do grupo e
associadas 71 - 3.072.543.037 - - 3.072.543.037 - 3.072.543.037
Outros investimentos disponiveis para venda 7.2 - 49.880 - - 49.880 - 49.880
Outros activos nao correntes 8 813.344.492 - - - 813.344.492 - 813.344.492
813.344.492 3.072.592.917 - - 3.885.937.409 - 3.885.937.409
Activos correntes
Clientes 9 790.914 - - - 790.914 - 790.914
Outros devedores 10 78.136.738 - - - 78.136.738 - 78.136.738
Investimentos 13 - - - - - - -
Caixa e equivalentes de caixa 14 130.514.092 - - - 130.514.092 - 130.514.092
209.441.744 - - - 209.441.744 - 209.441.744
1.022.786.236 3.072.592.917 - - 4.095.379.153 - 4.095.379.153
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Passivos Financeiros

31.Dezembro.2007

Passivos a justo

valor por Derivados de Out.ros pa_ssivos Subtotal Pas;ivos fora do Total
Nota resultados cobertura financeiros ambito do IFRS 7

Passivos ndo correntes
Empréstimos obrigacionistas 19.1 - - 497.000.804 497.000.804 - 497.000.804
- - 497.000.804 497.000.804 - 497.000.804

Passivos correntes
Empréstimos bancéarios 19.2 - - 1.660.856 1.660.856 - 1.660.856
Empréstimos obrigacionistas 19.3 - - - - - -
Fornecedores - - - 476.418 476.418 - 476.418
Outras dividas a terceiros 20 - - 47.534 47.534 - 47.534
Outros passivos correntes 22 82.340 - 5.190.369 5.272.709 1.689.688 6.962.397
82.340 - 7.375.177 7.457.517 1.689.688 9.147.205
82.340 - 504.375.981 504.458.321 1.689.688 506.148.009
31.Dezembro.2006
Pas:iavlgf ; Ojrusto Derivados de Outros passivos Subtotal Passivos fora do Total
Nota resultados cobertura financeiros ambito do IFRS 7

Passivos n&o correntes
Empréstimos obrigacionistas 19.1 - - 347.187.348 347.187.348 - 347.187.348
- - 347.187.348 347.187.348 - 347.187.348

Passivos correntes

Empréstimos bancarios 19.2 - - 260.500.000 260.500.000 - 260.500.000
Empréstimos obrigacionistas 19.3 - - 74.777.291 74.777.291 - 74.777.291
Fornecedores - - - 300.191 300.191 - 300.191
Outras dividas a terceiros 20 - - 112.760.596 112.760.596 - 112.760.596
Outros passivos correntes 22 - 2.355.000 4.857.092 7.212.092 2.985.229 10.197.321
- 2.355.000 453.195.170 455.550.170 2.985.229 458.535.399
- 2.355.000 800.382.518 802.737.518 2.985.229 805.722.747

5. ALTERACOES DE POLITICAS CONTABILISTICAS E CORRECCAO DE ERROS FUNDAMENTAIS

N&o ocorreram durante o periodo alteragdes de politicas contabilisticas ou erros materiais de exercicios anteriores.
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6. IMOBILIZACOES CORPOREAS

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe das imobilizagdes corpdreas e respectivas amortizagdes era o seguinte:

31.Dezembro.2007

Imobilizagdes corporeas Transferéncias /

Saldo inicial Aumentos Diminuigoes abates Saldo final
Equipamento basico 17.352 - - - 17.352
Equipamento de transporte 195.863 - 1.095 - 194.768
Equipamento administrativo 2.329.462 89.553 14.718 - 2.404.297
Outras imobilizagdes corpdreas 723 - - - 723
Total 2.543.400 89.553 15.813 - 2.617.140

31.Dezembro.2006

Imobilizagdes corpdreas Saldo inicial Aumentos Diminuigoes Transferéncias / Saldo final
abates

Equipamento basico 17.352 - - - 17.352

Equipamento de transporte 195.863 - - - 195.863

Equipamento administrativo 2.368.859 28.508 67.905 - 2.329.462

Outras imobilizagdes corpdreas 723 - - - 723

Total 2.582.797 28.508 67.905 - 2.543.400

31.Dezembro.2007

Amortizagoes Saldo inicial Aumentos Diminuigoes Transferéncias / Saldo final
abates

Equipamento basico 17.352 - - - 17.352

Equipamento de transporte 195.864 - 1.096 - 194.768

Equipamento administrativo 2.225.963 91.085 7.209 - 2.309.839

Outras imobilizagdes corpdreas 581 27 - - 608

Total 2.439.760 91.112 8.305 - 2.522.567

31.Dezembro.2006

Amortizagoes Saldo inicial Aumentos Diminuigoes Transferéncias / Saldo final
abates

Equipamento basico 16.054 1.298 - - 17.352

Equipamento de transporte 195.864 - - - 195.864

Equipamento administrativo 2.031.747 261.812 67.596 - 2.225.963

Outras imobilizagdes corpdreas 553 28 - - 581

Total 2.244.218 263.138 67.596 - 2.439.760

7. INVESTIMENTOS DISPONIVEIS PARA VENDA

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe dos investimentos disponiveis para venda era o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Investimentos em empresas do grupo e associadas 2.567.891.338 3.072.543.037
Outros investimentos disponiveis para venda 49.880 49.880

2.567.941.218 3.072.592.917
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7.1 Investimentos em empresas do grupo e associadas

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe dos investimentos em empresas do grupo e associadas era o seguinte:

