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Notas:

(i) As demonstragbes financeiras consolidadas contidas neste reporte sdo ndo auditadas e foram preparadas de
acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro ("IFRS"), tal como adoptadas pela Uni&o Europeia;

(i) De forma a facilitar as compara¢des dos 9M08 com o ano anterior, os valores do 3T07 e 9M07 s&o pré-forma
(3T07" e 9M07") de forma a reflectir as seguintes operacdes: (i) exclusdo do contributo da Sonae Capital para as
Contas Consolidadas da Sonae durante os 9M07, com a conclusdo do processo de cisdo da Sonae Capital e a
consequente exclusdo do perimetro de consolidagdo da Sonae desde Outubro de 2007; (ii) Consolidagdo dos
centros comerciais do Sierra Portugal Fund de acordo com o Método de Equivaléncia Patrimonial;

(i) Os indicadores financeiros das sub-holdings da Sonae, tal como séo reportados na sec¢do 2 — Resultados
Consolidados, sdo apresentados com base numa éptica de contributo para os resultados consolidados;

(iii) Os indicadores financeiros das sub-holdings da Sonae, tal como reportados na secgao 4 — Informacgé&o adicional,
sdo apresentados numa base individual.
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Destaques

Para os 9M08, a Sonae executou com sucesso a sua estratégia de crescimento em todas as
suas unidades de negécio, apesar das maiores pressées concorrenciais e do periodo

turbulento vivido no mercado de capitais.
Milhdes de euros

PRINCIPAIS INDICADORES CONSOLIDADOS 3107 ® 3107 A 0807 9M07® = 9M08 A 08/07

Volume de negdcios 1.162 1.397 20,2% 3.134 3.833 22,3%
EBITDA excl. valor criado em prop. de investimento™ 148 167 13,4% 366 411 12,3%
Margem EBITDA excl. valor criado em prop. de investimento (%)™ 12,7% 12,0% -0,7pp 11,7% 10,7% -1lpp
CAPEX® 230 203 -12,1% 584 604 3,5%
CAPEX como % Volume de Negdcios 19,8% 14,5% -5,3pp 18,6% 15,7% -2,9pp

(1) Aumento (diminuicdo) do valor dos centros comerciais consolidado proporcionalmente; (2) Capex inclui investimento bruto em activos corpéreo, incorpéreos,
propriedades de investmento e investmentos em aquisicdes; (P) Valores Pro-Forma excluindo o contributo da Sonae Capital nos 9M07 e consolidando oscentros
comerciaisdo Sierra Portugal Fund de acordo com o Método de EquivalénciaPatrimonial.

= O volume de negécios consolidado apresentou um forte crescimento de 22,3% para os 3.833
milhGes de euros nos 9MO8 face a 3.134 milhdes de euros nos 9IMO7". Todas as empresas
apresentaram crescimentos de 2 digitos no periodo em andlise: o negoécio de Retalho
aumentou em 25,1% a sua contribuicdo para o volume de negécios consolidado em resultado
de um forte crescimento organico e da integracdo das lojas adquiridas no final de 2007; (ii) o
negocio de Telecomunicagdes manteve um forte crescimento de clientes e receitas de
clientes, apresentando um aumento de 12% no contributo para o volume de negdcios
consolidado, impulsionado por investimentos na marca, rede, canais de distribuicdo e da
implementacao de um niimero importante de iniciativas comerciais; (iii) 0 negdcio dos Centros
Comerciais aumentou em 18,6% o0 seu contributo para o volume de negécios consolidado,
reflectindo: a aquisicAo e abertura de novos centros comerciais em 2007, o melhor
desempenho da carteira de activos, 0 aumento no nimero e dimensao dos projectos em
desenvolvimento e a valoriza¢@o dos activos sobre gestéo.

EBITDA directo (excluindo VCPI') cresceu 12,3% para os 411 milhdes de euros nos 9MO8,
reflectindo: (i) o sélido desempenho do negécio de Retalho, que aumentou a sua contribuicéo
para o EBITDA consolidado em 14%, como resultado de um crescimento do volume de
negacios e da contribuigdo dos hipermercados adquiridos em 2007; e (ii) o aumento de 34,6%
da contribuicdo do negocio de Centros Comerciais para o EBITDA, explicado pela acima
referida expansao dos activos sobre gestédo e o seu bom desempenho no periodo. O negécio
das Telecomunicagfes continuou a investir na sua estratégia de crescimento organico,
ascendendo a 128 milhdes de euros o seu contributo para o EBITDA consolidado,

= Os negodcios da Sonae mantiveram um investimento consciente no seu crescimento futuro. O
CAPEX consolidado aumentou 3,5% para os 604 milh6es de euros nos 9MO08, explicado
pelas seguintes contribui¢cdes: (i) o investimento do negdécio das Telecomunicacdes para a
Sociedade de Informacdo no d&mbito do programa governamental “iniciativas-E”; e a extensao
da rede movel e fixa; (ii) o forte plano de crescimento orgénico do negdcio de Retalho e a
melhoria das unidades de logistica; (iii) o desenvolvimento de novos projectos pelo negdcio
dos Centros Comerciais.

MilhGes de euros

ESTRUTURA DE CAPITAL 3707 A4T07 1708 2708 3708

Divida liquida @ 2.466 2.621 3.013 3.138 3.107
Retalho - Divida Liquida/EBITDA (Ultimos 12 meses) 2,0x 1,8x 4,2 x 4,4 x 3,9x
Centros Comerciais - Alavancagem de activos @ 40,0% 40,7% 42,6% 41,9% 42,8%
Telecomunicagdes - Divida Liquida/EBITDA (Ultimos 12 meses) 2,0 x 1,9 x 2,1x 2,3x 2,4 x
Holding - Divida em % dos activos brutos - 12,2% - - 21,1%

(1) Divida liguida = Divida bruta - liquidez; (2) divida liquida/propriedades de investimento; (3) divida liquida da holding/Avalor bruto do portfolio de invesimentos da
holding; valorbruto dos activos determinado combase no consensus dos analistas.

= Tendo por base o bom desempenho operacional apresentado, o balan¢o do Grupo continuou
sélido: os racios de divida foram mantidos a niveis confortaveis, com o negdcio de Retalho a
melhorar a sua divida liquida sobre EBITDA (Ultimos 12 meses) dos 4,4x no final do 1S08
para os 3,9x no final dos 9M08; a unidade de Centros Comerciais a apresentar uma
alavancagem de activos conservadora, nos 42,8%; o racio de divida liquida sobre EBITDA
(ultimos 12 meses) do neg6cio das Telecomunicacdes a alcancar um estavel 2,4x; e a divida
da Holding em % dos activos brutos detidos a alcancar os 21,1% no final dos 9MO08.

1 Valor criado em propriedade de investimento, ou seja, aumento/diminuicdo do valor dos centros comerciais detidos (consolidados
proporcionalmente), sem impacto financeiro, largamente dependente das taxas de capitaliza¢é@o e, como tal, com reduzida correlagéo
com o real desempenho operacional.
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Mensagem de Paulo Azevedo, CEO da Sonae

E para mim uma enorme satisfacéo ter a oportunidade de reportar um crescimento continuado
e significativo do volume de negécios e EBITDA directo, com todos 0s nossos negdcios a
superarem um cenario macroeconémico adverso.

