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Resultados i
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M09 ∆ 08/0
123 -158,1

1
22

100 -186,6
-64
-36 -75,0

em desenvolvimen
partir do 4T08;

-15

9 3T09

-123

D VCPID

6 

 

 

 

 

Re

•

•

•

•

 

09
%

-
-

%
-

%
nto;
(2)

esultados ind
 
Os  resultado
grupo, alcan
de euros, em
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desenvolvim
negativos, co
(i) diminuiçã
centros  co
desvalorizaçã
média de  ca
em  compara
2008;  (ii)  3
resultante  d
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acordo  com
activos,  as 
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Capital investi

CAPEX 
Milhões de euros

Sonae
% volume ne
Retalho base
Retalho espe
Imobiliário d
Centros com
Telecomunic
Gestão inves
Elimin.& ajus
EBITDA men
(1) Oscentros com

Capital inves
Milhões de euros

Sonae
Propriedades
Inv. técnico 
Inv. financei
Goodwill
Fundo de ma
(1) Inclui centros c
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egócios
e alimentar
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 por segmento
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4
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Alavancagem 

 
Rácio de dívid
 

 
Nota: Rácios de end
excluindo suprimen

Estrutura de
Milhões de euros

Dívida líquid
Unidades de
Centros com
Telecomunic
Gestão inves
Holding (2)

(1) Os centros co
Inclui contas indivi

42,8%
46

21,7% 23

3T08 4

4,1 x

2,4 x

3T08

Retalh
Telec

                   

TRUTUR

 de activos da

a do Retalho 

ividamento calcula
ntos) 

e capital
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merciais (1)
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stimentos 

omerciais são cons
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Consenso An
euros

Instituição
UBS
Goldman Sa
JPMorgan
Fidentiis
BPI
BES
BANIF
Millennium B
Santander
Caixa BI
Alpha Value
Preço alvo
Preço fecho 
Premio/(desc

(1) Não auditado;
de2009.

Avaliação de
Milhões de euros

Unidades de 
Retalho alimenta
Retalho especial
Retalho especializ

Retalho especializ

Imobiliário de re
Unidades de reta
Centros come
Gestão invest
Telecommun
Sonae - Valo
Holding - dív
Sonae - Valo
Acções admi
Sonae VAL/a
Preço fecho ú
Premio/(desc
(1) Não auditado; 
com o preço de fec
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nalistas - últi

o Data
Set-09
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BCP Out 09
Out 09
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conto) ao pre

(2) Comparação c
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Compra
Compra
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com o preço de fec
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se value

apital Investido)

se value
uida (incl. suprime
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quity value
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activos (VBA)
ncl. suprimentos)
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ansacção
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ões (1)

dação Preç
o 0,9
a 1,4
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r 1,0
a 1,2
a 1,1
a 1,2
a 1,3
a 1,2
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a 1,1

1,1
0,9

21,5

ho a 30 de Setem

9M0
2.30

1.6
6
5

1.5

entos) (2) 1.4
V) 61

6
39

3.38
50

A) 2.88
2.00

1,4
0,9

52,7
es; (3) Comparação 
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tido líquido 

erciais – Serv

a  

Sonae

base 
ar Esp

10

o

Wort
Wort
Vobis
Sport
Loop
Moda
Zippy

ÇÃO AD

nal 

da Holding  

dos Centros C

viços prestado

Retalho 
pecializado

(RE)

00%

ten
ten Mobile
s
tZone

p
alfa
y
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28 60,1%
20 -185,8%
08 48,4%
96 42,3%
13 121,2%

23 -158,1%
1 -90,4%

22
00 -186,6%
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Provisões 
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3.5
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59 11
56 7

207 21
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744 5.92
560 3.79
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196 3

.365 1.5

.750 1.6
823 7
126 1

-123

306 3
103 1

29
81
88

2
10
-6

6,5% 7,
7,5% 20,
4,8% 1,
5,9% 5,
5,0% 5,
0,2% 2,
7,9% 13,
aeHolding.