31.Dezembro.2007

Empresa % de Saldo inicial Aumentos Diminuigdes \{ariagéo de Transf_e[éncias Saldo final
detenggo justo valor /cisao
Agloma Investimentos, SGPS, SA - 11.589.141 - 11.589.141 - - -
Espmen - Investimentos Imobiliarios, SA - 6.152.894 - - - (6.152.894) -
Interlog, SGPS, SA 1,02% 106.686 - - - - 106.686
Investalentejo, SGPS, SA - 2.205.000 - 2.205.000 - - -
Resolugéo, SGPS, SA 100,00% - 20.000.000 - - - 20.000.000
Saude Atlantica, SA - - 250.000 250.000 - - -
SC, SGPS, SA (d) - 382.638.254 (382.638.254) -
Sonae Distribuigdo, SGPS, SA (a) (c) 74,98% 1.690.800.661 - - - - 1.690.800.661
Sonae Investimentos America Latina 99,99% 25.684 - - - - 25.684
Sonae Investments, BV 100,00% 18.151 - - - - 18.151
Sonae RE 0,04% - 500 - - - 500
Sonae Sierra SGPS, SA (b) 50,00% 744.950.500 - - 111.651.500 - 856.602.000
Sonaecom, SGPS, SA 0,01% 233.796.451 - 314.409.120 80.690.710 - 78.041
Sonaegest, SA 20,00% 159.615 - - - - 159.615
Sontel, BV 100,00% 100.000 - - - - 100.000
Total 3.072.543.037 20.250.500 328.453.261 192.342.210 (388.791.148)  2.567.891.338
31.Dezembro.2006
Empresa % de Saldo inicial Aumentos Diminuigdes \{ariagéo de Transfgn:éncias ! Saldo final
detenggo justo valor cisdo

Agloma Investimentos, SGPS, SA 100,00% - - - - 11.589.141 11.589.141
Espmen - Investimentos Imobilidrios, SA 100,00% - 6.152.894 - - - 6.152.894
Hospimob - Imobiliaria, SA 0,00% - 8.700.000 8.700.000 - - -
Interlog, SGPS, SA 1,02% 106.686 - - - - 106.686
Investalentejo, SGPS, SA 49,00% 2.205.000 - - - - 2.205.000
SC Insurance Risk Services, SGPS, SA 0,00% - - 14.532.524 - 14.532.524 -
SC, SGPS, SA (d) 100,00% 408.759.919 - - - (26.121.665) 382.638.254
Sonae Distribuigdo, SGPS, SA (a) (c) 74,98% 1.647.342.970 84.649.022 214.410.953 173.219.622 1.690.800.661
Sonae Investimentos America Latina 99,99% 25.684 - - - - 25.684
Sonae Investments, BV 100,00% 18.151 - - - - 18.151
Sonae Sierra SGPS, SA (b) 50,00% 632.455.428 - - 112.495.072 - 744.950.500
Sonae Turismo, SGPS, SA 0,00% 127.174.947 - 127.174.947 - - -
Sonaecom, SGPS, SA 12,72% 144.068.574 34.372.300 - 55.355.577 - 233.796.451
Sonaegest, SA 20,00% 159.615 - - - - 159.615
Sontel, BV 100,00% - 100.000 - - - 100.000
Total 2.962.316.974 133.974.216 364.818.424 341.070.271 - 3.072.543.037

(a) - O justo valor desta participagéo é o prego da oferta publica de aquisi¢do tendente ao dominio total realizada em 2006.

(b) - O valor de mercado foi determinado tendo por base a avaliagdo independente a 31 de Dezembro de 2007 dos activos detidos por esta filial, & qual foram deduzidas a correspondente divida
liquida e a quota parte de minoritarios.

(c) - Anteriormente denominada Modelo Continente, SGPS, SA

(d) - Anteriormente denominada Sonae Capital, SGPS, SA
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Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007, ocorreu a cisdo da participagdo financeira na SC, SGPS, SA
(anteriormente denominada Sonae Capital, SGPS, SA). A operacdo consubstanciou-se na transferéncia das totalidade das
acgbes representativas do capital social da SC, SGPS, SA detidas pela Sonae, pelo seu valor contabilistico, 382.638.254
Euros, para uma nova sociedade (Sonae Capital, SGPS, SA) constituida na sequéncia da cisdo simples e na atribuicdo aos
accionistas da Sonae de todas as novas acgbes emitidas por aquela sociedade, tendo em consideracdo a relagcao
estabelecida de a cada acgao Sonae corresponder 0,125 de uma acgédo da Sonae Capital, SGPS, SA.
7.2 OQutros investimentos disponiveis para venda
Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe dos outros investimentos disponiveis para venda era o seguinte:
31.Dezembro.2007
Empresa % de Saldo inicial Aumentos Diminuigoes Vlantag:éol de Transferéncias Saldo final
detengéo Justo valor
Associagdo Escola Gestdo Porto - 49.880 - - - - 49.880
Total 49.880 - - - - 49.880
31.Dezembro.2006
Empresa % de Saldo inicial Aumentos Diminuigdes Vlantag:éol de Transferéncias Saldo final
detengéo Justo valor
Associagao Escola Gestao Porto - 49.880 - - - - 49.880
Eirles Three Junior Notes - 33.715.091 - 30.317.580 (3.397.511) -
Sonae Industria, SGPS, SA - 6.400.000 - 5.002.410 (1.397.590) -
Total 40.164.971 - 35.319.990 (4.795.101) - 49.880
8. OUTROS ACTIVOS NAO CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe dos outros activos ndo correntes era o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006

Empréstimos concedidos a empresas do grupo:
Espmen - Investimentos Imobiliarios, SA - 7.105
Investalentejo, SGPS, SA - 788.000
Sonae Capital, SGPS, SA - 20.000.000
Sonae Investments, BV 881.826.699 792.400.040
Sontel, BV 205.040.300 -
1.086.866.999 813.195.145
Caugdes 4.183 7.744
Outros devedores - 141.603

1.086.871.182 813.344.492

Os empréstimo concedidos a empresas do grupo, vencem juros a taxas de mercado, e tém uma natureza de longo prazo.

