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A transferência da propriedade dos apartamentos dos edifícios Marina e Praia Sado (ex-Praia I) 
é já possível uma vez que as necessárias autorizações e licenças foram obtidas. Informação 
actualizada relativamente às escrituras já realizadas está disponível na tabela abaixo. Foram já 
efectuados os procedimentos necessários para a obtenção das licenças para os edifícios Praia 
Arrábida e Praia Atlântico, pelo que se espera sejam obtidas em breve. 
 
O ritmo de vendas dos projectos em comercialização (apartamentos da Marina e Praia e lotes 
de terreno Praia e Golfe) abrandou, o que espelha a postura mais cautelosa dos potenciais 
compradores em face da crise internacional. No entanto, é de notar que o número de visitantes 
no Troiaresort e nos dois pontos de venda aumentaram significativamente, desde a 
inauguração oficial no dia 8 de Setembro. 
 
Informação Comercial (reportada a 11 de Novembro de 2008)   
  CPCV  Escrituras Numero Total de 

Unidades 
(Vendas + Pré 

Vendas)   
#1 Área2 Preço3 # Área2 Preço3 

Apartamentos da 
Praia (211 unidades) 

103 127,2 4.018 - - - 103 

Apartamentos da 
Marina (78 unidades) 

47 83,6 3.884 5 80,5 3.774 52 

Lotes de Moradias 
Praia e Golfe4 (96 
unidades) 

21 2.100,5 563 3 2.329,7 594 24 

1 Número de unidades pré vendidas (CPCV celebrados) líquido das unidades com escrituras já assinadas. 
2 Área média (m2), incluindo áreas de habitação e áreas de varanda e terraço. 
3 Preço médio de venda (€/m2). 
4 Todos os lotes têm uma ABC de 343,8 m2.  
 
Empreendimentos Residenciais 
 

 [Jardim e área de lazer - Efanor] 

No projecto Efanor, a construção do Edifício 
Delfim Pereira da Costa está a decorrer 
dentro do previsto. Os esforços de 
marketing têm sido reduzidos ao mínimo, 
em face do endurecimento das condições 
do mercado, esperando-se a retoma assim 
que for concluído o apartamento modelo 
(previsto para Março de 2009). 
.  
 

 
Conforme referido anteriormente, o colégio Efanor foi concluído dentro do prazo previsto tendo 
a inauguração ocorrido no dia 9 de Setembro. 
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O volume de negócios durante os primeiros nove meses de 2008 foi de 71,0 milhões de euros, 
uma diminuição de 20,0%. A variação numa base trimestral foi de 32,6% reflectindo o término 
da actividade de trading (cerca de 10% das vendas totais), como parte da reestruturação em 
curso, uma vez que exigia um elevado esforço em termos de fundo de maneio. Excluindo este 
efeito, a actividade diminuiu 28,5%, em linha com o desempenho do sector (União dos 
Fabricantes Franceses de Contraplacado - www.ufc-contreplaque.com). 
 
O cash-flow operacional (EBITDA) para o período foi de 8,1 milhões de euros negativos (1,0 
milhões de euros positivos), reflectindo a dificuldade de alcançar no curto prazo a adequação 
da estrutura de custos fixos. 
 

  GGaabbããoo    
  

Leroy Gabon 
 

  3T 2008 3T 2007 ∆  9M 2008 9M 2007 ∆ 

Volume de Negócios 2.374,4 2.913,6 -18,5%  8.596,1 7.742,0 11,0% 

Cash-Flow Operacional 
(EBITDA) 

(405,7) (5,4) - 
 

(247,4) (164,0) 50,9% 

Contas sociais             Unidade: 103 Euros 
 
Esta empresa, que se dedica à exploração de madeira exótica, atingiu 8,6 milhões de euros em 
vendas, um crescimento de 11,0%. Numa base trimestral, as vendas diminuíram 18,5% 
reflectindo uma menor procura de okoumé. 
 
A margem do cash-flow operacional (EBITDA) nos primeiros nove meses do ano foi negativa 
em 2,9% (negativa em 2,1%). 
 
Pogab 
 

  3T 2008 3T 2007 ∆  9M 2008 9M 2007 ∆ 

Volume de Negócios 2.056,6 2.766,0 -25,6%  8.687,7 9.932,0 -12,5% 

Cash-Flow Operacional 
(EBITDA) 

(354,2) 93,2 - 
 

832,8 903,0 -7,8% 

Contas sociais                      Unidade: 103 Euros 
 
Esta empresa dedica-se à produção de folhas okoumé para abastecer as fábricas em França. 
As vendas diminuíram 12,5% nos primeiros nove meses de 2008 e 25,6% numa base 
trimestral, como consequência do baixo nível de actividade em França. 
 