M09 ∆ 08/
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3% 4.72
4% 1.88
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Formatos d
 

Formatos de

Cresciment
Retalho de 
Retalho esp
Cresciment
Retalho de 
Retalho esp
Total colab
Retalho de 
Retalho esp
Imobiliário 

(1) Valores trimes

Formatos de
Milhões de euro

Retalho alim
Volume de n
EBITDA rec
EBITDA
Margem EB
CAPEX

Retalho esp
Volume de n
EBITDA rec
EBITDA
Margem EB
CAPEX

Imobiliário d
Volume de n
EBITDA rec
EBITDA
Margem EB
CAPEX

Dívida líquid
Dívida líquid
Dívida líquid
EBITDA/Juro
Dívida líquid
(1) Valores trimes

                   

 de retalho &

e retalho & I

to do volume
base alimen

pecializado
to das venda
base alimen

pecializado
boradores

base alimen
pecializado
de retalho
straisnão auditado

e retalho & I
os

mentar
negócios  
orrente

ITDA 

pecializado
negócios  
orrente

ITDA 

de retalho
negócios  
orrente (2)

ITDA 

da incluindo
da
da/EBITDA (
os líquidos (
da / Capital 
straisnão auditado

                   

 & imobiliár

 

Imobiliário d

e de negócio
ntar

as - base co
ntar

ntar

os.

Imobiliário d

o suprimento

(últimos 12 me
(últimos 12 me
investido 
os; (2) Exclui a ma

   

io de retalh

de retalho - 

os

omparável 

de retalho - 

os

eses) 
eses)  

ais-valia de9 milhõ

16 

ho ‐ princip

principais in

3T08

22,3%
14,7%

0,6%
-2,5%

31.269
24.554

6.682
33

principais in

3T08

772
51
51

6,6%
34

233
13
13

5,7%
19

27
26
26

97,5%
53

1.303
1.311
4,1 x
5,5 x

61,1%
õesdeeuros decor

pais indicad

ndicadores o

8 3T09 ∆

% 4,9% -
% 21,5%

% -2,4%
% -8,0%
9 34.017
4 25.886
2 8.097
3 34

ndicadores f

8 3T09 ∆

2 810
1 51
1 51
% 6,3%
4 32

3 283
3 9
3 9
% 3,1%
9 16

7 31
6 28
6 28
% 90,1%
3 16

3 1.503
1 1.485
x 4,2 x
x 6,6 x

% 59,4%
rrenteda venda de

dores  

operacionais

∆ 08/09

-17,4pp 2
6,8pp 1

-3pp
-5,5pp

8,8% 3
5,4% 24

21,2% 6
3,0%

financeiros (1

∆ 08/09

4,9% 2
-0,9%
-0,9%
-0,4pp
-5,7%

21,5%
-34,2%
-34,2%
-2,6pp

-13,1%

15,6%
6,7%
6,7%

-7,4pp 10
-70,8%

15,3%
13,3%

0,1x
1,1x

-1,7pp 6
eum activo no Bra

s (1)

9M08 9M

22,3% 6,
18,0% 23,

1,2% 0,
0,5% -5,

1.269 34.0
4.554 25.8
6.682 8.0

33

1)

9M08 9M

2.099 2.2
107 1
107 1

5,1% 5,
87

612 7
25
25

4,1% 1,
49

81
74
83

03,1% 93,
88

1.303 1.5
1.311 1.4
4,1 x 4
5,5 x 6

61,1% 59,
azil, no 1T08.

M09 ∆ 08/0

,6% -15,7p
,5% 5,5p

,9% -0,3p
,0% -5,5p
017 8,8%
886 5,4%
097 21,2%

34 3,0%

M09 ∆ 08/0

238 6,6%
120 12,4%
120 12,4%
,4% 0,3p

96 10,7%

756 23,5%
11 -57,5%
11 -57,5%

,4% -2,7p
72 48,0%

91 13,0%
85 14,7%
85 2,2%

,2% -9,8p
78 -11,4%

503 15,3%
485 13,3%
,2 x 0,1
,6 x 1,1
,4% -1,7p
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p
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p
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%
%
%
%
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%
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%
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Portfólio de

 

