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PREAMBULO — COVID-19

A informacdo divulgada no presente Relatério e Contas foi aprovada pelo Conselho de Administragcao da Sonae
Capital em 21 de Fevereiro de 2020. E se, nessa altura, o espectro de uma pandemia parecia algo bastante longinquo,
o facto é que desde essa data e até ao dia de publicagdo deste relatério, a rapida propagacao da COVID-19 alterou
de forma significativa as condi¢gdes em que cada um dos nossos negdécios actua, pelo que revisitdmos as perspetivas
para o desempenho da Sonae Capital em 2020.

Nao sendo possivel, ainda, quantificar a magnitude dos impactos da situagao actual, até pela incerteza quanto a
duragao desta pandemia, estamos a monitorizar numa base didria a sua evolugao, ao mesmo tempo que
implementamos todas as medidas que consideramos adequadas para, em primeiro lugar, proteger a saude e o bem-
estar das nossas pessoas e clientes, bem como, mitigar o impacto que, indubitavelmente, a mesma estd a ter nos
Nossos negocios.

No negdcio de Energia, ndo obstante a elevada resiliéncia do negdcio de Produgdo, poder-se-a antecipar um
abrandamento temporario no Volume de Negécios decorrente da menor producdo de energia térmica, em
Cogeracgdo, fruto da potencial paragem de alguns Industriais. Na Futura Energia Inversiones, o aumento da
volatilidade dos mercados em que actua — de licengas de emissdo de CO,, electricidade e gas natural — podera
conduzir a um abrandamento preventivo da sua actividade, de forma a proteger as necessidades de liquidez
requeridas por este negdcio.

Em Engenharia Industrial, ndo obstante, a data, ainda ndo terem existido alterac¢des significativas na operagdo, uma
vez que a ADIRA mantém em funcionamento a sua actividade fabril, o nivel de encomendas tem vindo a diminuir em
linha com as nossas expectativas dada a situacdo actual, em virtude do adiamento de decisdes de investimento por
parte dos clientes. Também por uma potencial pressdo resultante da cadeia de abastecimento, o negécio podera vir
a ser negativamente impactado por esta pandemia.

No negécio de Fitness, actudmos de forma proactiva na salvaguarda e defesa dos nossos clientes, colaboradores e
parceiros e suspendemos o funcionamento da totalidade dos nossos Clubes das Cadeias Solinca, Pump e ONE, em 14
de Margo de 2020, ao mesmo tempo que deixamos de solicitar a cobran¢a de mensalidade aos nossos sécios durante
tempo indeterminado. Desde essa data, temos trabalhado todos os canais online com vista a estreitar a relagao com
0s socios e incentiva-los na pratica regular de exercicio fisico.

No negdcio de Hotelaria procedemos, progressivamente, entre 15 e 25 de Marco de 2020, ao encerramento
temporario de todas as nossas unidades hoteleiras. Também nas Operacgdes, em Trdia, com excepgao da Atlantic
Ferries (que suspendeu apenas uma parte das Carreiras) e do Meu Super, considerado um servico essencial,
encerramos todos os restantes servigos por tempo indeterminado.

Na operagao de Activos Imobilidrios, estamos a antecipar um ligeiro abrandamento da actividade que, esperamos,
se traduza apenas num adiamento da conclusdo dos respectivos negdcios (muito devido a constrangimentos
relacionados com a formalizacdo contratual dos processos). Sabendo de antemdo que uma parte significativa do
financiamento da Sonae Capital tem sido garantida pela monetizacdo de Activos Imobilidrios, gostariamos de
assinalar que, dadas as circunstancias e mesmos em cenarios mais adversos, a empresa encontra-se em condi¢des
de financiar a sua actividade mantendo os niveis de endividamento em niveis considerados adequados. Ao mesmo
tempo, a 31 de Dezembro de 2019, tinhamos 53,1M€ em Caixa e linhas de crédito disponiveis e temos, a data de
hoje, asseguradas as necessidades de financiamento previstas para o ano de 2020.



Ainda assim, atendendo ao elevado grau de incerteza que caracteriza o momento actual, o Conselho de
Administracdo tomou a decisdo de reverter a proposta de distribuicdo de Dividendos anteriormente anunciada,
garantindo um reforco da liquidez e capacidade de resposta numa conjuntura em que a resiliéncia é fundamental. O
Conselho de Administracdo considera, porém, reavaliar esta decisdo quando existir uma maior visibilidade sobre o
futuro, a normalidade de todas as suas operacbes seja retomada e, sobretudo, tendo em consideracdo a
adequabilidade da estrutura de capitais a tipologia de activos e negdcios em posse do Grupo.

A pandemia COVID-19 representa, a escala global, uma crise sem precedentes, com um nivel de disrupgao e de risco,
para pessoas e negocios, inimaginavel. No presente, a nossa actuagao estd orientada para trabalhar os niveis de
resiliéncia, mas mantemos como pano de fundo um cenario de recuperagao. Nessa altura, pretendemos ter as
condigcdes e os recursos certos para implementar de forma adequada a estratégia da Sonae Capital, mantendo os
niveis de entrega e de criagao de valor que nos caracterizam e nos fazem ser um player diferenciador no mercado,
nas nossas areas de actuagao.

Maia, 6 de Abril de 2020

O Conselho de Administragao

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo, Presidente do Conselho de Administragdo

Alvaro Carmona e Costa Portela, Membro do Conselho de Administragéo

Miguel Jorge Moreira da Cruz Gil Mata, Presidente da Comissdo Executiva, CEO

Ivone Pinho Teixeira, Membro da Comissdo Executiva, CFO

Pedro Manuel Bruno, Membro da Comissdo Executiva

Maria Cldudia Teixeira de Azevedo, Membro do Conselho de Administra¢do

Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério, Membro do Conselho de Administragéo
Paulo José Jubilado Soares de Pinho, Membro do Conselho de Administragdo

Francisco de La Fuente Sanchez, Membro do Conselho de Administra¢éo

Isabel Maria Vaz, Membro do Conselho de Administragdo
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Desde 1 de Janeiro de 2019, a informagdo reportada pela Sonae Capital encontra-se sujeita a aplicacdo da IFRS 16 (utilizando a abordagem retrospectiva

modificada), a norma contabilistica de reconhecimento e contabilizagdo de locagdes.

No sentido de permitir uma andlise completa da evolugdo da Sonae Capital ao longo do ultimo ano, a Demonstragdo de Resultados de 2018 é apresentada

numa légica pro-forma (PF). Ja o Balango é apresentado na mesma légica, com data de 31 de Dezembro de 2018.



«A sustentabilidade das nossas operacdes
continua a progredir, ndo s6 por mantermos
uma Estrutura de Capitais adequada a
tipologia de negdcios e activos em posse do
Grupo, como também, pelas melhorias de
rentabilidade.»

Paulo Azevedo
Presidente do Conselho de Administracao
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1. MENSAGEM DO PRESIDENTE DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Durante o ano de 2019, continuamos a implementar a estratégia corporativa delineada
nos ultimos anos, materializada numa gestao activa de portefdlio, nomeadamente: (i)
através do investimento nas areas de negdcio com planos de criagao de valor ja
aprovados e cujo valor acrescentado é visivel nos seus resultados; (ii) na melhoria da
posicao competitiva e rentabilidade dos negdécios ainda com desempenho insuficiente;
(iii) na colocacdo, em mercado, dos activos imobilidrios, incluindo os projectos
desenvolvidos, e na (iv) identificacdo e materializacdo de novas areas de negdcio,
potenciadoras de crescimento futuro.

Foi neste ambito que procedemos a aliena¢do da nossa participagdo no capital da RACE, uma empresa com
uma longa histéria no nosso Grupo, mas que tardava em apresentar niveis de rentabilidade adequados.
Acreditamos que esta alienagdo ird permitir a empresa iniciar um novo ciclo de investimento e de geracdo de
valor acrescido para os seus novos accionistas e, mais importante, para os seus colaboradores. Adicionalmente,
esta operagdo permitiu-nos libertar recursos para fomentar o nosso caminho de crescimento e de melhoria da
posicdo competitiva de cada uma das nossas unidades de negécio e do portefélio, em geral.

Paralelamente, prosseguimos a venda de activos imobilidrios em posse do Grupo, que cumpre o duplo objectivo
de financiar os planos de investimento dos nossos negdcios e das opgdes de crescimento futuro. Muito embora
ndo tenha sido um ano de vendas significativas, mantemos perspectivas favoraveis para os proximos exercicios,
dado o bom ritmo de desenvolvimento de projectos e negociacdes e o reconhecimento crescente do valor
intrinseco dos nossas activos.

A sustentabilidade das nossas operagdes continua a progredir, ndo sé por mantermos uma Estrutura de Capitais
adequada a tipologia de negdcios e activos em posse do Grupo, como também, pelas melhorias de
rentabilidade. Em 2019, tanto o EBITDA como o EBIT das Unidades de Negdcio da Sonae Capital continuaram a
crescer e alcancaram 35,3 e 6,4 milhdes de euros, respectivamente, um aumento de, aproximadamente, 9% e
12% face a 2018. Adicionalmente, e mais importante para a sustentabilidade do Grupo no médio-longo prazo,
o ano de 2019, tal como os anos anteriores, voltou a ser de forte investimento. Investimos, em 2019, 51,7M€
(1,5x o valor do EBITDA alcancado em 2018), ap6s termos investido 32,6M€ e 61,6M€ em 2018 e 2017,
respectivamente.

Este investimento foi canalizado, sobretudo, para os negdcios com planos de criacdo de valor ja aprovados e
onde ja possuimos uma equipa com provas demonstradas, com conhecimento profundo do sector em que
opera e, acima de tudo, com resultados visiveis ao nivel da rentabilidade. Este ano, investimos 35,4M€ no nosso
segmento de Energia, incluindo a aquisicdo do Grupo Futura Energia Inversiones, importante, ndo so, pela
complementaridade de ofertas, especialmente num cenario sem tarifas garantidas, como também, pela
contribuigcdo para a crescente internacionalizagdo deste negdcio. Assumem ainda especial nota de destaque, os
passos sustentados que tém vindo a ser dados na operacdo no México que, pelo numero de projectos
analisados, comprovam que estamos perante um pais de grandes oportunidades na nossa tecnologia
preferencial, a Cogeracdo. Ainda em Energia, vamos iniciar muito em breve a operacdo da central
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termoeléctrica alimentada a biomassa florestal residual, em Mangualde. Para além do seu contributo
econdmico, associado ao fluxo estavel de cash-flow ao longo dos proximos 25 anos, esta instalacdo dara um
contributo importante para a optimizacdo da gestdo florestal da regidao e, consequentemente, para a
minimizac¢do do risco de incéndios florestais, bem como permitird, com a utilizagdo de subprodutos do processo
industrial, promover a economia circular, com todos os beneficios ambientais associados.