Nao existiam activos vencidos ou em imparidade em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006. A eventual imparidade dos
empréstimos concedidos a empresas do grupo é avaliada conforme descrito na alinea I) da nota 2.6. O justo valor dos
empréstimos concedidos a empresas do Grupo &, genericamente, similar ao seu valor contabilistico.
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9. CLIENTES

O saldo de clientes respectivamente de 1.392.495 euros e 790.914 euros em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 respeita
exclusivamente a prestacao de servigos a empresas do grupo.

A data de balanco, n3o existem contas a receber vencidas e ndo foram registadas quaisquer perdas de imparidade, dado
nao existirem indicagdes que os clientes ndo cumpram as suas obrigacoes.

10. OUTRAS DIVIDAS DE TERCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe das outra dividas de terceiros era o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Empresas do grupo - Operagdes financeiras:
Agloma Investimentos, SGPS, SA - 1.246.000
Atlantic Ferries, SA - 797.000
Elmo, SGPS, SA - 4.008.000
Investalentejo, SGPS, SA - 9.404.000
Nab - Sociedade Imobiliaria, SA - 148.000
Sonae Capital, SGPS, SA - 44.225.280
Resolugéo, SGPS, SA 63.177.260 -
63.177.260 59.828.280
Empresas do grupo - Juros:
Investalentejo, SGPS, SA - 18.281
Sonae Investments, BV 23.560.064 17.609.616
Sontel, BV 5.872.627 -
92.609.951 77.456.177
Outros devedores
Outros 737.328 680.561

93.347.279 78.136.738
Os empréstimo concedidos a empresas do grupo, vencem juros a taxas de mercado, e tém uma maturidade inferior a 1 ano.
Nao existiam activos vencidos ou em imparidade em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006. O justo valor dos empréstimos

concedidos a empresas do Grupo €, genericamente, similar ao seu valor contabilistico.

11. ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe do estado e outros entes publicos era o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Pagamentos por conta 59.348 56.743
Retengdes na fonte 2.006.902 1.150.016

2.066.250 1.206.759

12. OUTROS ACTIVOS CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe dos outros activos correntes era o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Acréscimos de proveitos 275.983 682.527
Custos diferidos 245.246 175.693

521.229 858.220
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13.

14.

15.

16.

17.

INVESTIMENTOS

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe dos investimentos era o seguinte:
31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006

Derivados de cobertura de fluxos de caixa 242.719
242.719

CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe de caixa e equivalentes de caixa era o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Numerério 2.500 2.500
Depdsitos bancarios 88.354.498 130.511.592
Caixa e equivalentes de caixa no balango 88.356.998 130.514.092
Descobertos Bancarios (Nota 19.2) 1.660.856
Caixa e equivalentes de caixa na demonstragao de fluxos de caixa 86.696.142 130.514.092

Em 31 de Dezembro de 2007 a sociedade detinha depodsitos bancarios de curto prazo no valor de 88.330.000 euros que
foram resgatados em principios de 2008.

CAPITAL SOCIAL

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o capital social esta representado por 2.000.000.000 de acgbes ordinarias
escriturais, com o valor nominal unitario de 1 euro.

Em 31 de Dezembro de 2007 a Efanor Investimentos, SGPS, SA e as suas filiais detinham 52,94% das acgbes
representativas do capital social da Sociedade.

ACCOES PROPRIAS

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe das acgdes proprias era o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Accgdes proprias - valor nominal - 132.806.072
Accgdes proprias - descontos e prémios - 5.238.291

138.044.363
Em 31 de Maio de 2007, a Empresa adquiriu 50.000 ac¢des Sonae SGPS, SA, pelo montante de 106.000 euros.

Em 15 de Novembro de 2007, a Empresa procedeu a alienagdo de 132.856.072 acgbes Sonae SGPS, SA pelo valor de
273.398.877 euros.

RESERVAS LEGAIS

A sociedade constitui as suas reservas legais conforme estipulado no Cédigo das Sociedades Comerciais. Em 2007 e 2006
transferiu, respectivamente, para esta rubrica resultados no valor de 3.256.902 euros € 4.902.754 euros.
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18.

19.
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RESERVAS DE JUSTO VALOR, COBERTURA E OUTRAS RESERVAS

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe de outras reservas era o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Reservas livres 424.699.965 526.962.310
Reserva nos termos do art® 324 do CSC - 139.243.694
Reserva de cobertura 162.774 -
Reserva de justo valor 730.528.037 540.120.826

1.155.390.776 1.206.326.830

Os movimentos ocorridos em 2007 e em 2006 nestas reservas estao detalhados na demonstragédo das alteragbes no capital
proéprio.

Nos termos do projecto de cisdo da participagdo da Sonae Capital, SGPS, SA as reservas livres da Empresa foram
reduzidas pelo montante de 382.638.254 euros (Nota 7.1).

As reservas de cobertura reflectem a parcela eficaz de variagdes de justo valor dos instrumentos derivados de cobertura de
fluxos de caixa.

As reservas de justo valor correspondem as variagdes de justo valor de instrumentos financeiros classificados como activos
disponiveis para venda.

EMPRESTIMOS

Empréstimos obrigacionistas

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 estavam incluidos nesta rubrica os seguintes empréstimos:

Empréstimo obrigacionista Sonae / 05 no valor de 100.000.000 euros, reembolsavel ao fim de 8 anos, numa Unica prestagéo
em 31 de Margo de 2013; a taxa de juro corresponde a Euribor de 6 meses acrescida de 0,875% e os juros serdo pagos
semestralmente.

Empréstimo obrigacionista Sonae 2006/2011 no valor de 250.000.000 euros, reembolsavel ao fim de 5 anos, numa Unica
prestagcédo em 10 de Maio de 2011; a taxa de juro corresponde a Euribor de 6 meses acrescida de 0,65% e os juros serdo
pagos semestralmente. A sociedade podera, sem qualquer penalizagdo, efectuar o reembolso antecipado, total ou parcial
deste empréstimo nas 62 e 82 datas de pagamento de juros.