Retalho base al
Continente
Modelo (1)

Área Saúde
Bom Bocado
Book.It
Outros

Retalho especia

Portugal
Worten
Vobis
Worten Mob
SportZone
Modalfa
Zippy
Loop
Espanha
Worten
Sport Zone
Zippy
Gestão investim

MaxMat
Viagens(2)

Total
(1) incluiModeloBo

                   

e negócios 

 31
Dez

200

limentar 290
37

117
88

o 43
4
1

alizado 389
373
125
20

bile 41
66
87
29
5

16
10
6
0

mentos 114
37
77

793
onjour; (2) Inclui o

                   

 dos format

 

Nu
1
z

08 
 Aberturas 

0 58
7 1
7 5

8 16
3 28

6
2

9 41
3 30
5 7

0 0
5

6 5
7 4
9 4

5
6 11
0 2

5
4

4 2
7 1
7 1

3 101
universo total delo

   

tos de reta

mero de loja
 Mudança 
de insígnia 

E
m

0
1
-1
0
0
0
0

0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0

0
ojas conjuntas Star

17 

alho  

as
Encerra-
mentos 

 30
Jun

2009

-1 347
-1 38
0 121
0 104
0 71
0 10
0 3

-10 420
-10 393
-5 127
-2 18
-2 44
-1 70
0 91
0 33
0 10
0 27
0 12
0 11
0 4
-9 107
-3 35
-6 72

-20 874
eGeoTur, correspo

9 

 31
Dez

2008 
Abe

7 492 1
273

1 206
4 7

3
1
2

0 247 3
3 213 2
7 99 1

9
1

51
41
11
1

34 1
25
9
0

7 70
65
4

4 809 5
ondenteà joint-vent

Área de ven

erturas 
Mudan

de insíg

19 1
3 5
9 -4
2 0
1 0
2 0
1 0

31 0
20 0
10 0
0 0
0 0
5 0
3 0
1 0
1 0

10 0
5 0
4 0
2 0
1 0
1 0
0 0

51 1
tureconcretizada en

ndas (‘000 m
nça 
gnia 

 Encerra-
mentos 

-4
-4
0
0
0
0
0

-4
-4
-2
-1
0
-1
0
0
0
0
0
0
0
-4
-4
-1

-13
ntrea Sonaeea RA

m2)
 30
Jun

2009 

m2
detido

(%) 

509 88%
277 90%
211 87%
10 78%
4 84%
3 68%
3 31%

274 40%
229 45%
107 53%

8 9%
1 38%

55 12%
44 87%
12 6%
1 0%

44 16%
30 24%
13 0%
2 0%

67 61%
63 63%
4 23%

849 70%
AR.  

 
os 

%
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%
%
%
%
%

%
%
%

%
%
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%
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Centros com

 

Centros Com

Activos sob
NAV da car

Sierra Inve
Sierra  De
Sierra Bras
Outros (2)

NAV por ac
Aberturas &
Centros com
ABL em cen
Taxa de ocu
Projectos em
ABL em des
Centros com
ABL sobre g
Total colabo
(1) valor de merc
centrosem operaç

                   
merciais ‐ p

merciais - pr

re gestão (m
rteira de acti
estmento

esenvolvimen
sil

cção (euros)
& aquisições 
merciais deti
ntros  em op
upação da A
m desenvolv
senvolviment
merciais gerid
gestão ('000 m
oradores
cado da carteira d
ção; exclui a opera

                   
principais in

rincipais ind

milhões euros) (1

ivos (milhões

nto

(EOP)
dos/ co-detid

peração ('000 
ABA detida (%
vimento (EOP
to ('000 m2) 
dos (EOP)
m2) 

de activos em ope
ação do Brasil; (4)

   
ndicadores

dicadores op

1)

s euros)

dos (EOP)
m2) (3)

%)
) (4)

eração ; (2) NAV d
) Projectosem plan

18 

  

peracionais

9
6
1
1

1
96

2
1

do Centro corpora
neamentoeconstr

9M08 9M
6.283 6.

.671 1.

.062
391
226

-8
51,4 3

2
48

.902 2.
6,0% 96

16
763

61
2.084 2.