No negdcio de Fitness, em que, acreditamos, ja conquistdmos a tdo ambicionada posi¢ao de lideranga de
mercado, investimos 7,1M€, ja incluindo a aquisicdo da cadeia Urban Fit, cuja integra¢do no nosso portefélio e
posterior reposicionamento para a marca Pump, ndo obstante as dificuldades encontradas, esta a ser um
sucesso.

Nos negdcios de Hotelaria e Tréia Operacgdes, os esforgos tém sido, sobretudo, focados na melhoria operacional
e da experiéncia de cliente. Durante o ano, alcangdmos progressos relevantes: em Hotelaria, depois de termos
alcancado o «breakeven» operacional, em 2018, este ano mais do que duplicdmos o EBIT (+1,1M€ vs 2018) e,
ao mesmo tempo, continudmos a apostar na abertura de algumas unidades, por forma diminuir o diferencial
de escala versus os nossos maiores concorrentes neste mercado. Neste contexto, a concessdo do emblematico
edificio da Estagdo Ferrovidria de Santa Apoldnia, em Lisboa, e a aquisicdo da explora¢do do Aqualuz Lagos,
ambas no inicio de 2019, assim como a assinatura recente de um contrato para a instalacdo de mais uma
unidade hoteleira, na mais importante avenida da cidade do Porto (a Avenida dos Aliados) sdo passos bastante
significativos. J4 nas operag¢des de Trdia, continuamos inteiramente focados no compromisso de elevar a
experiéncia de cliente para niveis de exceléncia, ao mesmo tempo que conseguimos melhorar a rentabilidade
operacional deste segmento, visivel no crescimento do EBITDA de mais de 92% face ao ano anterior.

No que diz respeito a concretizagdao das nossas opgOes futuras de crescimento, nomeadamente, no novo
negécio de Engenharia Industrial, que materializa o anunciado «investment theme» — Exportagdo de
Engenharia Portuguesa, 2019 ficou bastante aquém das nossas expectativas iniciais. As dificuldades tém sido
substancialmente superiores ao antecipado. Com efeito, atendendo aos actuais niveis de vendas, estamos a
efectuar um esforgo adicional de reducdo da estrutura de custos fixos, que nos permita apresentar resultados
mais em linha com o ambicionado aquando da aquisicdo. Continuamos confiantes de que a Adira ira registar, a
curto e médio-prazo, uma actividade operacional e, principalmente, comercial, em linha com o valor que lhe
reconhecemos.

A alienacdo de Activos Imobiliarios € um dos eixos fulcrais da nossa estratégia e desempenha um papel
fundamental na materializacdo da mesma. Em 2019, apesar de ndo termos registado venda de nenhum dos
projectos mais significativa, o montante global de venda de Activos Imobilidrios (incluindo CPCVs e Reservas
em carteira) situou-se em 68,3 M€. Destaco, pela sua importancia, a ainda ndo conclusdo da concretiza¢do da
venda da UNOP3, por 20M&€, para o desenvolvimento de mais um projeto distintivo, na Peninsula de Trdia, por
motivos que ndo controlamos totalmente. Estamos certos de que os beneficios do projeto em questao, para a
Peninsula em particular, e para o Pais, em geral, sdo reconhecidos por todas as entidades envolvidas e que as
devidas autorizacdes serdao necessariamente obtidas.

O cash flow gerado em 2019 pelas actividades imobilidrias e as expectativas de evolu¢do futura permitem
cumprir o triplo objectivo de financiar o crescimento das Unidade de Negdcio de elevado potencial de geracao
de valor, de manter uma estrutura de capital robusta e adequada a tipologia de negdcios e activos em posse do
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Grupo, e de propor a Assembleia Geral a distribuicdo de um dividendo que continua a representar um dos
melhores yields da bolsa portuguesa.

Gostaria ainda de destacar que, depois de pela primeira vez, termos reportado um relatério de Sustentabilidade
da Sonae Capital, em 2018, em 2019 fomos consequentes e definimos 0s nossos eixos de actuagao prioritarios.
Temos vindo a trabalhar no sentido de assumir compromissos claros em cada eixo, transversais a todos os
nossos negocios, e estamos convictos de que, apesar do elevado grau de desafio que estamos a ambicionar,
sairemos cumpridores. Esperamos que, ao comunicar o contributo da Sonae Capital para o desenvolvimento
sustentavel do ponto de vista econdmico, social e ambiental, tenhamos feito deste reporte uma mais valia para
0s nossos stakeholders. Porque queremos ser ainda mais transparentes na comunicagao do nosso desempenho
em matéria de alteragGes climaticas, gostaria de acrescentar que assumimos o compromisso de, ja neste ano
de 2020, reportar ao CDP (Carbon Disclosure Project).

Por fim, quero deixar um agradecimento as nossas pessoas. Pelo seu esfor¢o e dedicagao, fundamentais para
as varias realizagGes da Sonae Capital ao longo de 2019. Estendo também este agradecimento aos nossos
clientes, parceiros e accionistas, por acreditarem no nosso compromisso e na nossa proposta de valor. Por fim,
estendo um especial agradecimento a todos os membros dos nossos Orgdos Sociais, pelo aconselhamento,
desafio e atencdo constantes.

Paulo Azevedo
Presidente do Conselho de Administracao
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«Com base nos resultados que hoje
divulgamos, reitero o meu conforto e
confianca na estratégia delineada para a
Sonae Capital, assim como na competéncia
dos nossos recursos humanos para a
executar.»

Miguel Gil Mata
Presidente da Comissao Executiva
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2. MENSAGEM DO PRESIDENTE DA COMISSAO EXECUTIVA

O ano de 2019 foi, sem duvida, de importantes concretizacdes no ambito da nossa
gestao activa de portefdlio. Aliendmos a nossa participacao no capital da RACE e
encerramos um ciclo de quase 35 anos nesta empresa. Criamos condi¢des para a RACE
iniciar um novo ciclo de crescimento, gerador de valor para os novos accionistas e para
os seus colaboradores e, ao mesmo tempo, cristalizdmos valor, libertando fundos para
alavancar o nosso caminho de crescimento. Em simultaneo, completdmos as aquisicdes
da cadeia Urban Fit e da Futura Energia Inversiones, com vista a potenciar o
desenvolvimento dos segmentos de Fitness e Energia, respectivamente.

Focando-me nos resultados, o Volume de Negdcios das Unidades de Negdcio cresceu 46,5% e atingiu 268,8
milhGes de euros, em resultado de um desempenho robusto em praticamente todos os nossos segmentos,
sendo de notar o contributo significativo da Unidade de Trading e Comercializagdo. J4 o EBITDA aumentou 8,9%,
para 35,3 milhdes de euros. Também o EBIT evoluiu de forma positiva, para 6,4 milhdes de euros, 11,8% acima
do ano de 2018.

Ndo obstante os bons resultados gerados pelas Unidades de Negdcio como um todo, devo fazer mencdo ao
impacto negativo registado no segmento de Engenharia Industrial, designadamente na ADIRA. Em 2019,
culminou o processo de restruturacdo em que alterdmos significativamente a equipa e restruturdmos os
principais processos do negdcio, dando particular relevancia aos associados a area comercial. Ao mesmo tempo,
ao longo de 2019, e também ja em 2020, estamos a fazer um esforco adicional no sentido de adequar a
estrutura de custos aos actuais niveis de procura.

No segmento de Energia, a equipa esta totalmente focada em crescer enquanto promotor de solucGes
integradas de Energia, ao mesmo tempo que vai dando passos para tornar a CapWatt mais internacional: em
Espanha, alavancada na recente aquisicdo do Grupo Futura, assim como no México. O projecto de construcao
da central termoeléctrica a biomassa florestal residual, em Mangualde, entrou na sua fase final e mantém-se
em linha com o previsto, tanto em cumprimento de prazo, como de montante de investimento. No segmento
de Fitness, suportados num modelo de expansdao bem calibrado, detemos hoje 37 Clubes e mais de 104 mil
sdcios activos, ao mesmo tempo que asseguramos, em 2019, um crescimento da margem EBIT de 2,4pp, para
8,7%. No segmento de Hotelaria, o esforgo colocado, ndo sé, na melhoria dos indicadores operacionais, mas
também, na optimizacdo das operacGes, traduziu-se num EBIT recorde, de 1,7 milhdes de euros, e num
crescimento de 3,6pp na margem EBIT, para 6,2%. Muito recentemente, assindmos um contrato para a
instalagdo de mais uma unidade hoteleira na cidade do Porto, numa localizagdo privilegiada na Avenida dos
Aliados, o que ird permitir ampliar a nossa escala mantendo uma estratégia de crescimento capital light.

Na Unidade de Activos Imobilidrios concluimos escrituras de compra e venda no valor de 33 milhGes de euros
e detemos ainda em carteira Reservas e Contratos Promessa de Compra e Venda (CPCVs) de idéntico montante.
Este desempenho é particularmente importante no que a geracdo de liquidez diz respeito. Em 2019, esta
unidade gerou mais de 43 milhdes de euros de liquidez, fundamental para manter um Balango saudavel, ao
mesmo tempo que continuamos a investir no nosso portefélio, visando a melhoria da posicdo competitiva dos
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nossos negdécios. Adicionalmente, permite-nos manter uma remuneragao accionista adequada. Neste contexto,
a Divida Financeira Liquida atingiu 141,2 milhdes de euros no final de Dezembro de 2019, ndo obstante o
investimento de 51,7 milhdes de euros e a distribuicdo de dividendos no valor de 18,5 milhdes de euros.

O Resultado Liquido deste ano evoluiu de forma negativa, impactado pelo reconhecimento de uma menos-valia
relacionada com a alienagdo da RACE e pela auséncia de vendas significativas de Activos Imobilidrios sobre os
quais, no entanto, mantemos boas perspectivas de curto-prazo.

Assim, assentes num Balan¢o adequado e, tal como nos anos anteriores, na gera¢do de liquidez associada a
venda de Activos Imobilidrios e sem comprometer o plano de investimento nas nossas Unidades de Negdcio,
gostaria de anunciar que o Conselho de Administracdo ira propor, em Assembleia Geral Anual de Accionistas, a
distribuicdo de dividendos no valor de 15 milhdes de euros, equivalentes a um dividend yield de 8,0%.

Com base nos resultados divulgados, reitero o meu conforto e confianca na estratégia delineada para a Sonae
Capital, assim como na competéncia dos nossos recursos humanos para a executar.