A Sonae Distribuigdo continuou a apresentar um crescimento do volume de negécios bastante
forte (+25%), como resultado de aquisicbes, de um forte crescimento organico e de um
aumento, embora que marginalmente positivo, das vendas no conjunto comparavel de lojas.
Em termos de rentabilidade operacional, continuamos em linha com 0 nosso compromisso de
uma rapida integracdo das lojas ex-Carrefour e a ambicionar atingir a mesma margem de
EBITDA apresentada em 2007 (excluindo contributo das gasolineiras, com venda da operacao
ainda pendente de decisdo pela Autoridade da Concorréncia), apesar das pressfes
concorrenciais acrescidas ao nivel dos formatos de retalho n&do-alimentar.

A Sonae Sierra continuou a apresentar um crescimento significativo do volume de negécios
(+16%) e EBITDA directo (+20%), bem como um bom ritmo de actividade de desenvolvimento,
com novas aberturas (+2) e novos projectos (+5). No futuro préximo, o ritmo de
desenvolvimento de novos projectos ira provavelmente reduzir-se, apresentando-se
estritamente relacionado com a recuperacao do sistema financeiro.

A Sonaecom continuou a crescer a um ritmo saudavel. O EBITDA encontra-se a evoluir de
acordo com o guidance da Empresa, comunicado no inicio do ano, um facto notavel tendo em
conta a deterioracdo das condicdes de mercado as quais, na nossa opinido, resultam
essencialmente de uma estrutura de mercado desequilibrada.

Na minha mensagem dos trimestres anteriores, referi que, ndo obstante o volume de vendas
atingidos e a rentabilidade operacional alcancada, os nossos resultados liquidos iriam
depender da evolucdo das taxas de juro e das taxas de capitalizacdo das avaliacdes de
imobiliario.

As condic¢des inerentes a nossa divida, bem como a contratualizacao de derivados de taxas de
juro, permitiram-nos manter o custo médio da divida para o 3T08 e, tendo em conta as
recentes reducgdes das taxas de juro de referéncia do Banco Central, as flutuacdes da taxa de
juro deixaram de ser uma preocupacéao capital.

As taxas de capitalizacdo da unidade de Centros Comerciais continuaram a aumentar na
Europa. Este trimestre antecipamos a reavaliacdo da maior parte dos nossos activos
(anteriormente apenas realizado semestralmente), reflectida num resultado indirecto negativo
de 43 milhdes de euros, um impacto meramente contabilistico e essencialmente dependente
da crise verificada no mercado imobiliario. O impacto total até a data no NAV das nossas
propriedades é de 2,5%. Esta reduzida desvalorizacdo foi apenas possivel devido as melhorias
operacionais nos nossos centros e a sua qualidade intrinseca. Estamos a espera que as taxas
de capitalizagdo continuem a aumentar durante o préximo trimestre.

A divida evoluiu de acordo com as nossas expectativas em todos 0s nossos negdcios e ao
nivel da Holding, apresentando niveis que s&o claramente adequados a cada actividade. E
importante referir o progresso alcancado na unidade de Retalho a qual, tendo aumentado a sua
divida média como resultado da aquisicdo realizada no final do ano passado, apresentou a
primeira melhoria nos racios de divida neste trimestre, tal como previsto.

Os elevados niveis de investimento do Grupo mantiveram-se, embora 0 aumento da taxa
minima de retorno tenha resultado numa reducdo do seu valor no 3T08 face ao periodo
homdlogo do ano passado. Os principais objectivos de investimento mantém-se,
nomeadamente o aumento do ritmo de desenvolvimento internacional, o fortalecimento das
nossas posi¢cdes de mercado no retalho, e a melhoria da qualidade, extenséo e velocidade das
nossas redes de telecomunicacoes.

O nosso desempenho operacional positivo e a nossa resiliéncia a crise financeira nao se
reflectiram no preco da accdo Sonae. Iremos redobrar os esforcos em comunicar ao mercado o
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valor dos nossos activos e em reverter a diferenca crescente destes face ao consensus dos
analistas.

Tendo consciéncia das condicionantes do mercado financeiro, continuaremos a ambicionar por
um crescimento em todos os negdcios, por melhorias de rentabilidade, bem como por procurar
novas fontes de expansao inovando nos produtos, mercados e modelos de negécio. Iremos,
como sempre, tomas decisdes tendo por base um critério de criacdo de valor no longo prazo
para 0s nossos accionistas, clientes, colaboradores e parceiros.
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1. Portfolio de investimentos a 30 de Setembro de 2008

O preco da accdo Sonae a 30 de Setembro de 2008 e 0 seu comportamento desde o final de
2007 contrasta com o sélido desempenho operacional dos seus negécios no mesmo periodo.

Consensus Multiplos de mercado, NAV do imobiliario e

Milhdes de euros Analistas capitalizacéo bolsista para os activos cotados

VALOR LIQUIDO DOS ACTIVOS % detengao| Ultimas avaliagdes oM08 6MO08 A 2007 A

Valor bruto dos activos (VBA) 3.436 2.682 2.871 -6,6% 3.371 -20,5%
Sonae Distribuigdo @ 100% 1.962 1.367 1.438 -4,9% 1.713 -20,2%
Sonae Sierra ® 50% 908 924 951 -2,9% 948 -2,5%
Seguros @ 17% 45 70 70 0,0% 70 0,0%
Total activos nédo cotados 2.915 2.361 2.459 -4,0% 2.731 -13,5%
Sonaecom ¥ 53% 520 320 412 -22,2% 641 -50,0%
Total activos cotados 520 320 412 -22,2% 641 -50,0%
Divida liquida 584 584 513 13,9% 402 45,4%
Valor liquido dos activos (VLA) 2.851 2.098 2.358 -11,0% 2.970 -29,4%
acgdes admitidas('000) 2.000.000{ 2.000.000 2.000.000 0,0% 2.000.000 0,0%
VLA /acgéo 1,43 1,05 1,18 -11,0% 1,48 -29,4%
preco de fecho do ultimo dia de transacc¢éo 0,53 0,53 0,77 -30,2% 1,78 -69,9%
VAL prémio/(desconto) ao prego de fecho 167% 96% 54% 78,2% -16% -

(1) baseado nos muitiplos do sector de retaho de EV/EBITDA 08 & EV/Vendas 08, no consensus das Vendas & EBITDA da Sonae Distribuicdo para 2008 e valor
contabilistico do valor bruto do imohilidrio n&o afecto a exploragéo; (2) inclui propriedades Europeias e Brazleiras emoperacdo e desenvolvimento ao NAV + servicos de
gestdo de centros comerciais e de asset management baseados em muditiplos de EV/EBITDA; (3) valor de aquisicdo a Sonae Capital a datade Novembro de 2008; (4)
avaliacdo avaloresde mercado, com aexcepgédo do valorapresentadonacolunade "consensus dos analistas™.

De acordo com o consenso dos analistas resultante das Ultimas notas de research disponiveis
sobre a Sonae, o valor liquido dos activos no final dos 9M08 era de 2.851 milhdes de euros,
representando 1,43 euros por accao, tendo um prémio subjacente de 167% sobre o preco de
fecho da Sonae a 30 de Setembro de 2008 de 0,53 euros por ac¢cdo. Consequentemente, 78%
das notas referidas apresentavam recomendacéo de “compra”.

Tendo por base os multiplos de mercado, o valor liquido dos activos do Grupo no final dos
9MO08 era de aproximadamente 2.098 milhdes de euros, representando 1,05 euros por acg¢éo,
tendo um prémio subjacente de 96% sobre o preco de fecho da Sonae a 30 de Setembro de
2008 de 0,53 euros por ac¢do. Quando comparado com o final do ano de 2007, a estimativa do
valor liquido dos activos do Grupo com base nos multiplos de mercado reduziu-se cerca de
29.4%, sendo em grande parte devido a uma diminuicdo de 20,2% na valorizacdo do negécio
de Retalho e de uma reduc¢éo de 50% na capitalizacdo bolsista da Sonaecom.