.127 1.
ativo e da área ges
rução.

M09 ∆ 08/
145 -2,2
238 -25,9
689 -35,
234 -40,2
268 18,6

46
38,1 -25,9

1 -50,
51 6,

057 8,
,0% 0,1

13 -18,
596 -22,

69 13,
280 9,4
146 1,
stão de centros co

/09 200
2% 6.17
9% 1.41
1% 96
2% 22
6% 19

- 4
9% 43
0%
3% 5
1% 1.96
1pp 94,3
8% 1
0% 70
1% 6
4% 2.16
7% 1.14
omerciais; (3) Áre

08 ∆ 08/09
73 -0,5%
16 -12,6%
60 -28,2%
20 6,4%
93 39,3%
43 6,6%
,6 -12,6%
2 -50,0%

50 2,0%
63 4,8%
3% 1,7p
14 -7,1%
01 -14,9%
60 15,0%
63 5,4%
41 0,4%
ea bruta locável n
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%
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Centros Com
Milhões de euro

Resultados 
Volume de 
Investiment
Desenvolvim
Brasil
Serviços

Gestão de
Gestão de

Outros & eli
EBITDA rec
EBITDA 
Margem EB
Margem EB
Investiment
Desenvolvim
Brasil
Serviços

Gestão de
Gestão de

Outros & eli

Resultados 

Resultados 

Resultados 
Ganhos real
Provisões pa
VCPID (2)

Resultados 

Resultado lí
Resultado lí

Atribuível 
Dívida líquid
Dívida líquid
Alavancagem
Dívida líquid
EBITDA/Juro
Dívida líquid
CAPEX 
(1) Valores trimes

                   

merciais - pr
os

directos
negócios
os

mento

e activos
e centros com
minações 

corrente

BITDA 
BITDA Serviç
os

mento

e activos
e centros com
minações 

financeiros

directos

indirectos
lizados em p
ara activos e

indirectos

íquido
íquido
ao grupo 

da incluindo
da
m de activos
da/EBITDA (
os líquidos (
da / Capital 

straisnão auditado

                   

rincipais ind

merciais

ços  

merciais

propriedades
em desenvolv

o suprimento

s
(últimos 12 me
(últimos 12 me
investido 

os:; (2) Valor criad

   

dicadores fin

s 
vimento

os

eses) 
eses)  

do em propriedades

19 

nanceiros (1)

3T08

75
52

4
5
0
6
6
1

44
44

58,7%
33,6%

42
-10

4
0
3
1
4

-23

16

4
-1

-48

-35

-20
-12

1.657
1.731
42,8%
10,5 x

2,1 x
46,8%

73
sdeinvestimento e

3T09 ∆

75
51

4
6
0
6
6
1

44
44

58,8%
22,4% -

43
-22 -1

5
0 -
1 -
1

16

-17

21

1 -
0

-30

-25

-20
-12

1.915
1.948
50,8%
12,1 x

2,2 x
56,2%

48 -
eem desenvolvime

∆ 08/09 9M

0,3%
-2,0%
0,0%

19,7%
-

0,0%
0,0%

18,9%
0,4%
0,4%
0,1pp 78

11,1pp 94
1,3%

111,1%
30,3%

-33,1%
-48,2%

1,5%
-

25,0%

32,4%

-64,6%
-

37,9%

27,5%

0,0%
0%

15,6% 1.
12,6% 1.

8pp 42
1,6x 10

0x 2
9,4pp 46

-34,7%
ento.