Miguel Gil Mata
Presidente da Comissao Executiva
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3. ASONAE CAPITAL

Unidades de Negdcio Activos Imobiliarios

B2B B2C

ENGENHARIA
INDUSTRIAL

@,

ENERGIA

OUTROS
ACTIVOS

TROIA
HOTELARIA £  OPERACOES

Unidades de Negdcio

B2B, Business-to-Business

Energia: Player focado na promogdo, detengdo e operagdo de solugdes integradas de otimizagdo energética, contribuindo
para um paradigma sustentavel de energia

Engenharia Industrial (ADIRA): Referéncia em solugdes de metal forming inovadoras, customizadas e de valor
acrescentado para os seus clientes

Refrigera¢do & AVAC*: Player especializado em engenharia de refrigeragdo, ar condicionado e building efficiency

* Detido até 19 de Novembro de 2019, data em que a Sonae Capital divulgou ao mercado a venda da totalidade da sua participagdo no capital social da

RACE, S.A..

B2C, Business-to-Consumer
Fitness: Operador de cadeia de Health Clubs, focado na actividade fisica, saide e bem-estar
Hotelaria: Gestor de unidades hoteleiras reconhecidas pelo seu servigo de exceléncia

Tréia Operagbes: Desenvolvimento e gestdo do TROIA RESORT, destacando-se pela oferta diversificada de servigos de
qualidade e pela promogdo de experiéncias inesqueciveis

Activos Imobiliarios

Activos Imobilidrios destinados ao financiamento da estratégia corporativa do Grupo.
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PRINCIPAIS INDICADORES

VOLUME DE NEGOCIOS*
+46,5%

268.8

) I

EBITDA*
+ 8,9 %

35.3

EBIT*

+11,8%

m2018 m2019 W2018 mM2019 e Mg. EBITDA |~ ®2&Ule BAULS e Mg. EBIT
VOLUME DE NEGOCIOS CONSOLIDADO EBITDA CONSOLIDADO EBIT CONSOLIDADO
+27,3% +9,9 % +7,4%
6.3

299.5

] I

m 2018 m2019

38.1

RESULTADO LiQUIDO

(OPERACOES CORRENTES)
. l
-12.2

m20182 = 2019

CAPEX

+ 19,1 M€

51.7
] l

m 2018 m2019

DIVIDA LIQUIDA FINANCEIRA

+ 21,4 M€

141.2

- .

m 2018 m 2019

LEVERED FREE CASH FLOW

5.0

-4.0

m 2018 m2019

DIVIDENDOS

18.5

ESTRUTURA DE CAPITAL
23.9
3.0 o
21.1
2.5 %
Divida

o Loan-to-Value
Liquida/EBITDA

m 2018 m2019

*Unidades de Negdcio.
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4. ESTRATEGIA CORPORATIVA

A Sonae Capital aspira ser uma long-living investment company, focada na criacao
sustentada de valor econdmico, social e ambiental, identificando e desenvolvendo
negocios de elevado potencial, integrando-os num ecossistema de recursos e
competéncias de gestao, e perspetivando a sua autonomizacao.

Buscando a criagdo de valor econdmico, social e ambiental, a Sonae Capital:
e detém um portefdlio de negdcios diversificado, em constante evolugdo;
e constituido por empresas que actuam em diferentes mercados e ciclos econémicos; e

e cristaliza valor atavés de uma gestdo de portefdlio dinamica, orientada para um horizonte temportal de médio
e longo-prazo.

O aporte de valor da Sonae Capital é alavancado em:

praticas de gestdo reconhecidas;

capacidade para atrair e reter talento;

acesso a recursos financeiros adequados;

uma forte marca, cultura e valores.

4.1.0S VALORES DA SONAE CAPITAL

A Sonae Capital possui uma forte cultura corporativa, assente em sélidos valores.

Etica e Confianca

Temos como compromisso fundamental a criacdo de valor econdmico baseado em principios de ética e desenvolvimento
sustentdvel, num horizonte de longo-prazo, assente em relagdes de confianga com as nossas partes interessadas.

As pessoas no centro do nosso sucesso

Promovemos o desenvolvimento das capacidades e competéncias de cada um através dos desafios constantes, da
predisposi¢do para a mudanga e do trabalho em equipa. Acreditamos que tudo isto, suportado numa cultura interna que
promove a meritocracia, sdo factores cruciais para a atrac¢do, retencao e desenvolvimento de Colaboradores de elevada
capacidade e potencial.

Ambicao

E a nossa forca orientadora corporizada no continuo estabelecimento de metas que, mantendo constante a atitude
resiliente e corajosa da organizagdo, estimulam e desafiam as nossas competéncias e acrescentam valor aos nossos
clientes.
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Inovacao

Estd na esséncia e na origem dos nossos negdcios. Quebramos de forma sistematica com o convencional e temos a
capacidade de surpreender o mercado. Acreditamos que a aprendizagem também se faz pelo erro e pelos insucessos,
estando conscientes, no entanto, da importancia de saber balancear este factor dentro de padrGes regulares de risco.
Responsabilidade social

Temos um sentido de responsabilidade social ativo de contribuicdo para a melhoria da sociedade em que nos inserimos,
com forte preocupagdo ambiental e de desenvolvimento do conhecimento humano.

Frugalidade e eficiéncia

Valorizamos a eficiéncia e a competicdo saudavel, procurando optimizar a utilizagdo dos nossos recursos e maximizar o
seu retorno.

Cooperacao e independéncia

Adotamos uma posicdo de independéncia e autonomia em relagdo aos poderes central e local, mas sempre com abertura
e predisposicdo para cooperar com os governos, com o objectivo de melhorar o quadro regulamentar, legislativo e social.

4.2.PILARES ESTRATEGICOS

A implementacao da estratégica corporativa da Sonae Capital materializa-se através de
3 pilares estratégicos:

VENDA DE ACTIVOS

CRESCIMENTO DOS AQUISICAO DE

NOSSOS NEGOCIOS NOVOS NEGOCIOS

IMOBILIARIOS

Venda de Activos Imobilidrios

A Sonae Capital detém um portefdlio de Activos Imobilidrios cujo propdsito é financiar novas oportunidades de
investimento e potenciar o crescimento do seu portefdlio de negdcios. No final de 2019, de acordo com a avaliagdo
efectuada pela Cushman & Wakefield, o portefélio de activos da Sonae Capital encontrava-se avaliado em 324,6M€
(incluindo o Fundo WTC, cujo valor de mercado se situava em 73,3M€ na mesma data).
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Troia Resort

A Peninsula de Troia é uma linha arenosa com cerca de 25 quilémetros de comprimento e encontra-se localizada entre o
Oceano Atlantico, o Estudrio do Sado e a Serra da Arrabida. A cerca de 60 kildmetros de Lisboa, a Peninsula destaca-se
pelo enquadramento paisagistico e valor ambiental, uma vez que a sua baixa densidade de construgao e a singularidade
do seu ecossistema ambiental fazem da Peninsula de Tréia-Comporta, com 15 km de praia de areia branca e fina um
destino de elevada exclusividade.

Imagem 1: Peninsula de Trdia.

A Sonae Capital detém para venda, na Peninsula de Trdia, Unidades Turisticas Residenciais ja desenvolvidas e, ainda, lotes
para construgdo. Ao longo de 2019, a Sonae Capital procedeu a escritura de venda de 33 unidades residenciais, no valor
total de 16,8M£. Do total de 546 Unidades Turisticas Residenciais desenvolvidas em Trdia, pela Sonae Capital, o nimero
de unidades disponiveis para venda no final de 2019, descontando as Reservas e CPCVs em carteira, situava-se em 61,
incluindo 3 Apartamentos, 26 Lotes e 32 Ocean Villages.

Quanto as Unidades Operacionais, (UNOPs), a avaliacdo efectuada pela Cushman & Wakefiel situava-se em 80,0M€ no
final de 2019, incluindo a UNOP 3 (ja em CPCM, pelo valor de 20M<€), a UNOP 1 e a UNOP4.

Imagem 2: Unidades Turisticas Residenciais em Troia.

Outros Activos

Este portefdlio inclui activos com diferentes estadios de licenciamento e construgao, incluindo lotes de terreno com e sem
viabilidade construtiva, unidades residenciais, projectos de construgdo residencial, turisticos e comerciais, hotéis,
escritérios, edificios fabris e espagos comerciais. A totalidade dos activos encontra-se localizada em Portugal e possui uma
ampla dispersdo geogréfica.

Em 2019, a unidade de Outros Activos realizou escrituras no valor de 14,2M€, sendo de destacar o Edificio Metrépolis, por
6,3M£€, a Crotalia, por 4,0M£ e o Loteamento de Santarém, no valor de 1,5M€.
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Crescimento dos nossos negodcios

Energia

Cca pWat@

pawerning your butingts

) [ £

HeatPower SolarPower WindPower BioPower
10 Centrais 15 Centrais 1 Parque 2 Centrais
46MW 18MW 5MwW 11MW

Nota: Capacidade inclui projectos em expansdo ja em curso.

A CapWatt promove solugbes integradas de producdo descentralizada de energia para clientes industriais e de servicos,
com destaque para activos de cogeragdo de alta eficiéncia e de geragdo renovavel.

A cogeragdo combina a producdo de energia eléctrica e de energia térmica a partir da mesma fonte de energia primadria,
num processo de elvada eficiéncia. Trata-se de uma forma de racionalizar o consumo de energia, por permitir um
aproveitamento mais eficiente da energia primaria utilizada - gas natural, biomassa ou biogds - reduzindo, assim, o seu
consumo, comparativamente ao que ocorreria na producdo separada das mesmas quantidades de energia térmica e
eléctrica. Actualmente, a CapWatt detém e opera 10 centrais de cogeragao a gas natural, num total de 44,4AMW, e 1 central
de cogeragdo, com 1MW, alimentada a gds de aterro. Em simultdneo, encontra-se em desenvolvimento o processo de
expansado da central localizada no Serrado, que ird acrescentar 2MW ao portefdlio em 2020.

Imagem 3: Centrais de cogeragdo a gas natural CapWatt Maia, Serrado e Tagol.