Do actual portfolio de negécios da Sonae, e tendo em consideragdo o consenso dos analistas,
0 negocio de Retalho representa 57.1% do valor bruto dos activos, o neg6cio dos centros
comerciais 26,4% e o negocio das telecomunicagbes 15,1%. Quando baseamos esta andlise
nos multiplos de mercado, os investimentos no negécio de Retalho representam 50,9% do total
do valor bruto dos activos, o negdcio dos centros comerciais 34,6% e 0 negdOcio das
telecomunicacdes 11,9%.
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2. Resultados Consolidados

1.1. Demonstracao de Resultados Consolidados

Milhdes de euros

DEMONSTRAGCAO RESULTADOS CONSOLIDADOS 3107 ® 3107 A 08/07 9M07® | 9M08 A 08/07

Volume de negdcios 1.162 1.397 20,2% 3.134 3.833 22,3%
Retalho 897 1.110 23,8% 2.387 2.985 25,1%
Centros comerciais (1) 37 39 6,6% 104 124 18,6%
Telecomunicagdes 226 244 8,0% 634 710 12,0%
Holding & outros 3 4 16,0% 9 15 63,7%
Valor criado em propriedades de investimento (2) 17 -21 - 120 -43 -
QOutras receitas 79 112 40,4% 234 321 37,0%
Custos operacionais 1.093 1.341 22,7% 3.000 3.742 24,7%
Custo das vendas 691 869 25,9% 1.861 2.359 26,8%
Custos com pessoal 121 144 19,9% 370 444 20,0%
Despesas gerais e administrativas 263 302 14,9% 718 874 21,7%
Outros custos operacionais 19 25 33,2% 51 64 27,4%
EBITDA excl. valor criado em prop. de investimento 148 167 13,4% 366 411 12,3%
Margem EBITDA excl. valor criado em prop. de investimento (%) 12,7% 12,0% -0,7pp 11,7% 10,7% -1pp
Retalho 81 95 17,7% 195 222 14,0%
Centros comerciais (1) 17 18 3,2% 46 62 34,6%
Telecomunicagdes 51 54 6,9% 130 128 -1,6%
Holding & others -1 0 - -4 0 -
EBITDA 165 146 -11,5% 486 368 -24,3%
Margem EBITDA (%) (3) 14,2% 10,5% -3,7pp 15,5% 9,6% -5,9pp
Provisdes e perdas por imparidade 3 5 91,0% 15 16 6,1%
Depreciagdes e amortizagdes 56 69 21,9% 167 202 21,0%
EBIT 107 73 -32,3% 306 151 -50,8%
Resultados financeiros -36 -42 -17,1% -86 -120 -39,6%
Proweitos financeiros 11 10 -11,1% 36 30 -16,4%
Custos financeiros 47 52 10,3% 122 150 23,0%
Resultados relativos a empresas associadas 2 -1 - 3 0 -93,5%
Resultados relativos a investimentos (4) 4 2 -51,9% 35 10 -71,0%
EBT 77 31 -59,4% 259 42 -83,9%
Imposto sobre o rendimento 5 3 -33,9% 47 3 -92,8%
Resultado Liquido incluindo interesses minoritarios 72 28 -61,0% 211 38 -82,0%
Resultado Liquido (5) 62 29 -53,3% 162 53 -67,3%
Atribuivel a interesses minoritarios ? 11 -1 - 49 -15 -

L
r(l) Os centros comerciais s&o consolidados proporcionalmente; (2) Aumento (redugdo) do valor dos centros comerciais consolidado proporcionalmente; (3) Margem
EBITDA= EBITDA / volume de negécios; (4) Mais valias (menos valias) com investimentos financeiros mais dividendos recebidos; (5) Resultados liquidos atribuiveis

aos accionistas da Sonae; (P) Valores Pro-Forma excluindo o contributo da Sonae Capital nos 9MO07.e consolidando oscentros comerciais do Sierra Portugal Fund d
acordo como Método de EquivalénciaPatrimonial.

Volume de negécios

O volume de negdcios consolidado aumentou 699 milhdes de euros nos 9M08 quando
comparado com os 9M07®, decorrente do forte crescimento verificado em todas as unidades
de negdcio:

(i) 25,1% de contributo adicional do negdcio de Retalho, o qual atingiu os 2.985 milhfes de
euros, reflectindo essencialmente o crescimento positivo na base comparavel de lojas nos
9MO08 (+1%), o ritmo agressivo de crescimento organico nos ultimos 12 meses (+9%), com
a abertura de 70 mil m? adicionais, e o contributo para o volume de negécios das lojas
adquiridas (+10%). Numa base individual, nos 9M08, e quando comparado com 0s omo7®,
o retalho alimentar registou um sélido crescimento das vendas de 21,7% e o retalho nédo
alimentar aumentou as vendas em 16,3%; o volume de negdcios inclui ainda as vendas
geradas pelas oito bombas de gasolina adquiridas. Excluindo o impacto das lojas de
retalho alimentar adquiridas e as gasolineiras, o contributo do negécio de retalho para o
volume de negodcios consolidado manteve um crescimento de dois digitos no seu
desempenho, ndo obstante a deterioracdo das condicbes macroeconomicas e o
consequente impacto no consumo;

(i) 12% de aumento do negdcio de telecomunicacdes, o qual atingiu os 710 milh8es de euros,
suportado nas receitas adicionais de servicos dos negdécios Fixo e Movel, as quais foram
impulsionadas pela maior promog¢éo das suas marcas, melhoria da qualidade do servico,
lideranca de mercado nas vendas de servicos de banda larga mével, reforco da rede de
distribuicdo e o sucesso verificado em varios produtos e servigcos inovadores langcados no
mercado, nomeadamente o TAG (oferta destinada ao segmento adolescente) e a
introducéo do iPhone em Portugal, ndo obstante o actual ambiente concorréncial de precos
agressivos no mercado de telecomunicacBes Portugués e o menor nivel das tarifas de
roaming-in e;

(iii) 18,6% de contributo adicional do negécio de centros comerciais, 0 qual atingiu os 124
milhdes de euros, devido essencialmente a um aumento de 20% das rendas, o qual
reflecte: (a) os centros comerciais inaugurados em 2007, nomeadamente o Alexa, El Rosal
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e 82 Avenida, e a abertura do Freccia Rossa j& em 2008; (b) a aquisicdo do Munster e do
River Plaza em 2007; (c) o aumento de participacdo em varios centros comerciais no
Brazil; e (d) melhor desempenho do portfolio sob gestdo, com um aumento das rendas
numa base comparavel de centros comerciais de 4,7%; numa base individual, o negdcio de
Desenvolvimento de centros comerciais registou um aumento de 25% do volume de
negocios em consequéncia do maior numero e dimensdo dos projectos em carteira; o
crescimento orgénico do portfolio sob gestdo, bem como do seu correspondente valor total
justifica o crescimento de 13,9% do volume de negdcios nas areas de Gestdo e Promogéo
de Centros Comerciais (Asset Management) no periodo.