M08 9M0

164 16
11
15 1

0
19 1
19 1

5
98 9

129 12
129 12

8,9% 80,0
4,2% 186,1

-38 -6
11 1

0
9
4

18 4
18 4

-67 -5

50 5

17
-6

-91 -24

-69 -19

-18 -15
6 -10

657 1.91
731 1.94
,8% 50,8

0,5 x 12,1
2,1 x 2,2
6,8% 56,2

206 11

09 ∆ 08/0

61 -1,5%
7 -34,6%

17 13,9%
0

16 -14,4%
18 -4,9%

6 34,7%
96 -2,5%
29 -0,1%
29 -0,1%
0% 1,1p

% 91,9p
62 -63,8%
12 15,0%

0
5 -43,3%
3 -24,2%

42 131,2%
42 131,2%

59 11,1%

56 10,6%

2 -91,0%
-6 -14,3%

43 -167,4%

99 -190,4%

58
06
15 15,6%
48 12,6%
8% 8p
1 x 158p
2 x 3,4p
2% 9,4p
17 -43,3%
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Telecomun

Centros Com

Portugal
Espanha
Itália
Alemanha
Grécia
Roménia
Brasil

Telecomuni

Móvel
Clientes (EO
ARPU (euros
Fixo
Total acesso
Acessos dire
Acesso direc
Online & Me
Circulação M
Quota de M
SSI
Receitas ser
Total colabo
(1) Valores trime

                   

icações ‐ p

merciais - Ta

cações - prin

P) ('000)
) (2)

os (EOP) ('000
ectos (EOP) ('0
cto como % 
edia
Média Mensa
ercado de P

rviço de IT/c
oradores
estraisnão auditad

                   

rincipais in

axas de capi

M
7,5
9,4
7,7
6,0
7,0
8,0
9,8

ncipais indic

)
000)
receitas de 

al Paga ('000
Publicidade (

colaboradores

dosM (2) Receita m

   

ndicadores  

italização

Máx Média
5% 5,8%
4% 6,5%
7% 6,4%
0% 5,9%
0% 7,0%
0% 8,0%
8% 8,6%

2008

cadores ope

clientes

0) (3)

(%) 

s('000 euros) 

média por cliente; (

20 

 

a Min
5,4% 8
5,7% 9
5,8% 7
5,8% 6
7,0% 7
8,0% 9
8,3% 9

racionais (1)

3T08

3.058
17,4

644
476

72,6%

41
11,3%

30,0
1.973

3) valor estimado

Máx Méd
8,0% 6,4
9,1% 7,1
7,7% 6,7
6,0% 6,0
7,0% 7,0
9,0% 9,0
9,8% 8,6

9M0

3T09 ∆

3.327
15,2

514
426

75,9%

36
11,0%

30,9
2.003

oactualizadono trim

dia Min
4% 5,9%

% 6,3%
7% 6,0%
0% 6,0%
0% 7,0%
0% 9,0%
6% 8,3%

09

∆ 08/09 9

8,8% 3.
-12,4% 1

-20,3%
-10,4%

3,3pp 69

-12,1%
-0,3pp 12

2,9% 8
1,5% 1.

mestreseguinte.

Máx M
0,5pp 0,5

-0,3pp 0,5
0pp 0,3
0pp 0,0
0pp
1pp
0pp-0,0

∆  0

M08 9M

.058 3.3
17,1 15

644 5
476 4

9,7% 77,0

41
2,3% 11,8

88,0 93
.973 2.0

Média Mi
55pp 0,45p
55pp 0,55p
39pp 0,2p
08pp 0,25p

0pp 0p
1pp 1p

03pp 0p

8/09

09 ∆ 08/0

27 8,8%
5,0 -12,3%

14 -20,3%
26 -10,4%
0% 7,3p

38 -7,4%
8% -0,5p

3,6 6,4%
03 1,5%
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p
p
p
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p
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Gestão de i

Telecomuni
Milhões de euro

Volume de n
Móvel
Fixo
Media
SSI
Outros & e

Outras recei
EBITDA rec
EBITDA 
Margem EB

Móvel
Fixo
Media
SSI
Outros & e

EBIT
Resultados f

Resultado lí
Atribuível 

Excluindo oper
Dívida líquid
Dívida líquid
Dívida líquid
EBITDA/Juro
Dívida líquid
CAPEX
CAPEX oper
EBITDA me
Free Cash F
(1) Valores trime
Operacional exclu

Gestão de in
Milhões de euro

Volume de n

EBITDA rec
EBITDA
EBIT

Dívida líquid
Dívida líquid
CAPEX 

Total colabo
(1) Valores trimes

                   

  nvestimen

cações - prin
os

negócios

eliminações
itas
corrente (2)