No final de 2017, foi anunciado o investimento numa central termoeléctrica de cogeracdo alimentada a biomassa florestal,
com poténcia eléctrica de 10MW, na unidade industrial da Sonae Arauco, em Mangualde. Este projecto, que se encontra
na fase final, prevé a construgdo de uma caldeira de biomassa de Ultima geragao, com 90MW de poténcia de combustao,
equivalente a 266 mil toneladas de biomassa florestal por ano, para produzir energia termoeléctrica. Pela sua
especificidade, esta central terd um contributo muito significativo, ndo so, ao nivel da optimizacdo da gestao florestal da
regido, mas também, na minimizagdo do risco de incéndios florestais.
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Este investimento enquadra-se na estratégica de longo-prazo da Sonae Capital para o negécio de Energia, em particular,
no reforgo e desenvolvimento da tecnologia de cogeragdo. O montante global de investimento realizado ao longo dos dois
ultimos anos ascendeu a cerca de 40M&€, estando o inico da operagdo previsto para o segundo trimestre de 2020.

A CapWatt possui, ainda, 15 centrais fotovoltaicas com 18,3MW, das quais 2,5MW em Unidades de Produgdo para Auto
Consumo (UPACs), ja desenvolvidas ou em desenvolvimento, e 1 parque edlico, com 5SMW. Os sistemas fotovoltaicos usam
células para converter radiacdo solar em energia elétrica. Um conjunto de células ligadas entre si forma um maddulo
fotovoltaico, que por sua vez, converte energia solar em energia eléctrica de corrente continua. Os sistemas fotovoltaicos
podem ser integrados em edificios ou em grandes parques de produgdo centralizada.

A

Imagem 4: Parque Solar Ferreira do Alentejo (10MW), Martim Longo (2,2MW) e UPAC Sicor (IMW).

Através das suas actividades de servigos de eficiéncia energética, de comercializagdo de energia e de licencas de emissdo
de CO,, a CapWatt complementa a sua oferta integrada, assumindo, também, a fun¢do de gestor energético dos seus
clientes.

Neste ambito, procedeu-se em 2019 a aquisicdo da Futura Energia Inversiones, uma empresa sedeada em Madrid, em
Espanha, constituida por um conjunto de profissionais com longa experiéncia no sector de Energia, nomeadamente nas
actividades de comercializacdo de gas natural, direitos de emissdo de carbono e energia eléctrica.

Em paralelo, ao longo de 2019, a CapWatt continuou a dar passos no sentido de se tornar mais internacional,
nomeadamente em Espanha e no México, essencialmente por via da tecnologia de cogeragdo.

Em 2019, o Volume de Negdcios totalizou 144,0M€ no segmento de Energia, dos quais 89,7M£ referentes ao contributo
da Futura Energia Inversiones. Ja o EBITDA situou-se em 15,8ME.

Fitness

pump /7 nolinca 7 SN E

A SC Fitness pretende crescer para liderar, de forma inequivoca, o mercado de prestagdo de servigos de actividade fisica,
em Portugal. Neste ambito, segue uma estratégia multi-segmento, que visa consolidar a presen¢a no segmento Lifestyle,
com a marca Pump, no segmento Mainstream, com a marca Solinca e no segmento Premium, com a marca ONE.

Dando cumprimento a um forte plano de expansdo, este negdcio tem crescido de forma assinalavel ao longo dos ultimos
anos, quer organicamente, quer através de aquisigoes.

No inicio de 2018, completou a aquisicdao da cadeira Pump, com oito clubes, sete dos quais na regido de Lisboa e um na
regido do Algarve, permitindo rapidamente marcar presenga no segmento Lifestyle no sul do pais. Ja em 2019, completou
a aquisicao da cadeia Urban Fit, entretanto rebranded como Pump, no sentido de expandir a presenga do mesmo segmento
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no norte do pais. Em simultaneo, procedeu a abertura de dois novos clubes em 2019, Pump Seixal e Pump Cascais. No final
de 2019, o numero total de clubes em operacdo situava-se em 36 e incluia mais de 104 mil sdcios activos.

Imagem 5: Clubes Solinca Estadio do Dragdo, Pump Saldanha e ONE Lagoas.

Hotelaria

S.

HOTELS

COLLECTION

O negdcio de Hotelaria pretende beneficiar da tendéncia positiva que o sector do turismo experiencia em Portugal,
encontrando solugGes de crescimento assentes numa légica de capital light, que permitam ampliar a escala e melhorar a
posi¢cdao competitiva.

Actualmente, o negdcio de Hotelaria da Sonae Capital conta com seis unidades hoteleiras em exploracdo, das quais trés
no Porto (Porto Palacio Hotel, The House Ribeira Hotel e The Artist Porto Hotel & Bistro), duas em Trdia (Aqualuz Trdia e
Tréia Residence) e, desde o inicio de 2019, uma unidade no Algarve (Aqualuz Lagos).

Ja noinicio de 2019, o negdcio ganhou a subconcessao para a instalagdo e exploragdo de uma unidade hoteleira no edificio
da Estagdo Ferroviaria de Santa Apoldnia, em Lisboa. Esta oportunidade, para além de permitir iniciar presenga na cidade
de Lisboa — o maior destino turistico de Portugal, - permite aumentar o equilibrio da oferta entre destinos de cidade e
praia. J& em 2020, foi assinado um contrato para a instalagdo de mais uma unidade hoteleira na cidade do Porto, numa
localizagdo privilegiada, em plena Avenida dos Aliados.

Imagem 6: The House Ribeira Hotel, The Artist Porto Hotel & Bistro e Aqualuz Lagos.
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Imagem 7: Maquetes das novas unidades, Estacdo Ferrovidria Santa Apoldnia (Lisboa) e Avenida dos Aliados (Porto).

4.3.A ABORDAGEM ESG

As recentes alteragOes regulamentares, que visam promover a crescente transparéncia das sociedades no reporte de
informacdo ndo-financeira, a progressiva preponderancia do investimento sustentdvel e responsdvel, a crescente
consciencializacdo de todos os stakeholders sobre os impactos ambientais e de governo societario e o incentivo para o
contributo das organizagdes para a promogdo de uma sociedade mais diversa e inclusiva, tém criado uma dinamica de
mercado que reinventa o conceito de desempenho.

Acreditamos que os temas ESG (Environment, Social and Governance) serdo, cada vez mais, cruciais para as decisdes dos
investidores. A Sonae Capital desenvolve a sua estratégia focada na criacdo de valor econdmico, social e ambiental e, em
paralelo, tem vindo a investir, ndo s6, em incrementar os seus niveis de transparéncia em matéria de informacao social,
ambiental e de governo societdrio, mas tem, também, vindo a trabalhar para que os seus indicadores melhorem
gradualmente. Porque sabemos da nossa responsabilidade e porque nos preocupamos.

Em 2018, pela primeira vez, elabordmos um Relatério de Sustentabilidade de acordo com as normas constantes da Global
Reporting Initiative (GRI Standards) e com a Directiva de Relato Nao Financeiro 2014/95 UE do Parlamento Europeu e do
Conselho de 22 de Outubro de 2014 e Decreto-Lei 89/2017 de 28 de Julho, com a finalidade de relatar o desempenho do
Grupo e das suas Unidades de Negdcio, nas diferentes dimensdes da Sustentabilidade. Relativamente ao exercicio de 2019,
e dando cumprimento ao artigo 451.2, n.2 6 do Cddigo das Sociedades Comerciais, estamos a preparar um Relatdrio de
Sustentabilidade separado do relatério de Gestdo, que incluira a informacdo ndo financeira, conforme previsto no artigo
508.2-G do Codigo das Sociedades Comerciais, e sera publicado em https://www.sonaecapital.pt/pt/sonae-

capital/sustentabilidade no prazo legal.

4.4.GOVERNO DA SOCIEDADE

A Sonae Capital é uma holding de investimento que gere um portefélio de negdcios. O nosso modelo de parenting
pretende-se agil e ajustado ao nivel de maturidade, robustez e ciclo de vida de cada Unidade de Negdcio. Cada Unidade
de Negdcio possui, assim, uma equipa de Gestdo dedicada, com total foco e responsabilidade, privilegiando sempre um
desenvolvimento sustentado, de longo-prazo, e garantindo alinhamento com as guidelines, principios de gestdo e, acima
de tudo, cultura e valores do Grupo.

CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO

O Conselho de Administracdo da Sonae Capital é composto por dez Administradores, cumprindo um nivel de equilibrio
entre fungdes Executivas e Ndo Executivas adequado aos interesses e natureza da sociedade. Dos dez Administradores,
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trés exercem funcgdes executivas e sete fungdes ndo executivas. O Conselho de Administragdo da Sonae Capital possui,
ainda, quatro membros N3o Executivos Independentes, assegurando a devida fun¢do de acompanhamento e supervisao.

O Conselho de Administragdo é responsavel pela definicdo da estratégia e politicas gerais da Sonae Capital, exercendo
todos os actos de gestdo relacionados com o objecto da actividade da empresa, definindo orientagGes estratégicas,
nomeando a Comissdao Executiva e supervisionando, de uma forma geral, a sua actividade e a das suas Comissdes
especializadas.

O mandato do Conselho de Administracdo é de trés anos e corresponde ao triénio 2018-2020, podendo os seus membros
ser reeleitos, uma ou mais vezes.

Duarte Paulo Teixeira Alvaro Carmona Miguel Jorge Moreira lvone Pinho Pedro Manuel
de Azevedo e Costa Portela da Cruz Gil Mata Teixeira Bruno
Presidente do Conselho Vice Presidente do Conselho de Presidente da Comiss3o Membro da Comissdo Membro do Conselho de
de Administracdo Administracdo, Ndo Executivo Executiva Executiva, CFO Administracdo, Executivo
Primeira nomeagéo: Primeira nomeag@o: Primeira Nomeagdo: Primeira Nomeacgdo: Primeira Nomeagdo:
Margo 2015 Margo 2011 Abril 2016 Margo 2013 Abril 2019

Maria Cldudia Angelo Gabriel Ribeirinho Paulo José Jubilado Francisco Isabel Maria
Teixeira de Azevedo dos Santos Paupério Soares de Pinho de la Fuente Sanchez Vaz
Membro do Conselho de Membro do Conselho de Membro do Conselho de Membro do Conselho de Membro do Conselho de
Administracdo, Ndo Executivo Administragdo, Nao Executivo Administragdo, Ndo Executivo Administragio, N3o Executivo Administracio, N3o Executivo
Primeira nomeagéo: Primeira nomeagdo: Primeira nomeagéo: Primeira nomeacdo: Primeira nomeagéo:
Margo 2011 Dezembro 2019 Abril 2008 Abril 2008 Abril 2019

Comissdao de Nomeacao e Remuneragoes

A Comissdo de Nomeacdo e Remuneracdes (CNR) apoia a Comissdo de Vencimentos no desempenho da sua competéncia
em matéria de avaliacdo de desempenho dos Administradores Executivos e de remuneracdes. A CNR é integralmente
composta por Administradores Nao Executivos, sendo presidida pelo Presidente do Conselho de Administra¢do, Duarte
Paulo Teixeira de Azevedo, e tendo como vogais Alvaro Carmona e Costa Portela e Francisco de La Fuente Sanchez, estes
dois ultimos Administradores Nao Executivos Independentes.