EBITDA
O EBITDA Directo gexcluindo VCPI) ascendeu a 411 milhdes de euros, 12,3% acima do
registado nos oaM07®, reflectindo as seguintes contribuigdes:

i O neg?ouo de Retalho aumentou a sua contribuicdo para o EBITDA em 14%, face aos
9M07®, resultado do agressivo plano de expansdo ocorrido nos Ultimos 12 meses
acompanhado pela integracdo dos 12 hipermercados adquiridos em 2007, que impactaram
positivamente o cash-flow operacional e vendas. Numa base individual, o EBITDA do
universo alimentar aumentou 21,9% face aos 9M07" ascendendo a 167 milhdes de euros.
No mesmo periodo, o universo de insignias de base ndo alimentar contrlbw com 42
milhdes de euros, o que corresponde a um aumento de 7,1% face aos omo7®

(i) O contributo do negécio de Centros Comerciais para o EBITDA, excluindo o valor criado
em propriedades de investimento, aumentou em 16 milhdes de euros, 34,6% acima do
valor dos 9M07®). Numa base individual, 0 EBITDA associado & Sierra Investments foi de
140 milhdes de euros, um acréscimo de 23,9% em compara¢do com 0s omo7®), explicada
pela aquisicdo de propriedades adicionais, crescimento organico do portfolio e pela boa
performance operacional dos activos detidos. O EBITDA gerado pelas areas Gestdo e
Promogd@o de Centros Comerciais ascendeu a 13 milhdes de euros, 12,4% acima do
verificado nos 9M07®, explicado pelos beneficios resultantes do aumento de escala
derivado do aumento do nimero de propriedades sob gestdo. A area de Development
gerou um EBITDA negativo de 38 milhdes de euros sobretudo explicado pelo ajustamento
em baixa das estimativas de valor criado nos projectos em desenvolvimento e,
consequentemente, o abate de margens reconhecidas em periodos anteriores relativas a
€sses mesmos projectos;

(i) O negécio de Telecomunicagdes reduziu ligeiramente em 2,1 m|Ihoes de euros o seu
contributo para o EBITDA consolidado, em comparacdo com os 9aM07®, como resultado do
plano de investimento orientado para o crescimento orgéanico, conjugado com a reducao
das tarifas de roaming, o atraso verificado na introdu¢do do novo programa de tarifas de
terminagéo movel e o aumento da concorréncia no mercado. Numa base individual, a area
de negdécio Mével gerou um EBITDA de 106 milhdes de euros, em comparagdo com 118
milhdes de euros nos 9M07® , enguanto a area de negécio Fixo apresentou um EBITDA de
8 milhdes de euros, apresentando um crescimento de 94,7% face aos 9M07®. De referir, o
contributo da &rea de Telecomunicagdes para o EBITDA consolidado do 3° trimestre de
2008 %ue ascendeu a 54 milhdes de euros representando um crescimento de 6,9% face ao
37107

(0] EBITDA total ascendeu a 368 milhdes de euros nos 9MO08, 24,3% abaixo do registado nos
oM07®. Este decréscimo é essencialmente explicado por um menor valor criado em
propriedades de investimento, sem consequentes impactos de tesouraria, no negécio de
Centros Comerciais, entre periodos homélogos (-43 milhSes de euros face a +120 milhdes de
euros). No 3T08, a Sonae Sierra foi alvo de avaliagbes intrecalares em 19 dos seus centros
comerciais em operagédo, representando 54% do OMV total sob gestdo aquando da ultima
avaliacdo realizada no 1S08. Estes activos contemplam 8 centros comerciais incluidos no
Fundo Sierra Portugal, 8 centros comerciais detidos em parceria com a ING e localizados em
Portugal e Espanha, o centro comercial Alexa na Alemanha, o centro comercial Freccia Rossa
em ltalia, e o centro comercial Plaza Mayor em Espanha. Comparando com o final de 2007, a
média das taxas de capitalizagdo aumentou 28pb em Portugal, 52pb em Espanha, 25pb em
Itadlia e manteve-se estavel na Alemanha. O impacto desta revisdo, ainda que mitigadas pelas
aberturas ocorridas no periodo, resultou num decréscimo de 1,6% no valor de mercado dos
centros comerciais detidos (+2% face ao final de 2007). Este decréscimo, forca da recesséo
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sentida no mercado imobiliario, resultou num aumento generalizado das taxas de capitalizacédo
dos centros comerciais localizados na Europa (impacto na avaliacdo de -144 milhdes de
euros), em comparacdo com uma tendéncia de compressdo das taxas de capitalizacdo
verificada nos 9MO7. Esta tendéncia de crescimento foi parcialmente mitigada por um
decréscimo de 48pb na média das taxas de capitalizacdo no Brasil (impacto na avaliacdo de
+12 milhBes de euros), e pela melhoria da performance dos centros comerciais detidos
(impacto na avaliagéo de +15 milh8es de euros).

Resultados financeiros

Nos 9M08, os resultados financeiros deterioraram-se em 39,6% para os 120 milhdes de euros
negativos, que comparam com 86 milhdes de euros negativos nos oamMo7®, reflectindo
essencialmente: (i) um aumento de 23% nos custos financeiros, explicado pelo aumento da
divida liquida média do Grupo nos 9MO08 e pelo aumento da Euribor a 3 e 6 meses de 0,6pp em
comparacao com os 9MO07; e (ii) uma reducdo dos proveitos financeiros em 16,4%. O maior
nivel da divida média do Grupo nos 9M08, face ao 1507®) reflecte sobretudo as exigéncias
financeiras decorrentes da unidade de retalho adquirida e dos novos projectos de
desenvolvimento do negdcio de Centros Comerciais, que abarcam mais 6 novos activos em
desenvolvimento face aos 9M07®.

Resultados relativos a investimentos

Os resultados relativos a investimentos totalizaram 10 milhdes de euros nos 9M08 (face a 35
milhdes de euros nos 9M07(P)), reflectindo maioritariamente ganhos relacionados com o
lancamento do Fundo Sierra Portugal, no dia 27 de Margo de 2008, e respectiva venda de uma
participacdo de 58% a accionistas de referéncia, nomeadamente um fundo de pensdes
Finlandés, um seguro muatuo de pensdes finlandés, dois fundos imobiliarios geridos pela
Schroders Investment Management e um cliente da Aberdeen Property Investors.

Resultado liguido — atribuivel ao Grupo

O resultado liquido consolidado atribuivel ao Grupo excluindo o efeito de VCPI diminuiu 34%
para 73 milhGes de euros nos 9M08, em comparacdo com 111 milhdes de euros registados nos
omM07®. Este desempenho explica-se essencialmente pela deterioracdo dos resultados
financeiros do periodo e pelo acréscimo custos relativos a depreciagfes e amortizagdes, 0
ultimo explicado pela maior extensao da rede de lojas da unidade de Retalho e da rede de
comunicac¢des movel e fixa da unidade de Telecomunicac¢des. Nos 9M08, o Grupo registou um
resultado liquido consolidado atribuivel ao Grupo de 53 milhfes de euros.
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1.2. Balanco Consolidado