BITDA 

eliminações

financeiros

íquido
ao grupo 

ração de securit
da incluindo
da
da/EBITDA (
os líquidos (
da / Capital 

racional (3)

nos CAPEX 
Flow
estrais não auditado
ui Investimentos Fi

nvestimento
os

negócios

corrente

da incluindo
da 

oradores
strais não auditado

                   

ntos ‐ princi

ncipais indic

tização:
o suprimento

últimos 12 me
últimos 12 me
investido 

operacional

os; (2) Exclui as re
nanceiros e Provis

os (1)

o suprimento

os.

   

ipais indica

cadores fina

os 

eses) 
eses)  

eceitas associadas 
sões para desmant

os

21 

adores 

anceiros (1)

3T08
251
166

73
7

31
-25

1
42
48

19,2%
44

4
-1
2
0

8
-4

4
4

383
383

2,4 x
10,2 x
46,5%

49
47

2
-13

com tarifas de term
telamento de sites e

3T08
66

6
6
4

75
2
1

1.153

3T09 ∆
235
155

62
7

33
-22

1
45
45

19,2%
42

2
-1
2
0 -1

5
-4

1
1

386
386

2,1 x
11,7 x
51,3%

50
35
10
21

minação fixas, refe
e outros investime

3T09
56

31
31
30

90
8

24

1.040

∆ 08/09 9
-6,5%
-6,7%

-14,3%
2,4%
7,3%

10,5%
-45,5%

6,5%
-6,6%

0pp 16
-2,4%

-60,9%
50,1%
14,6%

150,9%

-32,3%
19,9%

-66,3%
-67,7%

0,8%
0,8%
-0,3x 2
1,5x 10

4,8pp 46
1,5%

-24,0%
-
-

erentes a 2007, ma
entos não operacio

∆ 08/09 9
-14,7%

-
-
-

20,5%
-
-

-9,8% 1

M08 9M
727 7
469 4
220 1

24
86 1

-72 -
6

111 1
117 1

6,1% 19,1
106 1

8
-3
5
0

-1
-12 -

-8
-8

383 3
383 3

2,4 x 2,
0,2 x 11,
6,5% 51,3

211 1
114

2
-71

as reconhecidas n
onais.

9M08 9M
172 1

11
11

8

75
2
4

1.153 1.0

09 ∆ 08/0
17 -1,4%
53 -3,3%
86 -15,3%
22 -7,7%
16 34,9%

-61 14,7%
3 -46,1%

37 23,0%
37 16,8%
1% p
31 24,3%

3 -59,7%
-2 17,2%
6 8,9%

-2

18
-11 11,8%

3
3

86 0,8%
86 0,8%
1 x -0,3
7 x 1,5
3% 4,8p
03 -51,0%
88 -23,3%
49

3
o 3T08; ( 3) Cape

M09 ∆ 08/0
47 -14,5%

31 179,7%
31 179,7%
28

90 20,5%
8

32

040 -9,8%
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ADVERTÊ
 
Este documen
são indicaçõe

 
Estas  indicaç
materialment
concorrência 
“projecta”, “p
 
Embora  esta
advertidos de
além do nosso
subentendido
informações e
 
 

A Sonae encontr
Exchange. Inform
SONP.IN e na Bl

                   

NCIAS 

nto pode conter 
s que não são fac

ões  futuras  estã
te  daqueles  me
 e nas condições
pretende”; “procu

s  indicações  ref
e que as  informa
o controlo, e que
os,  ou  projectad
 e indicações futu

ra‐se admitida à c
mação pode ser o
oomberg com o 

                   

 informações e in
ctos históricos.  

ão  sujeitas  a  um
ncionados  como
s económicas.  Ind
ura”, “estima”, “f

flictam  as  nossa
ções e  indicaçõe
e poderão fazer c
os  pelas  inform
ras. Nós não assu

 cotação na Euron
 obtida na Reuters
 símbolo SONPL 

   

ndicações futura
 

m  conjunto  de  fa
o  indicações  fut
dicações  futuras
uturo” ou expres
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