Durante o ano de 2007 a Sonae SGPS procedeu a emissdo do seguinte empréstimo:

Empréstimo obrigacionista Sonae 2007/2014 no valor de 150.000.000 euros, reembolsavel ao fim de 7 anos, numa Unica
prestacdo em 11 de Abril de 2014; a taxa de juro corresponde a Euribor a 6 meses acrescida de 0,6% e os juros serdo
pagos semestralmente. A sociedade podera, sem qualquer penalizagdo, efectuar o reembolso antecipado, total ou parcial
deste empréstimo nas 102 e 122 datas de pagamento de juros.

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Valor nominal dos empréstimos obrigacionistas 500.000.000 350.000.000
Custos de emisséo ainda ndo amortizados (2.999.196) (2.812.652)

497.000.804 347.187.348

Os empréstimos acima referidos ndo se encontram garantidos e o seu justo valor é considerado como estando proximo do
seu valor contabilistico tendo em consideragao que vencem juros a taxas variaveis e de mercado.
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19.2 Empréstimos bancarios de curto prazo

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 estavam incluidos nesta rubrica os seguintes empréstimos:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Papel comercial (a) - 260.500.000
Descobertos Bancarios (Nota 14) 1.660.856 -
1.660.856 260.500.000

(a) Programa de emissées de titulos de papel comercial de curto prazo, por subscrigao particular, langado em 23 de Agosto de 2004, valido por um periodo de 10 anos com
possibilidade de prorrogagéo por iniciativa da empresa, com um montante maximo de 350.000.000 euros.

Os empréstimos acima referidos ndo se encontram garantidos e o seu justo valor é considerado como estando proximo do
seu valor contabilistico tendo em consideragao que vencem juros a taxas variaveis e de mercado.

19.3 Empréstimos obrigacionistas - parcela de curto prazo

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 estavam incluidos nesta rubrica os seguintes empréstimos:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Valor nominal do empréstimo obrigacionista - 74.819.685
Custos de emisséo ainda ndo amortizados - (42.394)
- 74.777.291

Os empréstimos acima referidos ndo se encontram garantidos e o seu justo valor é considerado como estando proximo do
seu valor contabilistico tendo em consideragao que vencem juros a taxas variaveis e de mercado.

O empréstimo obrigacionista Sonae / 97 foi reembolsado ao par, em Outubro de 2007.

19.4 Perfil de maturidade da divida bancaria

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 o detalhe da analise de maturidade dos empréstimos contraidos era o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006

Valor nominal Juros Valor nominal | Juros
N+1 1.660.856  27.201.742 335.319.685 21.407.958
N+2 - 27.029.926 - 19.050.542
N+3 - 27.029.926 - 18.967.326
N+4 250.000.000  20.365.465 - 18.967.326
N+5 - 13.794.400 250.000.000 12.280.715
apos N+5 250.000.000  14.944.175 100.000.000 8.515.625
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20. OUTRAS DIVIDAS A TERCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe das outras dividas a terceiros era o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006

Empresas do grupo:

Box Lines - Navegagéo, SA - 891.000

Cinclus-Planeamento Gestao de Projectos, SA - 2.850.000

Interlog, SGPS, SA - 18.977.000

Sonaecom, SGPS, SA - 90.000.000
Accionistas curto prazo - Lucros disponiveis 40.862 35.737
Outros credores 6.672 6.859

47.534 112.760.596

Os empréstimo recebidos de empresas do grupo, vencem juros a taxas de mercado, e sdo exigiveis num prazo inferior a 1
ano.

21. ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe do estado e outros entes publicos era o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006

Imposto estimado 262.878 12.948
Retengdes de imposto sobre o rendimento:

Trabalho dependente 717.673 47.524

Trabalho independente 30.840 821

Capitais 419.043 215.103

Outros rendimentos 1.047 1.013
Imposto sobre o valor acrescentado 107.241 133.023
Contribuigdes para a seguranga social 49.687 47.355
Imposto de selo 60 75

1.588.469 457.862

22. OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe dos outros passivos correntes era o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Acréscimos de custos:
Remuneragdes a liquidar 1.637.700 2.975.976
Juros a liquidar 5.190.369 4.857.092
Venda de opgao de compra sobre acgdes - 2.355.000
Outros 134.328 9.253
6.962.397 10.197.321
23. PASSIVOS CONTINGENTES
31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Garantias prestadas:
por processos fiscais em curso 1.776.135 1.776.135
por processos judiciais em curso 355.199 355.199
outras - 40.000.000
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24. LOCACOES OPERACIONAIS
Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 a empresa tinha celebrado, como locataria, contratos de locagédo operacional, cujos
pagamentos minimos de locagdo se vencem como segue:
31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Venciveis em:
2007 renovavel automaticamente - 265.836
2008 renovavel automaticamente 282.021 -
2007 - 70.138
2008 106.455 61.815
2009 87.728 41.539
2010 70.190 29.983
2010 21.113 -
567.507 469.311
25. ENTIDADES RELACIONADAS

26.

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

Empresas do grupo e associadas

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006

Transaccdes

Prestacéo de servigos 2.305.141 1.800.067
Compras e servigos recebidos 1.991.785 1.082.441
Juros auferidos 70.650.831 32.153.152
Juros suportados 5.546.866 8.712.350
Dividendos recebidos (Nota 32) 76.848.426 53.613.493
Alienagao investimentos financeiros 224.823.745 280.102.275
Agquisi¢éo investimentos financeiros 50.500 -
Alienagao imobilizado incorpéreo - 75.000.000
Saldos

Contas a receber 31.266.265 19.220.640
Contas a pagar 255.568 1.005.725
Empréstimos obtidos - 112.718.000
Empréstimos concedidos 1.150.044.259 873.023.425

Consideram-se partes relacionadas todas as subsidiarias, associadas e entidades conjuntamente controladas pertencentes
ao Grupo Sonae, SGPS, SA conforme identificadas nas demonstragdes financeiras consolidadas, bem como todas as filiais
da Efanor Investimentos, SGPS, SA incluindo as pertencentes aos grupos dominados pela Sonae Industria, SGPS, SA e
Sonae Capital, SGPS, SA .