Milhées de euros

BALANGO CONSOLIDADO oM07® | 9M08 @ A 08/07 2007 P A
Total do Activo Liquido 6.253 7.541 20,6% 6.856 10,0%
Activos ndo Correntes 4.450 5.718 28,5% 5.440 5,1%
Imobilizagdes Corpéreas e Incorpéreas 2.160 2.787 29,0% 2.580 8,0%
Goodwill 224 685 - 661 3,5%
Propriedades de investimento em operacgéo (1) 1.559 1.695 8,7% 1.659 2,2%
Propriedades de investimento em desenwolvimento (2) 234 221 -5,7% 192 15,0%
Outros investimentos 121 127 5,4% 121 5,3%
Impostos Diferidos Activos 100 146 45,1% 140 4,0%
Outros 51 58 14,1% 87 -33,8%
Activos Correntes 1.804 1.823 1,1% 1.416 28,8%
Existéncias 440 521 18,3% 472 10,4%
Clientes 198 231 16,4% 229 0,7%
Liquidez (3) 611 652 6,7% 344 89,4%
Outros 554 419  -24,3% 371 13,1%
Capital Préprio 1.519 1.616 6,4% 1.568 3,0%
Grupo 1.085 1.171 7,9% 1.121 4,5%
Interesses Minoritérios 434 446 2,6% 448 -0,5%
Total Passivo 4.734 5.925 25,1% 5.288 12,1%
Passivo néo Corrente 3.205 3.535 10,3% 3.473 1,8%
Empréstimos bancarios 1.035 1.249 20,7% 965 29,4%
Outros empréstimos (4) 1.771 1.706 -3, 7% 1.769 -3,6%
Impostos diferidos passivos 295 317 7,4% 316 0,5%
ProvisGes 53 69 29,7% 111 -37,7%
Outros 50 193 - 312 -38,1%
Passivo Corrente 1.529 2.390 56,3% 1.814 31,8%
Empréstimos bancérios 95 697 - 127 -
Outros empréstimos (4) 81 107 31,6% 9 -
Fornecedores 749 937 25,1% 990 -5,3%
Outros 604 649 7,4% 688 -5,7%

(1) Valor dos centros comerciais em operacdo detidos pela Sonae Sierra; (2) Propriedades em desenvolvimento detidas pela Sonae Sierra; (3) Liquidez inclui caixa &
equivalentes de caixa e investimentos correntes; (4) Outros emprétimos inclui obrigacdes, locagéo financeira, derivados e suprimentos; (5) informacéo relativa a 2007
reexpressapela afectagéo do justo valor decorrente da aquisicdo do Carrefour; (P) Vaores Pro-Forma excluindo o contributo da Sonae Capital nos 9M07 consolidando
oscentros comerciaisdo SierraPortugal Fund de acordo com o Método de Equivaléncia Patrimonial.

CAPEX

Nos primeiros 9M08, o CAPEX aumentou 20 milhdes de euros para 604 milhdes de euros, em
comparagdo com os primeiros 9M07®), representando 15,7% do volume de negécios. Este
incremento resulta do investimento continuo dos varios negécios do Grupo, visando o
crescimento.

Milhdes de euros

CAPEX 3107 ® 3107  A08/07 9M07® | 9M08 A 08/07
CAPEX Total @ 230 203 -12,1% 584 604 3,5%
Retalho 62 101 62,1% 142 234 64,6%
Centros comerciais @ 102 43 -57,8% 296 124 -58,0%
Telecomunicagdes 66 54 -18,1% 145 216 49,3%
Holding & outros 0 4 - 0 29 -
CAPEX como % Volume de Negbécios 19,8% 14,5% -5,3pp 18,6% 15,7% -2,9pp
EBITDA excl. valor criado em prop. de investimento menos CAPEX -83 -35 57,6% -217 -192 11,4%

(1) Capex incluiinvestimento bruto em activos corpéreos, incorpéreos, propriedades de investimento e investimentos em aquisicoes; (2) Os centros comerciais séo
consolidados proporcionalmente; (P) Valores Pro-Forma excluindo o contributo da Sonae Capital nos 9M07 consolidando oscentros comerciais do Sierra Portugal Fund
de acordo com o Método de Equivaléncia Patrimonial .

Nos 9MO08, o negécio das Telecomunicagdes, contribuiu com 35,8% para o investimento
consolidado, incluindo sobretudo investimentos na divisdo mével de 185 milhGes de euros (+97
milhdes de investimento comparando com os primeiros 9M07). Deste investimento, 89 milhdes
de euros estdo relacionados com o reconhecimento, como custo de licenca, do valor actual
liguido das obrigacbes assumidas no ambito do programa “iniciativas-E”, uma iniciativa
governamental que envolve a oferta de computadores portateis e descontos no acesso a
internet de banda larga a estudantes e professores do ensino secundario. O restante CAPEX
foi alocado ao objectivo de expandir tanto a rede mdével como a banda larga mével, visando
melhorias na qualidade do servico e o inicio do desenvolvimento da fibra, cobrindo as areas de
Lisboa e Porto.

O CAPEX do Retalho, responsavel por 38,8% do investimento consolidado nos primeiros
9MO08, foi direccionado para o forte Elano de expansdo da empresa, com a abertura de 61
novas lojas com um total de 33 mil m~ (no final de Outubro o nimero de novas lojas totalizava
80, representando um aumento de 49 mil m?, 7% acima da area total de vendas da empresa no
final de 2007), para a preparacdo de novas abertura, para a remodelacdo do parque de lojas
actual e para a melhoria das unidades de logistica.
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O negodcio de Centros Comerciais contribuiu com 20,6% para o investimento consolidado,
reflectindo os investimentos em actividades de desenvolvimento na Roménia, no Brasil, na
Alemanha, em lItalia, na Grécia e na Peninsula Ibérica. O investimento da Sierra nos primeiros
oM07® inclui 91 milhGes de euros em aquisicdes (Munster Arkaden na Alemanha, River Plaza
Mall na Roménia, Albufeira e Portimdo em Portugal e aumento da participacdo em centros
comerciais no Brasil).

O CAPEX da Holding ascendeu a 29 milhdes de euros, comparando com 0,1 milhdes de euros

nos primeiros 9M07 P), devido sobretudo a aquisicdo de aproximadamente 12,2 milhdes de
accdes da Sonaecom.

Propriedades de Investimento

Durante 9MO08, o negdcio de Centros Comerciais langou, com sucesso, o Sierra Portugal Fund,
a incluir oito centros comerciais em operacao e trés em projecto, tendo ja colocado 58% do
fundo junto de investidores institucionais avaliados a precos de mercado a 31 de Dezembro de
2007, no valor de 174 milhdes de euros, apesar da evolucdo de mercado verificada nas taxas
de capitalizacdo. Esta transaccdo reduziu a exposicdo do Grupo Sonae a propriedade,
justificando o decréscimo de 9,3% das propriedades de investimento detidas no periodo.

O total de propriedades em desenvolvimento aumentou em 14,2% em comparacdo com o final
de 2007, reflectindo os 30 novos projectos em carteira, dos quais 15 em desenvolvimento e
representando um investimento estimado de 1.888 milhdes de euros, com inauguragao
programada até 2011.

Estrutura de Capital

Milhdes de euros

ESTRUTURA DE CAPITAL oM07® | 9M08 A 08/07 2007 ® A

Divida bruta @ 2.983 3.759  26,0% 2.871  30,9%
Divida liquida @ 2.371 3.107 31,0% 2.526 23,0%
Retalho 731 1.324 81,1% 1.072 23,4%
Centros comerciais 705 819  16,2% 745  10,0%
Telecomunicagées 313 380 21,3% 307 23,5%
Holding & outros 622 584 -6,1% 402 45,4%
Retalho - Divida Liquida/EBITDA (Ultimos 12 meses) 2,0 x 3,9 x 1,9x 1,8 x 2,1x
Centros Comerciais - Alavancagem de activos ¢ 40,0% 42,8% 2,8pp 40,7% 2,1pp
Telecomunicagées- Divida Liquida/EBITDA (Gltimos 12 meses) 2,0 x 2,4 x 0,4x 1,9 x 0,5x
Holding - Divida em % dos activos brutos © - 21,1% - 12,2% 8,9pp

(1) Divida bruta = Empréstimos n&o correntes mais empréstimos correntes; (2) Divida liquida = Divida bruta - liquidez; (3) Centros Comerciais séo consolidados
proporcionalmente; (4) divida liquida/propriedades de investimento; (5) Divida liquida da holdingAalor bruto do portfolio de investimentos da holding; (P) Valores Pro-
Forma excluindo o contributo da Sonae Capital nos 9M07 e consolidando os centros comerciais do Sierra Portugal Fund de acordo com o Método de Equivaléncia
Patrimonial.