Comissao de Auditoria e Financas
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A Comissdo de Auditoria e Finangas (CAF) tem como responsabilidade apoiar o Conselho de Administragio no
acompanhamento e avaliagdo da actividade da Comissdo Executiva, numa perspectiva de supervisdo das competéncias de
gestdo. A CAF reporta ao Conselho de Administracdo, numa base regular, as ac¢des desenvolvidas e as conclusdes apuradas
e propde os planos de acgdo a desenvolver, com vista a assegurar, de forma proactiva, o controlo interno e o sistema de
gestdo de riscos da sociedade. Com referéncia a 31 de Dezembro de 2019, a CAF é composta pelos Administradores Ndo
Executivos Independentes, Francisco de La Fuente Sanchez, na qualidade de Presidente, e Paulo José Jubilado Soares de
Pinho.

Comissao Executiva

A Comissdo Executiva (CE) da Sonae Capital funciona com base numa relagdo de proximidade, responsavel pela
implementacgdo das directrizes estratégicas, trabalhando todos os dias para atingir o sucesso sustentavel a longo-prazo, e
focada em desenvolver o valor intrinseco de cada um dos negdcios do nosso portefélio e em maximizar a criagdo de valor
dentro do mesmo. Com referéncia a 31 de Dezembro de 2019, a CE é presidida por Miguel Gil Mata, sendo ainda composta
pelos Administradores Executivos Ivone Pinho Teixeira (na qualidade de CFO) e Pedro Manuel Bruno.

Para mais informacGes, devera ser consultado o Relatério de Governo da Sociedade da Sonae Capital.

5. MERCADO DE CAPITAIS

A admissao a negociacdao no mercado de cotagdes oficiais da Euronext Lisbon das ac¢des
representativas do capital social da Sonae Capital ocorreu em 28 de Janeiro de 2008. A
Sonae Capital possui uma base accionista estavel e comprometida, que favorece o
desenvolvimento, a implementagao e execugdo da sua estratégia.

Estrutura accionista | 31 Dezembro 2019

Free Float
26.5%

M Efanor
AcgOes proprias

o W Quaero Capital
1.5% Norges Bank P
2.2% W azValor
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Quaero Capital reerioa

5.0%
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Nome Sonae Capital, SGPS, S.A.
Entidade emitente Sonae Capital, SGPS, S.A.
Data de admissao 28 Janeiro 2008
Capital social 250.000.000 euros
Quantidade admitida 250.000.000 acgdes
Cadigo ISIN PTSNPOAE0O008
NYSE Euronext SONC

Reuters SONAC LS
Bloomberg SONC.PL

Desempenho dos titulos Sonae Capital

A tabela seguinte sintetiza a informacdo mais relevante relativa a negociacdo das ac¢des da Sonae Capital na Euronext

Lisbon:
2019 2018
Cotacdo de fecho, € 0,753 0,849
Cotagdo maxima, € 0,923 1,076
Cotag¢do minima, € 0,600 0,696
Volume médio transaccionado 122.388 234.603
Capitalizagdo bolsista, 31 Dez. (M€) 188,3 212,3

Durante o ano de 2019, a cotacao das acgdes Sonae Capital desvalorizou 11,3%, fechando o ano em 0,753 euros. O principal
indice de referéncia da Bolsa Portuguesa (PSI20) valorizou 10,2% no mesmo periodo.

O gréfico seguinte evidencia o desempenho da ac¢do da Sonae Capital ao longo de 2019:
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As principais comunicagées, durante o ano de 2019, com um potencial impacto na cotacdo das ac¢des da Sonae Capital,
foram as seguintes:

21 Janeiro
Informacdo sobre contrato de subconcessao para a constru¢do de uma unidade hoteleira na Estagdo de Santa Apoldnia,
em Lisboa

6 Fevereiro
Informacdo sobre aquisi¢do, pelo valor de 1 euro, da sociedade Aqualuz — Turismo e Lazer, Lda, que detém a exploragdao
do Hotel «Aqualuz Suite Hotel Lagos»

1 Margo
Divulgacdo de resultados consolidados do exercicio de 2018

8 Abril
Divulgagdo Participagdo Qualificada da FundPartner Solutions (Europe) S.A.

29 Abril
Divulgacdo sobre deliberagdes tomadas na Assembleia Geral Anual de Accionistas de 29 de Abril de 2019. Informacdo
sobre alteragGes ao Conselho de Administracdo, através da elei¢cdo de dois Administradores, para o mandato em curso

6 Maio
Informacdo sobre pagamento de dividendos relativos ao exercicio de 2018

16 Maio
Divulgagdo de resultados consolidados do primeiro trimestre de 2019

31 Maio
Divulgagdo Participagdo Qualificada da Quaero Capital, S.A.

26 Junho
Divulgacdo Participacdo Qualificada da Quaero Capital, S.A.

1 Julho
informacdo sobre oferta vinculativa para a aquisicdao de 100% do capital social da sociedade Futura Energia Inversiones,
S.L.

26 Julho
Divulgagdo de resultados consolidados do primeiro semestre de 2019

9 Agosto
informacdo sobre efectivacdo da aquisicdo de 100% do capital social da sociedade Futura Energia Inversiones, S.L.

7 Novembro
Divulgacdo de resultados consolidados dos primeiros nove meses de 2019

19 Novembro
Informacdo sobre alienagdo da totalidade da participacdo no capital social da RACE, SGPS, SA
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4 Dezembro

Divulgacdo sobre deliberagdes tomadas na Assembleia Geral Extraordindria de Accionistas de 4 de Dezembro de 2019.
Informacdo sobre alteragdes ao Conselho de Administragdo para o mandato em curso, através da eleicdo do Sr. Eng.2
Angelo Ribeirinho Paupério

11 Dezembro
Divulgacdo Participacdo Qualificada do Norges Bank

14 Dezembro
Divulgacdo Participacdao Qualificada do Norges Bank

Remunerag¢ao accionista

2015 2016 2017 2018 2019*
Dividendos, M€ 15 25 15 18,5 15
Dividendo por acgdo, € 0,060 0,100 0,060 0,074 0,060
Cotagdo de fecho, € 0,510 0,748 0,887 0,849 0,753
Dividend yield, % 11,8% 13,4% 6,8% 8,7% 8,0%
Total shareholder return, % 95,4% 58,4% 32,0% 2,5% -2,6%

*Dividendo sujeito a aprovacdo em Assembleia Geral de Accionistas.

A Sonae Capital iniciou, em 2015, uma prdtica de remuneragdo accionista sob a forma de distribuicdao de dividendos. Ao
longo dos ultimos quatro anos, foram distribuidos dividendos no valor global de 73,5 milhdes de euros, o que equivale a
quase 0,30 euros por ac¢do. A remuneragdo accionista tem estado indexada a actividade de monetizagdao de Activos
Imobilidrios, desde que salvaguardada a manutencdo de uma estrutura de capital adequada a tipologia de negdcios e de
activos em posse do Grupo.

-31-



SONAE CAPITAL

6. O ANO DE 2019

&E}

Sonae Capital d4 continuidade a sua estratégia de gestdo activa do portefdlio:
¢ Com a aquisigao:
(i) da Futura Energia Inversiones, em Energia;
(ii) da cadeia Urban Fit, em Fitness; e
(iii) da exploragdo do Aqualuz Lagos, em Hotelaria; e

» A alienacdo do negdcio de Refrigeracdo e AVAC, a RACE.

Unidades de Negodcio crescem de forma sustentada:

e Volume de Negdcios aumenta 46,5%, para 268,8M<€ (ou 7,0%, para 145,4AME,
excluindo as contribuicdes da Futura Energia Inversiones e da RACE);

o EBITDA totaliza 35,3M€, 8,9% acima de 2018;

e Todas as Unidades de Negdcio aumentam o EBITDA,
com excepcdo de Engenharia Industrial.

Unidade de Activos Imobilidrios da continuidade ao plano de monetizacgdo, fulcral
para o financiamento da estratégia corporativa:

o Unidades Turisticas Residenciais no Troia Resort: concretizacdo de 33 escrituras,
correspondentes a 16,8M€, as quais acrescem 7 contratos em Reserva ou CPCV,
no montante adicional de 3,9M€;

o Qutros Activos Imobilidrios: escrituras no valor global de 14,2M€, e CPCVs
em carteira no valor de 34,9M€ (onde se inclui o CPCV da UNOP 3).

EBIT das Unidades de Negdcio aumenta 11,8%, para 6,4M¢€;

Resultado Liquido negativo no valor de 12,3M€ (impactado, sobretudo, pela linha de
Resultados de Investimentos e Empresas Associadas, em virtude do registo de uma
imparidade do Goodwill, ao nivel dos Resultados Consolidados, decorrente da venda
da RACE);

FCF Consolidado negativo em 4,0M€, apesar do nivel significativo de Capex (51,7M€).
Na sequéncia do pagamento de dividendos (18,5M€), Divida Financeira Liquida a registar

141,2M€ no final de Dezembro de 2019 (Divida Liquida de 204,6 M£);

Estrutura de capital mantém-se adequada: Divida Financeira Liquida / EBITDA de 3,0x
e LTV de 23,9%.