Em 2007 e 2006, ndo ocorreram transac¢gdes com os Administradores da sociedade nem lhes foram concedidos
empréstimos.

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 nao existiam saldos com os administradores da sociedade.

PRESTACAO DE SERVICOS

Os montantes de 2.305.141 euros e 1.800.067 euros relativos a 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, respectivamente,
respeitam a servigos técnicos de administragao e gestao prestados a subsidiarias, no ambito da lei das SGPS.
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OUTROS PROVEITOS OPERACIONAIS

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe dos outros proveitos operacionais era o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Proveitos suplementares 175.269 152.373
Ganho na alienagdo de marca - 74.999.997
Outros 233.966 7.666

409.235 75.160.036

FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe de fornecimentos e servigos externos era o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Subcontratos 1.024.665 218.623
Combustiveis 36.450 32.251
Livros e documentagéo técnica 10.725 15.043
Material de escritério 26.548 26.326
Rendas e alugueres 403.246 347.555
Despesas de representagdo 57.794 40.482
Comunicagdo 244.065 221.597
Seguros 187.797 202.484
Deslocagdes e estadas 178.155 157.553
Honorarios 198.997 47.665
Contencioso e notariado 7.853 10.256
Conservagao e reparagao 36.555 28.170
Publicidade e propaganda 8.058 33.286
Limpeza higiene e conforto 14.134 13.130
Trabalhos especializados 949.464 779.651
Outros fornecimentos e servigos 309.934 243.195

3.694.440 2.417.267

CUSTOS COM O PESSOAL

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe dos custos com o pessoal era o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Remuneragdes dos orgdos sociais (a) 3.101.581 2.000.973
Remuneragdes do pessoal 2.822.923 2.471.989
Encargos sobre remuneragdes 509.057 435.292
Outros custos com o pessoal 208.977 115.546

6.642.538 5.023.800
(a) Inclui pagamentos antecipados nao recorrentes dos planos de remuneragéo diferida baseados em acgdes.

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o numero de trabalhadores ao servigo da Sociedade era de 62 e 60,
respectivamente.
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30. OUTROS CUSTOS OPERACIONAIS

31.

32.

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe dos outros custos operacionais era o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Donativos 25.060 120.441
Impostos 441.920 276.383
Perdas em imobilizagdes 278 233
Outros custos operacionais 154.669 175.703
621.927 572.760

RESULTADOS FINANCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe dos resultados financeiros era o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Custos e perdas financeiras

Juros suportados:
Relativos a empréstimos bancarios (70.241) (34.318)
Relativos a obrigagdes nao convertiveis (25.564.393) (15.609.751)
Outros (14.772.621) (10.861.450)
Diferengas de cambio desfavoraveis (844) (22)
Ineficacias de cobertura - -
Variagéo de justo valor (14.062) -
Encargos com emissao de divida (633.265) (592.668)
Outros custos e perdas financeiras (690.366) (818.870)
(41.745.792) (27.917.079)

Proveitos e ganhos financeiros

Juros obtidos 71.614.358 36.121.077
Variagéo de justo valor 81.722 -
Diferengas de cambio favoraveis 205 -
71.696.285 36.121.077

Resultados financeiros 29.950.493 8.203.998

RESULTADOS RELATIVOS A INVESTIMENTOS

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 o detalhe dos resultados relativos a investimentos era o seguinte:

31.Dezembro.2007 31.Dezembro.2006
Dividendos recebidos (Nota 27) 76.848.426 53.613.493
Ganhos/(perdas) na alienagao de investimentos (81.697.261) (65.349.636)
(4.848.835) (11.736.143)

Os dividendos foram recebidos das filiais Sonae Sierra, SGPS, SA (14.793.870 euros), Modelo Continente, SGPS, SA
(61.858.561 euros) e Agloma Investimentos, SGPS, SA (195.995 euros).

A rubrica Ganhgs/(perdas) na alienagao de investimentos corresponde, maioritariamente as perdas geradas na alienagdo de
investimentos. E de destacar a relativa a alienagéo a uma filial de 12,7% Sonaecom, SGPS, SA (82.188.375 euros).

O valor de ganhos e perdas na alienagdo de investimentos inclui o0 montante de 78.941.388 euros relativos a variagdes
negativas de justo valor anteriormente registadas na rubrica Reservas de justo valor que em resultado da alienagdo de
participagdes financeiras foi transferido para resultado do exercicio.
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33. IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO
O imposto sobre o rendimento foi de 262.882 euros e 12.949 euros em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006,
respectivamente.
33.1 Reconciliacdo da taxa efectiva de imposto

A reconciliagdo do resultado antes de imposto com o imposto dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006

€ como se segue:

Resultado antes de Imposto

Acréscimos/(Redugbes) a matéria

colectavel

Matéria colectavel

Utilizagao reportes fiscais
Matéria colectavel corrigida
Imposto a taxa de 25%
Tributagdes autbnomas
Derrama

Imposto do exercicio

Taxa média efectiva de imposto

33.2 Reportes fiscais

Gerados em 2002

31.Dezembro.2007

16.766.017

(359.980)
16.406.037
(16.406.037)

16.791
246.091
262.882

1,568%

31.Dezembro.2007

Prejuizo Data limite
fiscal de utilizagao
318.627.117 2008

318.627.117

31.Dezembro.2006
65.150.993

40.289.011
105.440.004
(105.440.004)

12.949

12.949
0,020%

31.Dezembro.2006

Prejuizo Data limite
fiscal de utilizagao
335.033.154 2008

335.033.154

Em 31 de Dezembro de 2007 nao foram registados activos por impostos diferidos relativamente a estes prejuizos fiscais,
face a incerteza da recuperagdo dos mesmos.
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34.