A estrutura de capital do Grupo manteve-se sélida, com a divida liquida consolidada a reduzir-
se do seu pico registado no final dos 6M08 para os 3.107 milhdes de euros no final dos 9M08.
Face ao final de 2007, a divida aumentou 581 milhfes de euros, essencialmente devido: (i) ao
forte programa de crescimento organico e remodelacdo do parque de lojas da unidade de
Retalho, justificando o aumento do seu contributo para a divida consolidada de 252 milhdes de
euros nos 9MO08; o racio de divida liquida sobre EBITDA (Ultimos 12 meses) do Retalho
alcangou os 3,9x, um aumento face ao valor de final de 2007 mas ja a apresentar uma melhoria
guando comparado com o final dos 6MO08; (i) a aquisicdo de 12,2 milhdes de accgles
Sonaecom durante os 9M08 e ao impacto de 160,2 milhes de euros decorrente do
cumprimento das obrigacdes associadas a operagcdo de Cash Settled Equity Swap sobre um
total de 6,6% das accdes da Sonae, justificando o aumento do contributo da Holding para a
divida consolidada de 182 milhGes de euros; o valor da divida da Holding em % dos activos
brutos detidos atingiu os 21,1%; (iii) o plano de investimentos orientados para o crescimento e
a infra-estrutura de rede por parte do negécio de Telecomunicagdes, justificando o aumento do
seu contributo para a divida consolidada de 73 milhdes de euros; o racio de divida liquida
sobre EBITDA (Ultimos 12 meses) das Telecomunica¢cfes manteve-se estavel nos 2,4x; e (iv) a
colocacdo com sucesso de 58% do Sierra Portugal Fund e o encaixe resultante da operacgéo, o
qual compensou as necessidades de financiamento da unidade de Centros Comerciais para o
desenvolvimento dos projectos em carteira; como consequéncia da transaccdo, a empresa
reduziu a sua participacdo no fundo abaixo dos 50%, passando a consolidar o mesmo pelo
método de equivaléncia patrimonial.
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A divida liquida da Holding incluia sobretudo: (i) 95 milhdes de euros usados no dmbito das
linhas de crédito de curto prazo disponiveis; das quais 295 milh8es de euros cancelaveis com
uma notificacdo de 1 ano e 45 milhdes de euros cancelaveis com uma notificacdo prévia de 6
meses; e (ii) 500 milhdes de euros de divida obrigacionista de longo prazo, dos quais 250
milhdes de euros devidos em Maio de 2011 e o restante a vencer-se em 2013 e 2014.

O risco de financiamento continuou a um nivel reduzido, apresentando o Grupo Sonae uma
maturidade média da divida (considerando 100% da divida da Sonae Sierra) de
aproximadamente 5,9 anos no final dos 9M08. De referir-se que o a divida do Grupo néo tem
covenants financeiros, com a excepcao da divida da Sonae Sierra, a qual se baseia em Project
finance sem recurso a Holding. O risco de liquidez manteve-se igualmente a um nivel reduzido,
com o montante de liquidez e linhas de crédito consolidadas disponiveis a totalizar os 1.095
milhdes de euros.

3. Desenvolvimentos corporativos no trimestre

» A Sonae adquiriu, através de subsidiaria detida integralmente, 1,9 milhdes de ac¢bes da
Sonaecom, a um preco médio de 1,85 euros por ac¢do. Com esta aquisicdo, a Empresa
passou a deter uma participagdo de 53,6% na Sonaecom no final dos 9MO08.

4. Informacéo adicional

4.1. Retalho — Principais destaques

PRINCIPAIS INDICADORES OPERACIONAIS 3707 3708 A 08/07 9MO07 9MO08 A 08/07

Crescimento das vendas (%) 7,4% 23,8% 16,4pp 9,0% 25,0% 16pp
Alimentar 4,2% 21,8% 17,7pp 7,1% 21,7%  -11,4pp
N&o alimentar 16,2% 12,5% -3,6pp 14,6% 16,3% -4,9pp
Crescimento das vendas - universo base comparavel (%) 2% 0% -2pp 4% 1% 3pp
Alimentar 1% 1% Opp 3% 1% 4pp
N&o alimentar 5% -3% -8pp 4% 0% 2pp
Numero de lojas (EOP) 535 688 28,6% 535 688 28,6%
Alimentar 127 178 40,2% 127 178 40,2%
N&o alimentar 408 510 25,0% 408 510 25,0%
Area de vendas ('000 m2) 574 732 27,5% 574 732 27,5%
Alimentar 358 463 29,4% 358 463 29,4%
N&o alimentar 216 268 24,2% 216 268 24,2%
% Area de vendas detida (%) - 74,0% - - 74,0% -
Alimentar - 86,7% - - 86,7% -
Nao alimentar - 52,8% - - 52,8% -
Total colaboradores ) 27.584 32300 17,1%  27.584  32.300 17,1%

(1) Inclui colaboradores do Carrefourintegrados a 31 de Dezembro de 2007.

Milhdes de euros

PRINCIPAIS INDICADORES FINANCEIROS 3707 3708 A 08/07 9MO07 9MO08 A 08/07

Volume de negdcios 899 1.112 23,8% 2.394 2.992 25,0%
Alimentar 624 761 21,8% 1.701 2.070 21,7%
N&o-alimentar 273 307 12,5% 688 800 16,3%
Outros & eliminagdes 2 45 - 5 121 -
EBITDA 81 95 17, 7% 195 222 14,1%
Margem EBITDA (%) @ 0 0 -0,4pp 8,1% 7,4% -0,7pp
Alimentar 59 73 24,5% 137 167 21,9%
Néo-Alimentar 20 21 4,4% 39 42 7,1%
Outros & eliminages 2 1 -40,9% 18 13 -30,5%
EBIT 59 67 12,9% 130 136 4,9%
Resultados financeiros -8 -20 -141,2% -26 -52 -99,0%
Resultado Liquido © 50 41 -18,4% 99 80  -19,0%
Divida Bruta 1.281 1.899 48,3% 1.281 1.899 48,3%
Divida Liquida 573 1.334 132,8% 573 1.334 132,8%
Divida Liquida/EBITDA (dltimos 12 meses) 2,0 x 3,9 x 1,9x 2,0x 3,9 x 1,9x
EBITDA/Juros (dltimos 12 meses) 11,4 x 57 x 5,7x 11,4 x 57 X -5,7x
Divida Bruta / (Divida Bruta + Capital Proprio) 62,1% 69,2% 7,1pp 42,3% 69,2% 26,9pp
CAPEX 67 108 61,0% 171 216 26,3%
EBITDA menos CAPEX 14 -13 - 24 6 -75,2%