-32-



RELATORIO DE GESTAO

6.1.PERSPECTIVA CONSOLIDADA

Demonstracao de Resultados

Milh&es de Euros FY 2018 PF FY 2019 A19/18
Volume de Negdcios
Unidades de Negdcio 183.53 268.79 +46.5%
Energia 52.55 144.02 >100%
Engenharia Industrial 11.91 9.78 -17.9%
Fitness 36.12 41.25 +14.2%
Hotelaria 23.84 27.73 +16.4%
Refrigeragdo & AVAC 47.70 33.75 -
Troia Resort - Operagdes 11.41 12.25 +7.4%
Activos Imobiliarios 59.63 40.52 -32.0%
Troia Resort 18.54 20.87 +12.6%
Outros Activos Imobilidrios 41.09 19.64 -52.2%
Eliminages & Ajustamentos -7.79 -9.78 -25.6%
Volume de Negécios Consolidado 235.37 299.54 +27.3%
Outros Proveitos Operacionais 5.01 3.44 -31.3%
Total Proveitos Operacionais 240.38 302.97 +26.0%
EBITDA
Unidades de Negdcio 32.41 35.29 +8.9%
Energia 15.63 15.78 +1.0%
Engenharia Industrial -1.80 -3.60 <-100%
Fitness 10.94 12.70 +16.1%
Hotelaria 4.29 6.69 +56.1%
Refrigeragdo & AVAC 2.46 2.00 -
Troia Resort - Operagdes 0.89 1.72 +92.6%
Activos Imobilidrios 8.62 10.11 +17.3%
Troia Resort 0.57 4.18 >100%
Outros Activos Imobilidrios 8.05 5.93 -26.3%
EliminagBes & Ajustamentos -6.35 -7.30 -15.0%
EBITDA Consolidado 34.69 38.11 +9.9%
Gastos de Depreciagdo e Amortizagdo 30.91 32.36 +4.7%
ProvisGes e Perdas por Imparidade -2.01 -0.56 +72.4%

Gastos/Rendimentos n&o recorrentes (1)

EBIT
Unidades de Negdcio 5.70 6.37 +11.8%
Energia 4.86 4.45 -8.4%
Engenharia Industrial -3.13 -4.48 -43.1%
Fitness 2.29 3.60 +57.1%
Hotelaria 0.61 1.71 >100%
Refrigeragdo & AVAC 2.08 1.44 -
Troia Resort - Operagdes -1.00 -0.34 +66.4%
Activos Imobilidrios 3.64 3.67 +1.0%
EliminagBes & Ajustamentos -3.47 -3.74 -7.9%
EBIT Recorrente Consolidado 5.87 6.31 +7.4%
Gastos/Rendimentos n&o recorrentes (1) 0.18 1.52 >100%
EBIT Consolidado 5.69 4.79 -15.9%
Resultados Financeiros -8.19 -6.47 +21.0%
Resultados Investimentos e Empresas Associadas 0.73 -9.91 -
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MilhGes de Euros FY 2018 PF FY 2019 A19/18
EBT -1.77 -11.60 <-100%
Impostos 0.81 0.56 -30.1%
Resultado Liquido - Operagdes Correntes -2.57 -12.16 <-100%
Resultado Liquido - Operagdes Descontinuadas -3.47 -0.14 +96.0%
Resultado Liquido -6.04 -12.30 <-100%
Atribuivel a Accionistas da Empresa-Mae -6.63 -13.58 <-100%
Atribuivel a Interesses sem Controlo 0.59 1.28 >100%

O Volume de Negdcios das Unidades de Negdcio situou-se em 268,8M€, registando um aumento de 46,5% em relagdo ao
ano anterior. De notar que, com excepc¢ao do segmento de Engenharia Industrial, todos os segmentos evoluiram o Volume
de Negodcios favoravelmente. No mesmo periodo, o Volume de Negdcios da Unidade de Activos Imobilidrios diminuiu
32,0%, para 40,5M<£ (fruto de um aumento de 12,6% na Unidade de Activos Imobilidrios em Trdia e uma diminuicdo de
52,2% em QOutros Activos Imobiliarios, dado que o 4T18 foi positivamente impactado pela venda do Loteamento Efanor).

O EBITDA das Unidades de Negdcio cresceu para 35,3M€, 8,9% acima de 2018, gerando uma margem de 13,1%, 4,6pp
abaixo do ano anterior, em parte devido a incorporacdo da Futura Energia Inversiones. J4 na Unidade de Activos
Imobilidrios, o EBITDA aumentou 17,3%, para 10,1M£.

O EBIT Recorrente situou-se em 6,3M€, impulsionado por uma evolugdo favoravel quer das Unidades de Negdcio, quer da
Unidade de Activos Imobiliarios, crescendo 7,4% face ao valor registado em 2018.

O Resultado Liquido diminuiu 6,3M€ em relagdo ao ano anterior, em virtude dos seguintes efeitos:

(i) um aumento de 1,4M€ no nivel de Custos ndo Recorrentes (a maioria dos quais relativos a ADIRA, na sequéncia do
plano de restruturagdo em curso e do reconhecimento de imparidades relativas a Clientes e stocks);

(ii) um maior nivel de Depreciagdes e AmortizagGes, no valor de 1,5M€ (0,8M<€ relacionados com AmortizagGes IFRS 16
e 0,7ME€ decorrentes do plano de investimentos implementado, em especial no segmento de Energia); e,

(iii) um impacto negativo de 10,6 M€ na linha de Resultados de Investimentos e Empresas Associadas, incluindo 10,5M€
relativos ao registo de uma imparidade do Goodwill nos Resultados Consolidados, decorrente da venda do negdcio
de Refrigeracdo e AVAC.

Ndo obstante:
(iv) oaumento de 3,4M<£ verificado no EBITDA Consolidado; e,
(v) amelhoria de 1,7M€ nos Resultados Financeiros, incluindo o montante referente a capitalizagdo dos juros

incorridos no desenvolvimento da central de cogeragdo alimentada a Biomassa no segmento de Energia (no valor
de 0,8ME€);
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Estrutura de Capital

Milh&es de Euros FY 2018 PF FY 2019 A19/18

Capital Investido Liquido 438.74 422.53 -3.7%
Activo Fixo 379.91 369.99 -2.6%

o.w. Direitos de Uso (IFRS16) 50.93 50.92 -0.0%
Investimentos Ndo Correntes (net) 15.17 8.99 -40.7%
Fundo Maneio 43.66 41.32 -5.4%
Investimento Bruto Periodo 32.62 51.73 +58.6%
% Activo Fixo 8.6% 13.9% +5.3 pp
Investimento Bruto Periodo / Amortizagdes 1.34x 2.07x +0.73x
Divida Liquida
Divida Liquida Financeira 119.78 141.21 +17.9%
Divida Liquida Total 181.67 204.55 +12.6%
% Capital Investido Liquido 41.4% 48.4% +7.0 pp
Debt to Equity 70.7% 93.8% +23.2 pp

Racios de Estrutura de Capital

Loan to Value (Activos Imobilidrios) 21.1% 23.9% +2.8 pp
Divida Liquida Financeira/EBITDA 2.49x 3.00x +0.51x
Divida Liquida/EBITDA 3.49x 3.55x +0.06x

O Investimento Bruto situou-se em 51,7M€ em 2019, consequéncia dos investimentos em curso no segmento de Energia,
nomeadamente no projecto de desenvolvimento da central de cogeracdo alimentada a Biomassa (no valor de 27,4M€) e
na aquisicdo da Futura Energia Inversiones (no valor de 6,2M€), assim como do investimento realizado no segmento de
Fitness, que inclui a aquisicao da cadeia Urban Fit.

A Divida Liquida situou-se em 204,6 M€ no final de Dezembro de 2019. A Divida Financeira Liquida ascendeu a 141,2M€ no
mesmo periodo, registando um aumento de 21,4M<€ face ao final de 2018, incluindo: (i) a distribui¢do de dividendos, no
valor de 18,5M€, no més de Maio de 2019; (ii) a geragdo de Cash Flow das Unidades de Negdcio no valor de 11,5M€; (iii)
o investimento das Unidades de Negdcio, no montante de 46,8M£, e (iv) o Cash Flow gerado pela operacdo de venda de
Activos Imobiliarios, no valor de 33,2M<£.

Mantivemos uma estrutura de capital adequada a tipologia de negdcios e activos em posse do Grupo, com o racio da
Divida Financeira Liquida face ao EBITDA de 3,0x e um LTV de 23,9%, ambos ligeiramente acima dos valores registados no
final de 2018.
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Balanco Consolidado

MilhGes de Euros

Total Activo
Activos Fixos Tangiveis e Intangiveis
o.w. Direitos de Uso (IFRS16)
Goodwill
Investimentos Ndo Correntes
Outros Activos Nao Correntes
Inventarios
Clientes e Outros Activos Correntes
Instrumentos Financeiros
o.w. Outros Activos Financeiros
Caixa e Equivalentes de Caixa
Activos detidos para venda

Total Capital Préprio
Capital Préprio atribuivel a Accionistas da Empresa-Mae
Capital Préprio atribuivel a interesses sem controlo

Total Passivo

Total Passivo Ndo Corrente

Empréstimos Ndo Correntes

Empréstimos Nao Correntes - IFRS16
Passivos por Impostos Diferidos

Outros Passivos Ndo Correntes

Total Passivo Corrente

Empréstimos Correntes

Empréstimos Correntes - IFRS16
Fornecedores e Outros Passivos Correntes
Instrumentos Financeiros

o.w. Outros Passivos Financeiros

Passivos associados a Activos detidos para venda

Total Capital Proprio e Passivo

FY 2018 PF

552.86
327.89
50.93
52.02
2.29
35.20
63.26
63.96
0.00
0.00
7.56
0.67

257.06
247.62
9.44

295.79
127.20
59.43
50.39
12.98
4.39
168.60
67.91
11.50
83.57
0.00
0.00
5.62

552.86

FY 2019

558.93
336.36
50.92
33.64
212
30.63
49.14
83.57
15.82
5.69
7.59
0.05

217.98
215.79
2.18

340.95
161.04
88.40
49.29
12.43
10.91
179.91
64.43
14.05
91.40
9.57
1.66
0.47

558.93

SONAE CAPITAL

A 19/18

+1.1%
+2.6%
-0.0%
-35.3%
-7.5%
-13.0%
-22.3%
+30.7%

+0.4%
-91.8%

-15.2%
-12.9%
-76.9%

+15.3%
+26.6%
+48.8%

-4.3%
>100%
+6.7%
-5.1%

+9.4%

-91.6%

+1.1%

Nota: As rubricas de Clientes e Outros Activos Correntes e Fornecedores e OQutros Passivos Correntes incluem um saldo de 42,5M€ e 19,4M€,

respectivamente, relativo a consolidagdo da Futura Energia Inversiones. A rubrica de Instrumentos Financeiros refere-se a valorizagdo dos swaps e opgoes

das posi¢des em aberto, nas participadas da Futura Energia Inversiones, a data da conclusdo do exercicio. Estas posi¢cdes sdo relativas a cobertura de

riscos nos correspondentes activos subjacentes, sendo que a politica da Futura Energia Inversiones é de uma gestado de activos e passivos conducentes a

cobertura quase integral dos riscos envolvidos.
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6.2.UNIDADES DE NEGOCIO

Energia
Milh&es de Euros FY 2018 PF FY 2019 A19/18

Total Proveitos Operacionais 55.14 144.45 >100%
Volume de Negécios 52.55 144.02 >100%

Produgdo 52.55 54.65 +4.0%

Trading e Comercializagdo - 89.67 -
Outros Proveitos Operacionais 2.59 0.43 -83.4%
Total Custos Operacionais 39.52 128.67 >100%
Custo das Vendas 28.03 116.31 >100%
Fornecimentos e Servigos Externos 6.42 7.30 +13.6%
Custos Pessoal 2.95 3.94 +33.4%
Outros Custos Operacionais 2.12 1.13 -46.8%
EBITDA 15.63 15.78 +1.0%