RESULTADOS POR ACCAO

Os resultados por acgdo dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 foram calculados tendo em

consideragao os seguintes montantes:

Resultados

Resultados para efeito de calculo do resultado liquido por

acgao basico (resultado liquido do exercicio)
Efeito das accdes potenciais
Juro das obrigagdes convertiveis (liquido de imposto)

Resultados para efeito do calculo do resultado liquido por

accao diluido
Numero de acgoes

Numero médio ponderado de acgdes para efeito de calculo

do resultado liquido por acgéo basico

Efeito das acg¢des potenciais decorrentes das obrigagdes
convertiveis

Numero médio ponderado de acgdes para efeito de calculo

do resultado liquido por acgao diluidc

Resultado por accao (basico e diluido)

31.Dezembro.2007

16.503.135

1.883.606.633

31.Dezembro.2006

16.503.135 65.138.044

65.138.044

1.883.606.633

1.866.382.294

1.866.382.294

0,008761 0,034901

Nao existem instrumentos convertiveis sobre ac¢des da Sonae, SGPS, SA, pelo que nao existe diluigdo dos resultados.

35.

AQUISICAO/(ALIENACAO) DE INVESTIMENTOS FINANCEIROS

As aquisigoes e alienagdes de investimentos ocorridas no exercicio de 2007 e 2006 foram as seguintes:

31 de Dezembro de 2007

Alienagdes Aquisicdes

Empresas Prego total ~ Valor recebido Prego total Valor pago
Sonaecom, SGPS, SA 232.220.745 232.220.745 - -
Agloma Investimentos, SGPS, SA 15.454.000 15.454.000 - -
Investalentejo, SGPS, SA 49.000 49.000 - -
Saude Atlantica, SA 250.000 250.000 - -
Resolugéo, SGPS, SA - - 20.000.000 20.000.000
Sonae RE - - 500 500

247.973.745 247.973.745 20.000.500 20.000.500

31 de Dezembro de 2006
Alienagdes Aquisicdes

Empresas Prego total ~ Valor recebido Prego total Valor pago
Eirles Three Junior Notes 33.715.075 33.715.075
Espmen - Investimentos Imobiliarios, SA - - 6.152.894 6.152.894
Hospimob - Imobiliaria, SA 21.034.800 21.034.800 8.700.000 8.700.000
Sonae Distribuigdo, SGPS, SA (b) 108.240.000 108.240.000 84.649.022 84.649.022
SC Insurance and Risk Services, SGPS, SA 37.500.000 37.500.000 - -
Sonae Industria, SGPS, SA 7.350.000 7.350.000 - -
Sonae Turismo, SGPS, SA (a) 127.012.275 91.795.896 - -
Sonaecom, SGPS, SA - - 34.372.300 34.372.300
Sontel, BV - - 100.000 100.000

334.852.150 299.635.771 133.974.216 133.974.216

(a) Na alienagdo da Sonae Turismo, SGPS, SA o valor de 35.216.379 euros nao foi recebido, j& que respeitava a capital subscrito e ainda néo realizado.

(b) - Anteriormente denominada Modelo Continente, SGPS, SA
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36.

37.

38.

39.

Na rubrica Recebimentos de investimentos financeiros, na demonstragao de fluxos de caixa, estao incluidos 102.540 euros
(226.300.923 euros em 31 de Dezembro de 2006) relativos a alienagao de participagdes em exercicios anteriores.

EVENTOS SUBSEQUENTES

Em 3 de Margo de 2008 o administrador Luiz Felipe Lampreia renunciou ao cargo de membro de Conselho de Administragédo
da Sociedade.

DIVIDENDOS

Na Assembleia Geral Anual de 3 de Maio de 2007 foram atribuidos dividendos iliquidos de 0,03 euros por acg¢do os quais
foram pagos no dia 30 de Maio de 2007, correspondendo a um valor total de 55.997.442,84 euros.

Relativamente ao exercicio de 2008, o Conselho de Administragdo propde que seja pago um dividendo iliquido de 0,03
euros por acgdo, o valor total de dividendos a pagar sera de 60.000.000 euros. Este dividendo esta sujeito a aprovagao dos
accionistas em Assembleia Geral.

APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administragdo em 17 de Margo de 2008. Contudo as
mesmas estdo ainda sujeitas a aprovagao pela Assembleia Geral de Accionistas.

CUMPRIMENTO DE DISPOSICOES LEGAIS

Decreto-Lei n°® 318/94 art®° 5°n° 4

Durante o periodo findo em 31 de Dezembro de 2007 foram celebrados contratos de suprimentos com as seguintes
empresas:

Sontel, BV
Sonae Investments, BV

Durante o periodo findo em 31 de Dezembro de 2007 foram celebrados contratos de operagbes financeiras com as
seguintes empresas:

Canasta - Empreendimentos Imobiliarios, SA
Contibomba - Comércio e Distribuigdo de Combustiveis, SA
Cumulativa - Sociedade Imobiliaria, SA

Fozmassimo - Sociedade Imobiliaria, SA

Iginha - Sociedade Imobiliaria, SA

Interlog, SGPS, SA

Investalentejo, SGPS, SA

MJLF - Empreendimentos Imobiliarios, SA

Modelo Continente - Operagdes de Retalho, SGPS, SA
Publico - Comunicagao Social, SA

Resolugéo, SGPS, SA

SC - Engenharia e Promogao Imobiliaria, SA

SC - Sociedade de Consultadoria, SA

SC Insurance and Risk Services, SGPS, SA

Selifa - Sociedade de Empreendimentos Imobiliarios, SA
Sonae Capital, SGPS, SA

Sonae Distribuigdo, SGPS, SA
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Sonae Investments, BV
Sonae Turismo, SGPS, SA
Todos os Dias - Com.a Retalho e Expl. De Centros Comerciais, SA

As respectivas posi¢des credoras em 31 de Dezembro de 2007 sado as seguintes:

Empréstimos Concedidos

Empresas Saldo final

Resolugéo, SGPS, SA 63.177.260
Sontel, BV 205.040.300
Sonae Investments, BV 881.826.699

1.150.044.259

As respectivas posi¢cdes devedoras em 31 de Dezembro de 2007 eram nulas.