A margem do cash-flow operacional (EBITDA) nos primeiros nove meses do ano foi de 9,6% 
(9,1%). 
 
 

33..88..  TTPP (50% Sonae Capital) 
[Empresa consolidada segundo o método de equivalência patrimonial]  
 

  3T 2008 3T 2007 ∆  9M 2008 9M 2007 ∆ 

Volume de Negócios 7.543,9 7.836,9 -3,7%  24.454,0 24.551,0 -0,4% 

Cash-Flow Operacional 
(EBITDA) 

1.470,1 1.753,4 -16,2% 
 

4.969,0 6.212,0 -20,0% 

Contas sociais                       Unidade: 103 Euros                                                                                       
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[Parque Eólico Serra da Capucha] 

O volume de negócios da TP para os 
primeiros nove meses permaneceu em linha 
com o do mesmo período do ano passado, 
apesar do fim planeado da exploração da 
unidade de cogeração da Companhia 
Térmica Lusitana (com um contributo de 1,4 
milhões de euros para o volume de negócios 
consolidado dos nove primeiros meses de 
2007). 
 

 
O cash-flow operacional (EBITDA) foi negativamente impactado por:  

i. O fim da exploração da Companhia Térmica Lusitana;  
ii. O intervalo (de cerca de 6 meses) entre o aumento nos custos do petróleo e o aumento 
nas tarifas eléctricas (nas unidades de cogeração a fuel) e;  
iii. Alguns problemas operacionais em duas unidades de cogeração, gerando decréscimo 
na margem e acréscimo de custos de manutenção. 

 
O plano de investimento da ENEOP está em linha com as previsões iniciais pelo que se 
espera a entrada em funcionamento do primeiro parque eólico (8 MW) antes do final do ano. 
Adicionalmente, os estudos do vento e processos de licenciamento estão a decorrer de acordo 
com as etapas delineadas, permitindo o cumprimento do plano de investimento. 
 
  
33..99..  NNoorrssccuutt  ((3366%%  SSoonnaaee  CCaappiittaall))  

[[EEmmpprreessaa  ccoonnssoolliiddaaddaa  sseegguunnddoo  oo  mmééttooddoo  ddee  eeqquuiivvaallêênncciiaa  ppaattrriimmoonniiaall]]  
   

  3T 2008 3T 2007 ∆  9M 2008 9M 2007 ∆ 

Volume de Negócios 29.478,6 10.951,0 -  72.863,6 17.685,7 - 

Cash-Flow Operacional (EBITDA) 27.760,7 8.047,0 -  67.920,0 8.040,5 - 

Contas sociais              Unidade: 103 Euros 
 

[Viaduto na A24 – Tunel de Castro d’Aire] 
 

 
O tráfego de auto-estrada da Norscut 
aumentou 8% nos primeiros nove meses de 
2008 (considerando lanços abertos há mais 
de um ano). O aumento do tráfego, no terceiro 
trimestre, foi ligeiramente superior a 1%.  
 
Os custos financeiros estão em linha com as 
previsões (a Norscut tem uma cobertura 
integral do risco de taxa de juro na fase actual 
do projecto). 
 

Como mencionado anteriormente, foi nomeado um tribunal de arbitragem para analisar o 
pedido de indemnização da Norscut por aumento dos custos de construção e perdas de 
receitas decorrentes do atraso da finalização das obras, ambos decorrentes da decisão 
unilateral do Concessionário em alterar o traçado da auto-estrada. 
 
No final de Julho, o Estado Português e a Norscut assinaram um acordo para restabelecer o 
equilíbrio financeiro da concessão, através do qual foi reconhecido o direito da Norscut em 
receber uma indemnização total no valor de 291,9 milhões de euros, dos quais 94,9 milhões de 
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euros relacionados com perdas de receitas e, como tal, devidos à Norscut e os restantes 197,0 
milhões de euros relacionados com o aumento dos custos de construção e como tal devidos ao 
empreiteiro da obra. 
  
No âmbito deste acordo a Norscut contratou, no início de Agosto, um financiamento adicional 
pelo prazo de 18 meses, equivalente ao montante da indemnização acordada (291,9 milhões) e 
garantido (valor nominal e juros) pelo Estado Português. O objectivo é chegar a um acordo com 
o Estado Português, antes do vencimento deste financiamento, para o alargamento do prazo 
de concessão ou para a tomada de medidas alternativas e, ao mesmo tempo refinanciar a 
dívida total (valor inicial da dívida e financiamento adicional). Caso não se verifiquem estas 
condições, o Estado Português será responsável pelo pagamento do valor nominal e juros 
deste financiamento adicional na respectiva data de vencimento. 
 