Produgao 15.63 15.21 -2.7%

Trading e Comercializagdo - 0.57 -

Margem EBITDA (% Vol. Negdcios) - [Produgdo] 29.7% 27.8% -1.9 pp
Amortizagdes IFRS16 0.43 0.53 +23.6%
Amortizagdes 10.34 10.80 +4.4%
Perdas por Imparidade 0.00 0.00 -
EBIT Recorrente 4.86 4.45 -8.4%

Produgdo 4.86 3.92

Trading e Comercializagdo - 0.53

Margem EBIT Recorrente (% Vol. Negdcios) - [Produgdo] 9.2% 7.2% -2.1pp
Capex 15.00 35.39 >100%
EBITDA-Capex 0.63 -19.61 -
Capacidade Total (MW) 76.5 80.8 +5.6%
Detida (e operada) 62.3 64.6 +3.7%
Operada (ndo consolidada) 3.2 3.2 +0.0%
Projectos em desenvolvimento (MW) 11.0 13.0 +17.9%

Na sequéncia da aquisicdo da Futura Energia Inversiones, o segmento de Energia consolida, desde 1 de Agosto de 2019,
dois negdcios distintos, quer na sua natureza, quer no padrdo de receitas e rentabilidade: o negécio de Produgdo, onde se
incluem as operac¢Ges de cogeracgdo e renovaveis, e o negocio de Trading e Comercializagdo, onde se inclui a operagdo
desenvolvida pela Futura Energia Inversiones.

No negdcio de Produgdo, o Volume de Negdcios aumentou 4,0% face ao ano anterior, para 54,7M&€, beneficiando quer da
operac¢do de Cogeragdo, quer da operacdo de Renovaveis: em Cogeragao, o contributo de energia eléctrica evoluiu de
forma positiva, assim como a disponibilidade dos recursos solar e edlico em Renovaveis. Numa perspectiva trimestral, o
Volume de Negdcios diminuiu 5,0%, para 12,2M€, em virtude da alteracdao do regime remuneratdrio da energia elétrica
em duas centrais (Maia e Carvemagere), assim como da paragem técnica programada do complexo industrial em que se
insere a Tagol, no inicio do 4T19, e também no 3T19, tal como previamente reportado. O EBITDA registou 15,2M€ em
2019, 2,7% abaixo de 2018, impactado pelo desempenho do 4T19, em que o EBITDA diminuiu 37,7%, para 2,5M<£, muito
devido ao reconhecimento de custos operacionais relacionados com o plano de expansdo em curso e o processo de
aquisicdo da Futura Energia Inversiones. Estes custos ndo representam mais do que o investimento do negdcio no seu
caminho de crescimento. Além disso, na operagdo de Cogeracao, o EBITDA continua a ser negativamente impactado pela
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subida dos precos das licengas de CO, face ao ano de 2018. Este impacto negativo situou-se em, aproximadamente, 450
mil euros e 276 mil euros, em 2019 e no 4T19, respectivamente.

O negdcio de Trading e ComercializagéGo (operado através do Grupo Futura), cuja actividade assenta, principalmente, na
comercializagdo de gas natural, na comercializagdo de energia eléctrica e compra/venda de licengas de emissdo de CO»,
teve um contributo no ano de 89,7M€ e de 0,6M€ para o Volume de Negdcios e EBITDA do segmento de Energia,
respectivamente.

O CAPEX do segmento situou-se em 35,4M€, em virtude, principalmente, do investimento na nova central termoeléctrica
de cogeracdo alimentada a biomassa florestal, no total de 27,4M&£. Prosseguimos a bom curso o plano de desenvolvimento
no sentido de iniciar actividade no inicio do 2T20, o que ira garantir um fluxo consideravel e estdvel de cashflow ao longo
de, pelo menos, 25 anos (periodo da feed-in tariff).

Engenharia Industrial

Milhdes de Euros FY 2018 PF FY 2019 119718

Total Proveitos Operacionais 12.65 10.88 -14.0%
Volume de Negécios 11.91 9.78 -17.9%
Outros Proveitos Operacionais 0.74 1.10 +49.7%
Total Custos Operacionais 14.45 14.49 +0.3%
Custo das Vendas 8.18 7.39 -9.7%
Fornecimentos e Servigos Externos 1.84 2.58 +40.5%
Custos Pessoal 3.67 4.11 +12.0%
Outros Custos Operacionais 0.76 0.41 -46.4%
EBITDA -1.80 -3.60 <-100%

Margem EBITDA (% Vol. Negdcios) -15.1% -36.8% -21.7 pp
Amortizagdes IFRS16 0.04 0.04 +15.8%
Amortizagdes 0.95 0.83 -12.4%
Perdas por Imparidade 0.34 0.00 -
EBIT Recorrente -3.13 -4.48 -43.1%

Margem EBIT Recorrente (% Vol. Negdcios) -26.3% -45.8% -19.5 pp
Capex 1.10 0.94 -14.4%
EBITDA-Capex -2.90 -4.54 -56.8%

O Volume de Negdcios de Engenharia Industrial situou-se em 9,8M&€, 17,9% abaixo do ano anterior. No mesmo periodo, o
EBITDA registou um valor negativo de 3,6 M£. Este valor resulta, essencialmente, de um desempenho desfavoravel ao nivel
do numero de encomendas, que serd superado no curto-prazo e vird a reflectir-se positivamente no Volume de Negdcios.

Ao longo de 2019, a conta de exploracdo da ADIRA foi impactada por movimentos relacionados com a implementacgdo de
uma nova estrutura de recursos e processos, tendo em vista alcangar os resultados ambicionados, ao mesmo tempo que
se impOs o reconhecimento de imparidades de clientes e stocks (relevadas em custos das vendas e outros custos
operacionais).

Tal como referido anteriormente, a Adira assinou um contrato com a Mitsubishi para o fornecimento, em exclusividade,
de maquinas quinadoras e guilhotinas nos mercados dos Estados Unidos da América, Canada e México. Em velocidade de
cruzeiro, este contrato garantird um incremento significativo no nimero de maquinas produzidas. Ao mesmo tempo, é de
realcar que este contrato surge como alavanca de entrada nestes mercados, onde a penetragdo da ADIRA até hoje era
pouco expressiva.
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Fitness
Milh&es de Euros FY 2018 PF FY 2019 A19/18

Total Proveitos Operacionais 36.42 41.86 +14.9%
Volume de Negécios 36.12 41.25 +14.2%
Outros Proveitos Operacionais 0.30 0.62 >100%
Total Custos Operacionais 25.48 29.16 +14.5%
Custo das Vendas 0.25 0.19 -24.2%
Fornecimentos e Servigos Externos 12.46 13.46 +8.0%
Custos Pessoal 11.03 13.10 +18.8%
Outros Custos Operacionais 1.74 2.42 +38.6%
EBITDA 10.94 12.70 +16.1%

Margem EBITDA (% Vol. Negdcios) 30.3% 30.8% +0.5 pp
Amortizagdes IFRS16 5.23 5.61 +7.3%
Amortizagdes 3.16 3.49 +10.5%
Perdas por Imparidade 0.26 0.00 -
EBIT Recorrente 2.29 3.60 +57.1%

Margem EBIT Recorrente (% Vol. Negécios) 6.3% 8.7% +2.4 pp
Capex 12.62 7.09 -43.8%
EBITDA-Capex -1.68 5.61 -
# Médio Sdcios Activos 85 637 104 126 21.6%
# Clubes em Operagao 30 36 +6

O ano de 2019 destacou-se pelo crescimento organico do segmento de Fitness, com a abertura de dois Clubes Pump, no
Seixal e em Cascais, e pela conclusdo da obra realizada no Clube Solinca de Matosinhos, cuja inauguragdo ocorreu ja no
inicio de Janeiro de 2020. Ao mesmo tempo, procedeu-se a aquisicdo e integracdo da cadeira Urban Fit, posteriormente
reposicionada como Pump, por forma a alavancar a presenga da marca na regido norte. Deste modo, a data, o segmento
de Fitness inclui a operac¢do de 37 Clubes: 21 Clubes Solinca, 15 Clubes Pump e 1 Clube ONE.

O numero médio de sécios activos situou-se em, aproximadamente, 104 mil sdcios, o que representa um crescimento de
21,6% face ao ano de 2018, beneficiando da evolugdo positiva quer da cadeia Pump, quer das cadeias Solinca e ONE.

O Volume de Negdcios aumentou 14,2%, para 41,3M€, maioritariamente devido ao nimero superior de socios activos.
Adicionalmente, na cadeia Solinca, as mensalidades médias sofreram um aumento de 3% numa base comparavel.

O EBITDA consolidado situou-se em 12,7M£, o que compara com 10,9M€ em 2018, um crescimento anual de 16,1%. A
margem EBITDA ascendeu a 30,8%, 0,5pp acima do ano transacto.

O EBIT Recorrente totalizou 3,6M€£, 57,1% acima de 2018, gerando uma margem EBIT de 8,7%, 2,4pp acima do valor
verificado em 2018.

O Capex registado em 2019 ascendeu a 7,1M€, impactado pelo investimento relativo a aquisicdo da cadeia Urban Fit (no
valor de 5,0M€). Este valor compara com 12,6M€, em 2018, onde se inclui o montante da aquisigdo da cadeia Pump (no
valor de 8,4M€).
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Hotelaria
Milh&es de Euros FY 2018 PF FY 2019 A19/18

Total Proveitos Operacionais 24.28 28.03 +15.4%
Volume de Negécios 23.84 27.73 +16.4%
Outros Proveitos Operacionais 0.44 0.29 -34.2%
Total Custos Operacionais 19.99 21.33 +6.7%
Custo das Vendas 3.26 3.25 -0.3%
Fornecimentos e Servigos Externos 8.95 9.39 +5.0%
Custos Pessoal 7.08 7.80 +10.3%
Outros Custos Operacionais 0.71 0.89 +25.7%
EBITDA 4.29 6.69 +56.1%

Margem EBITDA (% Vol. Negdcios) 18.0% 24.1% +6.1 pp
Amortizagdes IFRS16 3.22 4.35 +35.1%
Amortizagdes 0.46 0.63 +39.2%
Perdas por Imparidade 0.00 0.00 -
EBIT Recorrente 0.61 1.71 >100%

Margem EBIT Recorrente (% Vol. Negécios) 2.6% 6.2% +3.6 pp
Capex 1.28 1.50 +17.2%
EBITDA-Capex 3.00 5.19 +72.8%
# Unidades hoteleiras em operagdo 5 6 +1

O segmento de Hotelaria consolida a exploracdo de seis unidades Hoteleiras: trés unidades localizadas no Porto (Porto
Palacio Hotel, The Artist e The House), duas unidades localizadas na Peninsula de Tréia (Aqualuz Trdia e Trdia Residence)
e, desde 1 de Janeiro de 2019, uma unidade na regido do Algarve (Aqualuz Lagos). Assim, em comparagdo com o ano de
2018, este segmento incluiu a exploracdo de mais uma unidade hoteleira. Adicionalmente, encontra-se ja em curso o
desenvolvimento de uma nova unidade em Lisboa, no edificio da Esta¢do Ferroviaria de Santa Apoldnia, cuja inauguragdo
ird ocorrer no segundo semestre de 2021.