O Conselho de Administragédo

Belmiro de Azevedo

Alvaro Cuervo Garcia

Belmiro de Azevedo (em representagéo de Luiz Lampreia)

Michel Marie Bom

José Neves Adelino

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo

Alvaro Carmona e Costa Portela

Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério

Nuno Manuel Moniz Trigoso Jordao
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS
E
RELATORIO DE AUDITORIA

Introducéo

1

Nos termos da legislagéo aplicavel, apresentamos a Certificagdo Legal das Contas e o Relatério de
Auditoria sobre ainformacao financeira consolidada e individual contida no Relatério de Gestéo e as
demonstracBes financeiras consolidadas e individuais anexas do exercicio findo em 31 de Dezembro de
2007 da Sonae, S.G.P.S., SA. (“Empresa’), as quais compreendem os Balangos Consolidado e Individual
em 31 de Dezembro de 2007 (que evidenciam um total de 7.026.162.087 Euros e 3.840.833.943 Euros,
respectivamente e capitais proprios consolidados e individuais de 1.617.981.452 Eurose

3.333.097.465 Euros, respectivamente, incluindo um resultado liquido consolidado atribuivel aos
accionistas da Empresa de 284.044.038 Euros e um resultado liquido individual de 16.503.135 Euros), as
Demonstragfes Consolidadas e Individuais dos resultados por naturezas, dos fluxos de caixa e das
alteragOes no capital préprio do exercicio findo naquela data e os correspondentes Anexos.

Responsabilidades

2.

E da responsabilidade do Conselho de Administracio da Empresa; (i) a preparacio de demonstragdes
financeiras consolidadas e individuais que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢do
financeira da Empresa e do conjunto das empresas incluidas na consolidagéo, o resultado consolidado e
individual das suas operagdes e os seus fluxos de caixa consolidados e individuais; (ii) que ainformagdo
financeira histérica seja preparada de acordo com as Normas I nternacionais de Relato Financeiro tal como
adoptadas na Unido Europeia e que seja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva elicita, conforme
exigido pelo Codigo dos Valores Mobiliarios; (iii) a adopgéo de politicas e critérios contabilisticos
adequados e a manutencdo de sistemas de controlo interno apropriados; (iv) ainformagdo de qualquer facto
relevante que tenhainfluenciado a actividade da Empresa e do conjunto das empresas incluidas na
consolidagdo, a sua posi¢ao financeira ou os seus resultados.

A nossa responsabilidade consiste em examinar ainformag&o financeira consolidada e individual contida
nos documentos de prestacdo de contas acima referidos, incluindo a verificagdo se, para os aspectos
material mente relevantes, € completa, verdadeira, actual, clara, objectivae licita, conforme exigido pelo
Cadigo dos Va ores Mohiliérios, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado
NO NOSSO exame.

Ambito

4.

O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de
Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que este seja planeado e
executado com o objectivo de obter um grau de seguranca aceitavel sobre se as demonstragGes financeiras
consolidadas e individuais estdo isentas de distor¢gdes material mente relevantes. Este exame incluiu a
verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e informacdes divulgadas nas
demonstrag@es financeiras consolidadas e individuais e a avaliago das estimativas, baseadas em juizos e
critérios definidos pelo Conselho de Administragdo, utilizadas na sua preparagdo. Este exame incluiu,
igualmente, a verificagdo das operacfes de consolidacdo, a aplicacdo do método da equivaléncia
patrimonial e de terem sido apropriadamente examinadas as demonstragdes financeiras das empresas
incluidas na consolidacéo, a apreciacdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisti cas adoptadas, a sua
aplicagdo uniforme e a sua divulgac&o, tendo em conta as circunstancias, a verificagdo da aplicabilidade do
principio da continuidade das operacGes, a apreciacao sobre se é adequada, em termos globais, a
apresentacdo das demonstragdes financeiras consolidadas e individuais, e a apreciagao, para 0s aspectos
materialmente rel evantes, se ainformacdo financeira é completa, verdadeira, actual, clara, objectivaelicita.
O nosso exame abrangeu ainda a verificagdo da concordancia da informag&o financeira constante do
Relatério de Gestao com os restantes documentos de prestagéo de contas consolidadas e individuais.
Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitével para a expressdo da nossa opinido.
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Opinido

5. Emnossa opinido, as demonstracdes financeiras consolidadas e individuais referidas no parégrafo 1 acima,
apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos material mente relevantes, a posi¢éo
financeira consolidada e individual da Sonag, S.G.P.S., S.A. em 31 de Dezembro de 2007, o resultado
consolidado eindividual das suas operagdes e os seus fluxos de caixa consolidados e individuais no
exercicio findo naquela data, em conformidade com as Normas I nternacionais de Relato Financeiro tal
como adoptadas na Uni&o Europeia e ainformag&o nelas constante €, nos termos das definic¢oes incluidas
nas directrizes mencionadas no parégrafo 4 acima, completa, verdadeira, actual, clara, objectivaelicita.

Porto, 17 de Marco de 2008

DELOITTE & ASSOCIADOS, SROC SA.
Representada por Anténio Marques Dias
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

Aos Accionistas de
Sonae SGPS, SA.

1—Relatorio
1.1 - Introducéo

Em conformidade com a legislagdo em vigor e com o mandato que nos foi confiado,
submetemos a vossa apreciacdo este Relatério e Parecer sobre o Relatério de Gestdo e
restantes documentos de prestacdo de contas consolidadas e individuais da Sonae SGPS,
SA., relativos ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007, os quais sGo da
responsabilidade do Conselho de Administrag&o.