(1) Inclui Gasolineiras e rendas das galerias; (2) Margem EBITDA= EBITDA / volume de negdcios; (3) Resultados liquidos atribuiveis aos accionistas da Sonae
Distribuicéo; (4) Coberturade juros.
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4.2. Centros Comerciais — Principais destaques

PRINCIPAIS INDICADORES OPERACIONAIS 9MO07 9MO08 A 08/07  6MO08 A 2007 A
Valor de mercado dos activos (milhdes euros) @ 5.840 6.283 7,6% 6.377 -1,5% 6.154 2,1%
NAV da carteira de activos (milhdes euros) @ 1.617 1.671 3,3% 1.729 -3,3% 1.713 -2,5%
Sierra Investments 1.004 1.062 5,7% 1.081 -1,8% 1.163 -8,7%
Sierra Developments 324 391 20,8% 336 16,5% 377 3,7%
Sierra Brasil 168 226 34,6% 238 -4,9% 201 12,7%
Outros @ 122 -8 - 74 - 27 71,2%
NAV por acc¢ao (euros) 50 51 3,3% 53 -3,3% 53 -2,5%
Aberturas & aquisi¢cdes (EOP) 5 2 -60,0% 1 100% 8 -75,0%
Centros comerciais detidos/ co-detidos (EOP) 46 49 6,5% 48 2,1% 47 4,3%
ABL em centros em operagao (‘000 m2) 4 1.814 1.902 4,8% 1.884 1,0% 1.855 2,5%
Taxa de ocupacéo da ABA detida (%) 96,0% 96,0% Opp 96,3% -0,3pp 95,5% 0,5pp
Projectos em desenvolvimento (EOP) ©® 10 17 70,0% 15 13,3% 12 41,7%
Projectos em fase de planeamento (EOP) © 13 13 0,0% 15 -13,3% 15  -13,3%
ABL em desenvolvimento (‘000 m2) ¥ 544 763  40,5% 685 11,5% 474  61,1%
Centros comerciais geridos (EOP) 59 62 5,1% 61 1,6% 63 -1,6%
ABL sobre gest&o (‘000 m2) ¥ 2.111 2.084 -1,3% 2.065 0,9% 2.183 -4,6%
Total colaboradores 1.020 1.127 10,5% 1.093 3,1% 1.057 6,6%

(1) Valor de mercado = valor real da carteirade activos em operagéo (100%), fomecido por uma entidade independente; equivalente aos activos sobre gestéo; (2) Net
asset value = Valor de mercado menos divida liquida menos minoritérios mais impostos diferidos passivos; (3) Outros = NAV do Cento corporativo e da areagestéo de
centros comerciiais ; (4) Area brutalocavel; (5) Projectos em planeamento e construcéo; (6) projectos em carteira mas sem licenciamento completo.

MilhSes de euros

PRINCIPAIS INDICADORES FINANCEIROS 3T07 3T08 A 08/07 9MO07 9MO08 A 08/07

Volume de negécios 71 75 4,6% 200 232 15,6%
Senigos 12 12 -3,1% 33 38 13,9%
Asset management 6 6 -1,2% 16 19 18,7%
Gestéo de centros comerciais 6 6 -4,8% 17 19 9,5%
Promocao de centros comerciais 3 4 24,1% 9 11 25,0%
Investments 52 58 10,9% 149 179 20,0%
Outros & eliminagdes 4 1 -72,8% 10 5 -53,2%
EBITDA excluindo valor criado em prop. de investimento 41 44 7,5% 112 134 19,7%
Margem EBITDA (%) © 57,2% 58,7% 1,6pp 55,7% 57,7% 2pp
Margem EBITDA Senicos (%) 40,0% = - 5,8% 5,6% -0,2pp
Senigos 5 4 -18,6% 12 13 12,4%
Asset management 3 3 -4,3% 7 9 25,4%
Gestéo de centros comerciais 2 1 -39,3% 4 4 -8,8%
Promog&o de centros comerciais ® 19 -10 - 29 -38 -
Investments 35 46 32,7% 113 140 23,9%
Qutros & eliminagdes 26 26 0,0% 2 41 -
EBIT 40 43 7,4% 110 132 19,7%
Resultados financeiros -16 23  -43,5% -31 -67 -112,9%
Ganhos realizados em propriedades 0 4 - 0 17 -
Valor criado nas propriedades 38 -50 - 220 -97 -
Resultado liquido © 38 -12 - 139 6 -96,0%
Divida Bruta 1.645 1.869 13,6% 1.645 1.869 13,6%
Divida Liquida 1.510 1.731 14,6% 1.510 1.731 14,6%
Alavancagem de activos © 40,0% 42,8% 2,8pp  40,0% 42,8% 2,8pp
Divida Liquida/EBITDA (Ultimos 12 meses) 10,5 x 10,5 x -0,1x 10,5 x 10,5 x -0,1x
EBITDA/Juros (Gltimos 12 meses) 2,2x 1,7 x -0,5x 2,1x 1,7 x -0,4x
Divida Bruta / (Divida Bruta + Capital Pr6prio) 48,9% 51,3% 2,4pp 48,9% 51,3% 2,4pp
CAPEX® 187 73 -61,0% 313 206 -34,3%

(1) Margem EBITDA= EBITDA / volume de negécios; (2) Areade Desenvolvimento; EBITDA Promog&o de centros comerciais = 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 liguidos atribuiveis aos accionistas da
Sonae Sierra; (6) divida liquida/propriedades de investimento; (7) Coberturade juros; (8) CAPEX n&o incluiinvestimentos em aquisicdes.

4.3. Telecomunicacdes — Principais destaques

PRINCIPAIS INDICADORES OPERACIONAIS 3707 3708 A 08/07 9MO07 9MO08 A 08/07
Méwel

Clientes (EOP) ('000) 2.761 3.058 10,8% 2.761 3.058 10,8%

ARPU (euros) @ 19,2 17,4 -9,2% 18,3 17,1 -6,5%
Fixo

Total acessos (EOP) @ 758.477 644.457 -15,0%  758.477 644.457 -15,0%

Acessos directos (EOP) 431.851 476.106 10,2%  431.851 476.106 10,2%

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

Circulagdo Média Mensal Paga 42.142 41.428 -1,7% 42.485 42.256 -0,5%

Quota de Mercado de Publicidade (%) ® 13,0% 10,8% -2,1pp 13,8% 12,2% -1,6pp
SSi

Receitas de senigo de IT / colaboradores (‘000 euros) © 28,6 30,7 7,2% 83,8 88,0 5,1%
Total colaboradores 1.875 1.973 5,2% 1.875 1.973 5,2%

(1) Receita médiapor cliente; (2) Servicos reportados de acordo com o critério de " unidade geradora de receita’; (3) excluindo receitas de Mass Calling Services; (4)
Valor estimado, actualizado no trimestre seguinte; (5) 3T08 =acumulado a Agosto; (6) Excluindo forca de vendas de equipamento.
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Milh&es de euros