 
33..1100..  SSoonnaaee  IInnddúússttrriiaa  
 
A Sonae Indústria é um produtor mundial de painéis de madeira e as suas acções estão 
admitidas à negociação na Euronext Lisbon. 
 
A 30 de Setembro, a Sonae Capital detinha uma participação de 7,611% na Sonae Indústria, 
SGPS, SA, tendo aumentado a sua posição de 6,801% através da aquisição de 1.134.278 
acções adicionais durante o terceiro trimestre. Este aumento está ancorado na convicção de 
que o preço das acções foi sobre penalizado durante os últimos meses, constituindo portanto, 
uma oportunidade para reforçar a participação. À data do presente relatório, a participação na 
Sonae Indústria, SGPS, SA é de 10.984.164 acções representativas de 7,846% do seu capital 
social. O investimento adicional totalizou 3,4 milhões de euros. 
 
Tendo em conta o preço de fecho da Sonae Indústria em 30 de Setembro de 2008, 2,195 
euros, o valor de mercado desta participação foi de 23,4 milhões de euros. 
 
 

44..  CCoommppoorrttaammeennttoo  BBoollssiissttaa  
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FFoonnttee::  EEuurroonneexxtt  LLiissbboonn  
 
As acções da Sonae Capital foram admitidas à negociação na Euronext Lisbon em 28 de 
Janeiro de 2008. Desde essa data e até ao final de Setembro, o preço das acções da Sonae 
Capital diminuiu 48,6%. No mesmo período, o índice de referência na Bolsa Portuguesa (PSI-
20) diminuiu 27,6%. 
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Em Junho, a acção da Sonae Capital integrou a lista de espera do PSI-20 emitida pela NYSE 
EURONEXT, tendo-se mantido na lista desde então. 
 
Cotação de Fecho: Data € 
- Início do Período 28-Jan-08 1,44 
- Final do Terceiro Trimestre 30-Set-08 0,74 
- Dia anterior à apresentação de resultados 11-Nov-08 0,73 
   
- Máximo 04-Fev-08 1,83 
- Mínimo 30-Set-08 0,74 
   
Quantidade Média Diária Transaccionada 
(até 30 de Setembro de 2008): 1.028.817  
Fonte: Euronext Lisbon   
  
Durante o terceiro trimestre do ano, foram comunicados ao mercado os seguintes factos (para 
a versão completa destes comunicados visitar a página de Relações com Investidores na 
página da Sonae Capital na Internet): 
 

 27 Agosto 2008 
Comunicado de resultados do primeiro semestre de 2008.  
 

 2 Setembro 2008 
Comunicado da conclusão da venda da Choice Car, SGPS, SA. O preço de venda foi 
de 12,5 milhões de euros com o correspondente ganho de 9 milhões de euros nos 
resultados consolidados da Sonae Capital em 2008.   
 

 17 Setembro 2008 
Sonae Capital informa sobre a alteração da composição do Conselho Fiscal.  
 

 30 Setembro 2008 
Sonae Capital informa sobre o aumento (de 25% para 36%) da participação na Norscut 
– Concessionária de Auto-Estradas, SA.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

Sonae Capital, SGPS, SA Relatório e Contas 18 
 30 de Setembro de 2008 
 

Glossário 
 
 
 
 
 
 
 
ABC (Área Bruta de Construção) = Área medida pelo perímetro exterior das paredes exteriores.  
 
Capex = Investimento em activos fixos.  
 
Cash-Flow Operacional (EBITDA) = Resultados Operacionais (EBIT) + Amortizações e 
Depreciações + Provisões e Perdas por Imparidade – Reversão de Perdas por Imparidade e 
Provisões (incluídas em Outros Proveitos Operacionais).  
 
CPCV = Contratos Promessa de Compra e Venda.  
 
Endividamento Líquido = Empréstimos Não Correntes + Empréstimos Correntes – Caixa e 
Equivalentes de Caixa – Investimentos Correntes.  
 
Receita Média = Receitas de alojamento / Número de quartos vendidos.  
 
Rácio de Cobertura de Juros = EBITDA / Juros Líquidos Suportados.  
 
Rácio de Gearing = Endividamento Líquido / Capitais Próprios. 
 
UNOP (Unidade Operativa de Planeamento e Gestão) = Unidades operativas conforme 
estabelecido pelo Plano de Urbanização de Tróia através da Resolução do Conselho de 
Ministros nº 23/2000.   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