1.2 — Fiscalizacdo

Ao longo do exercicio em apreco, o Conselho Fiscal acompanhou a evolugdo da
actividade da Sociedade e das suas principais participadas, a regularidade dos registos
contabilisticos, o cumprimento do normativo legal e estatuté&rio em vigor e a eficécia e
integridade dos sistemas de gestdo de riscos, de controlo interno e da funcdo de
auditoria interna, tendo efectuado reunides com a periodicidade e extensdo que
considerou adeguadas e, nas circunstancias, sempre obteve da Administracdo e dos
Servicos as informacfes e esclarecimentos para a devida compreensdo das mutactes
patrimoniais e dos resultados. Procedeu, ainda, a fiscalizagdo da preparacdo e
divulgagdo da informag&o financeira, bem como & revisdo da exactidéo dos documentos
de prestac@o de contas, por forma a assegurar que 0s mesmos satisfazem a correcta
avaliacdo do patrimonio e dos resultados.

No ambito das suas atribuicBes, 0 Conselho Fiscal apreciou os termos relativos a
concretizacdo de uma operagdo de cisdo simples da Sociedade tendo, para o efeito,
emitido o seu parecer favoravel e examinou os Balancos consolidado e individual em 31
de Dezembro de 2007, as Demonstragtes consolidada e individual dos resultados por
naturezas, dos fluxos de caixa e das alteragcdes no capital préprio para o exercicio findo
nesta data e os correspondentes anexos.

Adicionalmente procedeu a andlise do Relatério de Gestdo do exercicio de 2007,
exerceu as suas competéncias em matéria de supervisdo das habilitagdes, independéncia
e execucdo das fungBes do Auditor Externo e do Revisor Oficial de Contas da
Sociedade e apreciou a Certificagcdo Legal das Contas e Relatério de Auditoria emitida
pela Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, que mereceu 0 seu acordo.
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2 - Parecer

Face ao exposto, o Conselho Fisca é de parecer que o Relatério de Gestdo, as
Demonstragtes Financeiras consolidada e individual, bem como a proposta de aplicacéo
dos resultados apresentada pelo Conselho de Administrago, estdo de acordo com as
disposicOes contabilisticas, legais e estatutarias apliciveis, pelo que poderdo ser
aprovadas em Assembleia Geral de Accionistas.

Desgjamos manifestar a0 Conselho de Administracdo e aos diversos Servicos da
Sociedade 0 nosso aprego pela colaboracdo que nos prestaram.

Declaracéo nostermos e para os efeitos do disposto na alinea ¢) do n° 1 do art. 245°
do Cadigo dos Valores Mobiliarios

Nos termos previstos na alinea c) do n® 1 do art. 245° do Cddigo dos Valores
Mobiliarios, informamos que, tanto quanto é do nosso conhecimento, a informagdo
constante nas Demonstracfes Financeiras consolidada e individual foi elaborada em
conformidade com as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira
e apropriada do activo e do passivo, da situacdo financeira e dos resultados da Sonae
SGPS, S.A. e das empresas incluidas no perimetro de consolidacdo e que o Relatério de
Gestdo expbe fielmente a evolugdo dos negocios, do desempenho e da posicéo
financeira da Sonae SGPS, S.A. e das empresas incluidas no perimetro de consolidacéo
e contém uma descri¢do dos principais riscos e incertezas com gue se defrontam.

Maia, 26 de Marco de 2008

O Conselho Fiscal

Daniel Bessa Fernandes Coelho

Arlindo Dias Duarte Silva

Jorge Manuel Felizes Morgado
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SAFE HARBOUR

Este documento pode conter informacgdes e indicagdes futuras, baseadas em expectativas actuais ou em opinides da
gestdo. Indicagdes futuras sao indicagées que nao sao factos historicos.

Estas indicagdes futuras estdo sujeitas a um conjunto de factores e de incertezas que poderdo fazer com que os
resultados reais difiram materialmente daqueles mencionados como indicagdes futuras, incluindo, mas nao limitados, a
alteracbes na regulacao, sector das telecomunicacgdes, condigbes econémicas e alteracdes da concorréncia. Indicagdes

futuras podem ser identificados por palavras tais como “acredita”, “espera”, “antecipa”, “projecta”, “pretende”; “procura”,
“estima”, “futuro” ou expressdes semelhantes.

Embora estas indicagoes reflictam as nossas expectativas actuais, as quais acreditamos serem razoaveis, os
investidores e analistas sdo advertidos de que as informagdes e indicagdes futuras estdo sujeitas a varios riscos e
incertezas, muitos dos quais dificeis de antecipar e para além do nosso controlo, e que poderdo fazer com que os
resultados e os desenvolvimentos difiram materialmente dagueles mencionados em, ou subentendidos, ou projectados
pelas informagdes e indicagbes futuras. Todos sdo advertidos a ndo dar uma inapropriada importancia as informagdes e
indicaces futuras. Nés ndo assumimos nenhuma obrigacédo de actualizar qualquer informagéo ou indicagao futura.

do futuro. N6s ndo nos comprometemos a actualizar quaisquer informagdes ou declaragdes acerca do futuro.

Relatorio disponivel na pagina Institucional da Sonae na Internet
www.sonae.pt

Contactos para os Media e Investidores

Martim Avillez

Responsavel pela Marca e Relagdes Institucionais
Matim.avillez@sonae.pt

Tel: 351 22 010 4731

Patricia Mendes

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

Tel: 351 22 010 4794

Sonae SGPS encontra-se admitida a Sonae SGPS, SA
negociagao na Euronext Lisboa. Esta Lugar do Espido Via Norte
informagao pode ser obtida na Reuter 4471-909 Maia
com o simbolo SONP.IN e na Portugal
Bloomberg com o simbolo SONPL. Tel.:+351 22 9487522

Fax: +351 22 940 4634