PRINCIPAIS INDICADORES FINANCEIROS 3707 3T08 A 08/07 9MO07 9MO08 A 08/07

Volume de negdcios 231 251 8,9% 644 727 12,8%
Movel 161 166 2,5% 455 469 3,0%
Fixo 67 73 8,5% 178 220 24,0%
Media 7 7 2,6% 24 24 3,2%
SSi 21 31 51,2% 53 86 60,4%
Outros & eliminagdes -25 -25 0,1% -65 -72 -10,0%
Qutras receitas 2 1 -35,0% 4 6 35,7%
EBITDA ® 47 48 1,7% 121 117 -3,0%
Margem EBITDA (%) @ 20,5% 19,2% -1,3pp 18,7% 16,1% -2,6pp
Moével 45 44 -2,2% 118 106 -10,6%
Fixo 4 4 24,6% 4 8 94,7%
Media -2 -1 19,7% -3 -3 20,1%
SSi 2 2 7,1% 4 5 25,6%
Qutros & eliminagdes -1 0 74,8% -3 0 -
EBIT 13 8 -40,0% 19 -1 -
Resultados financeiros -9 -4 52,4% -18 -12 29,9%
Resultado liquido ©® 8 4 -46,1% 3 -8 -
Divida Bruta 327 386  18,1% 327 386  18,1%
Divida Liquida 313 383 22,2% 313 383 22,2%
Divida Liquida/EBITDA (Gltimos 12 meses) 2,0 x 2,4 x 0,4x 2,0 x 2,4 x 0,4x
EBITDA/Juros @ 5,4 x 8,5 x 3,1x 5,4 x 8,5 x 3,1x
Divida Bruta / (Divida Bruta + Capital Préprio) 26,6% 29,6% 2,9pp 26,6% 29,6% 2,9pp
CAPEX 89 49 -44,8% 159 211 32,5%
CAPEX operacional © 54 47  -13,8% 110 114 3,6%
EBITDA menos CAPEX operacional -7 2 - 10 2 -75,6%
Free Cash Flow -19 -13 30,3% 56 -71 -

(1) EBITDA inclui provisdes e perdas de imparidade ; (2) Margem EBITDA= EBITDA / volume de negdécios; (3) Resultados liquidos atribuiveis aos accionistas da
Sonaecom; (4) Cobertura de juros; (5) Capex Operacional exclui Investimentos Financeiros e Provisdes paradesmantelamento de sites.

4.4, Seguros — Principais destaques

Milhdes de euros

NEGOCIO DE CORRETAGEM DE SEGUROS ™ 3707 3T08 A 08/07 o9MO07 9M08 A 08/07

Proveitos operacionais 3,0 6,0 99,7% 8,5 16,4 287,8%
Volume de negdcios 3,0 2,9 -2,7% 8,5 13,2 287,7%
Outras receitas 0,0 3,1 - 0,0 3,1 0,1%
Custos operacionais 2,1 4,9 133,1% 6,8 12,0 243,9%
Custos com pessoal 1,0 1,0 0,7% 2,9 3,4 103,2%
Despesas gerais e administrativas 0,9 3,7 - 3,1 7,7 114,2%
Outros custos operacionais 0,2 0,2 -4,9% 0,7 0,8 26,4%
EBITDA 0,9 1,1 23,0% 1,8 4,4 43,9%
EBIT 0,8 1,0 26,7% 1,5 4,1 35,3%
Resultados financeiros -0,1 -0,2 -54,4% -0,3 -0,9 -9,9%
Resultados relativos a empresas associadas -0,3 -0,4 -0,5262 0,0 0,4 37,6%
Resultados relativos a investimentos @ 0,0 0 - 0,0 0 0
EBT 0,4 0,4 2,6% 1,2 3,6 63,0%

(1) Inclui MDS, uma empresa de corretagem de seguros (detida a 100%), e Sonae RE, uma empresa de reseguros (detda a 100%); a participagd nas empresas de
corretagem de reseguros Cooper Gay (14%) e empresade corretagem de seguros Lazam (45%) s&o contabilizadas pelo método de equivaléncia patrimonial; Sonae Re
incluidaapartir do 4T07; (2) Mais valias (menos valias) com investimentos financeiros mais dividendos recebidos.

4.5. Custos liquidos do centro corporativo

MilhSes de euros

CUSTOS LIQUIDOS DA HOLDING 3T07 3T08 A 08/07 9M07 9MO08 A 08/07

Proveitos operacionais 0,4 1,3 - 1,5 2,7 84,9%
Volume de negécios 0,4 1,3 - 1,1 2,6 139,7%
Outras receitas 0,0 0,0 -19,5% 0,4 0,1 -81,9%
Custos operacionais 2,6 2,3 -10,4% 7,3 7,1 -2,7%
Custos com pessoal 1,0 1,1 18,1% 4,2 3,7 -11,0%
Despesas gerais e administrativas 1,4 1,1 -17,9% 2,6 3,2 24,1%
Qutros custos operacionais 0,2 0,0 -84,4% 0,5 0,2 -67,2%
EBITDA -2,2 -1,0 52,8% -5,9 -4,4 24,5%
Total colaboradores 57,0 49,0 -14,0% 57,0 49,0 -14,0%
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4.6. Divida liquida da Holding

MilhSes de euros

DiVIDA LiQUIDA DA HOLDING 9M07 9M08 A 08/07 A
Recursos 830 584 -29,6% 412  -100,0%
Divida bancéria 633 601 -5,1% 514 -100,0%
Disponibilidades -3 -17 - -102  100,0%
Empréstimos Intragrupo de curto prazo 200 0 - 0 -
Retalho 168 0 - 0 -
Centros comerciais 31 0 - 0 -
Telecomunicacdes 0 0 - 0 -
Senigos 0 0 - 0 -
Outros 2 0 -100,0% 0 -100,0%
Aplicacdes -238 -18 92,6% -2 100,0%
Suprimentos concedidos 0 0 - 0 -
Retalho 0 0 - 0 -
Centros comerciais 0 0 - 0 -
Telecomunicacdes 0 0 - 0 -
Senigos -238 0 100,0% 0 -
Outros 0 -18 - -2 100,0%
Total divida liquida da holding 592 566 -4,3% 410 -100,0%
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ADVERTENCIAS

Este documento pode conter informacdes e indicacdes futuras, baseadas em expectativas actuais ou
em opinides da gestao. Indicacbes futuras sdo indicagdes que ndo sao factos histdricos.

Estas indicacbes futuras estdo sujeitas a um conjunto de factores e de incertezas que poderdo fazer
com que os resultados reais difiram materialmente daqueles mencionados como indicag6es futuras,
incluindo, mas ndo limitados, a alteracdes nas condicdes econémicas e alteragGes da concorréncia.
Indicagbes futuras podem ser identificados por palavras tais como “acredita”’, “espera”, “antecipa”,
“projecta”, “pretende”; “procura”, “estima”, “futuro” ou expressdes semelhantes.

Embora estas indicacbes reflictam as nossas expectativas actuais, as quais acreditamos serem
razoaveis, os investidores e analistas sao advertidos de que as informacdes e indicacdes futuras estao
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
daqueles mencionados em, ou subentendidos, ou projectados pelas informacdes e indicagfes futuras.
Todos sao advertidos a nao dar uma inapropriada importancia as informacgdes e indicagdes futuras. Nés
ndo assumimos nenhuma obrigacéo de actualizar qualquer informacéo ou indicacéo futura.

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

Contactos para os Media e Investidores

Miguel RAngel

Responsavel pelas Relagdes Institucionais, Marca e Comunicagéo
mrangel@sonae.pt

Tel: 351 22 010 4705

Patricia Mendes

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

Tel: 351 22 010 4794

Sonae SGPS, SA

Lugar do Espido Via Norte
4471-909 Maia

Portugal

Tel.:+351 22 9487522
Fax: +351 22 940 4634

A Sonae encontra-se admitida a cotagdo na
Euronext Stock Exchange. Informacgéo pode
ser obtida na Reuters com o simbolo
SONP.IN e na Bloomberg com o simbolo
SONPL.