Ao longo de 2019, continudmos a gerir os principais indicadores operacionais - ocupagdo e prego, com o propdsito de
maximizar o RevPAR. Em consequéncia, o RevPAR aumentou 1,7% face ao ano anterior, fomentado por um aumento de
4,6% no quarto trimestre do ano.

O Volume de Negdcios aumentou 16,4% face a 2018, para 27,7M&.

Ao longo dos ultimos trimestres, a operagdao tem dedicado uma parte muito significativa do seu esfor¢co a melhoria da
rentabilidade das unidades em exploragdo. Deste modo, o EBITDA aumentou de forma significativa face ao ano anterior,
para 6,7M<€, uma variagao anual de 56,1%.

O EBIT situou-se em 1,7M€, um nivel recorde para a operagao, mais do que duplicando face ao valor de 0,6 M€ gerado em
2018. A margem EBIT totalizou 6,2%, 3,6pp acima do periodo homdlogo.

Num base compardvel, ou seja, excluindo o contributo do Aqualuz Lagos, tanto o Volume de Negdcios como o EBIT
evoluem de forma positiva, registando variagGes de 1,6% e de mais do dobro face a 2018, respectivamente. Desta forma,
o racio de conversdo ascendeu a 2,6x, um nivel bastante significativo.

O CAPEX situou-se em 1,5M€ devido, essencialmente, ao projecto de renovagdao do Porto Palacio Hotel e ao inicio do
projecto da Estacdo de Santa Apoldnia, em Lisboa.
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TROIA RESORT — Operacdes

Milhdes de Euros FY 2018 PF FY 2019 A19/18

Total Proveitos Operacionais 12.27 13.06 +6.5%
Volume de Negécios 11.41 12.25 +7.4%
Outros Proveitos Operacionais 0.85 0.81 -5.3%
Total Custos Operacionais 11.37 11.34 -0.3%
Custo das Vendas 1.56 1.56 +0.4%
Fornecimentos e Servigos Externos 5.57 5.35 -3.8%
Custos Pessoal 3.47 3.79 +9.0%
Outros Custos Operacionais 0.78 0.64 -18.0%
EBITDA 0.89 1.72 +92.6%

Margem EBITDA (% Vol. Negdcios) 7.8% 14.0% +6.2 pp
Amortizagdes IFRS16 0.18 0.19 +6.6%
Amortizagdes 1.70 1.87 +9.9%
Perdas por Imparidade 0.02 -0.00 -
EBIT Recorrente -1.00 -0.34 +66.4%

Margem EBIT Recorrente (% Vol. Negdcios) -8.8% -2.8% +6.0 pp
Capex 0.38 2.16 >100%
EBITDA-Capex 0.51 -0.44 -

Este segmento destina-se a promover Tréia como destino turistico e de lazer, com elevados padrées de qualidade de
servico e de sustentabilidade ambiental, através de uma gestdo integrada das suas infraestruturas. Para além do transporte
fluvial Atlantic Ferries, este segmento inclui opera¢cdes como a Marina de Trdia, um supermercado da cadeia Meu Super,
as Ruinas Romanas, um Centro de Estagios relacionado com a pratica de futebol e um campo de Golfe, entre outras.

O Volume de Negdcios das operagdes do Troia Resort totalizou 12,3M€ em 2019, 7,4% acima de 2018. O EBITDA situou-se
em 1,7ME, registando uma melhoria de 92,6% face ao ano anterior. Desde o inicio de 2019 que o desempenho da Atlantic
Ferries tem sido um dos principais catalizadores dos resultados, registando um maior nimero de passageiros e trafego de
viaturas.

O CAPEX totalizou 2,2M€, em resultado de investimentos realizados na operagdo da Atlantic Ferries, aos quais acrescem
investimentos de infraestruturas na Marina de Trdia, na renovagdo do Meu Super e nas Praias.

REFRIGERACAO & AVAC

Milhdes de Euros FY 2018 PF FY 2019 A 19/18

Total Proveitos Operacionais 47.88 33.70 -
Volume de Negécios 47.70 33.75 -
Outros Proveitos Operacionais 0.18 -0.05 -
Total Custos Operacionais 45.42 31.70 -
Custo das Vendas 24.62 14.96 -
Fornecimentos e Servigos Externos 11.52 8.50 -
Custos Pessoal 8.89 7.85 -
Outros Custos Operacionais 0.39 0.40 -
EBITDA 2.46 2.00 -

Margem EBITDA (% Vol. Negdcios) 5.2% 5.9% -
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Milh&es de Euros FY 2018 PF FY 2019 A19/18

Amortizagdes IFRS16 0.31 0.49 -
Amortizagdes 0.06 0.07 -
Perdas por Imparidade 0.00 0.00 -
EBIT Recorrente 2.08 1.44 -

Margem EBIT Recorrente (% Vol. Negécios) 4.4% 4.3% -
Capex 0.14 0.17 -
EBITDA-Capex 2.32 1.83 -

A Sonae Capital procedeu a venda da sua participa¢do de 70% no capital da RACE, SGPS, S.A. em Novembro de 2019. O
desempenho operacional e financeiro divulgado diz respeito, em 2019, aos resultados acumulados até ao final do més de
Novembro, ndo traduzindo, portanto, uma relagcdo de comparabilidade com a informacgéo de 2018.

6.3.ACTIVOS IMOBILIARIOS

Em 31 de Dezembro de 2019, o bloco de activos imobiliarios do Grupo Sonae Capital ascendia a 324,6 M€, incluindo, ndo
s, uma parcela de activos avaliada pela Cushman & Wakefield (C&W), no valor de 251,2M<€, mas também, os activos em
posse do Fundo WTC, cujo valor de mercado se situava, na mesma data, em 73,3M&£.

Na mesma data, o capital empregue neste bloco de activos imobilidrios ascendia a 197,0M£.

Portefdlio Activos Imobiliarios: 2019
Avaliagdo C&W e Fundo WTC

8.2
—
31.5
16.3 76.4
|
80.0 135.1
Trodia - Unidades Troia - Projectos Trdia - Outros  Troia - Total Activos em  QOutros Activos Outros Activos Total Portefélio Fundo WTC  Total Portefdlio
Resid. Activos Exploragdo >2M€ <2ME€ (C&W) Activos

Imobilidrios

TROIA RESORT

Este segmento inclui, na Peninsula de Trdia, Unidades Turisticas Residenciais ja desenvolvidas e, ainda, lotes para
construcdo. Do total de 546 Unidades Turisticas Residenciais desenvolvidas, o nimero de unidades disponiveis para venda
a data deste reporte era de 61 (descontando as reservas e CPCVs em carteira).

O Volume de Negdcios ascendeu a 20,9M€ em 2019, 12,6% acima do ano anterior, fruto dos seguintes contributos:

e Realizacdo de 33 escrituras de Unidades Turisticas Residenciais, correspondentes a 16,8M€, o que compara com 38
escrituras em igual periodo do ano anterior, no valor de 14,7M&€. Das 33 escrituras realizadas, 14 foram ao abrigo do
produto com rendimento garantido.
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e Rendas relativas a exploragdo dos activos detidos (Hotéis, Tréia Shopping, Parques de estacionamento, Unidades
Turisticas em exploracdo), no valor de 3,1M£.

Até a data deste relatério, completdmos mais uma escritura, no valor de 0,5M€. Adicionalmente, encontram-se em stock
6 contratos de Promessa de Compra e Venda e Reservas, no montante total de 3,4M€. De notar que, tal como todos os
Contratos Promessa de Compra e Venda, o CPCV da Unidade Operacional 3 (UNOP 3), assinado no 2T18, no valor de 20M€,
ndo se encontra, ainda, incluido nos resultados.

OUTROS ACTIVOS

A Unidade de Outros Activos Imobilidrios registou um Volume de Negdcios de 19,6 M£. Este valor inclui a remunerag¢do dos
Activos sob exploragdo e, ainda, o valor de escrituras realizadas, no montante global de 14,2M€. No bloco de escrituras
realizadas, destaca-se o Edificio Metrdpolis (6,3M€), a Crotalia (4,0M€) e o Loteamento de Santarém (1,5M€).

Ja em 2020, procedeu-se a escritura do complexo da Casa da Ribeira (1,5M€) e existem, a data deste relatério, CPCVs
assinados sobre um conjunto de activos no montante global de 14,9M£ (8,0M<€ dos quais referentes ao Country Club da
Maia e 4,8M€ referentes ao Loteamento Costa D’Qiro).

7. PERSPECTIVAS

Encaramos o futuro com confianga, certos de que temos vindo a estabelecer as fundag¢bes para ambicionar uma Sonae
Capital de maior dimensdo no mercado de capitais, com potencial para gerar ainda mais valor.

Ao longo de 2020, continuaremos a cumprir o plano de monetizacdo de Activos Imobilidrios a que nos propusemos. Vamos
estar particularmente empenhados na venda do Fundo WTC em condi¢des que fagam jus ao seu valor intrinseco e na
conclusao da efectivacdo da Venda da Unop 3.

Ao mesmo tempo, continuaremos a dotar os nossos negdécios das ferramentas e recursos adequados para melhorarem a
sua posicdo competitiva e prosseguirem o plano de crescimento estabelecido.

O segmento de Energia dard continuidade ao seu posicionamento como promotor de solugGes integradas de Energia, ndo
s6 em Portugal, mas também abragando novas oportunidades no mercado Espanhol. J& no México, onde o conjunto de
projectos em andlise é ja significativo, o principal vector de crescimento residird na cogeragdo. O know-how da Futura
Energia Inversiones permitird melhorar as nossas competéncias ao nivel do sourcing de gas natural e de licengas de emissdo
de CO; (fundamentais para a actividade de cogeragdo) mas, em especial, apoiar-nos-a na frente da comercializagdo da
energia eléctrica que produzirmos, essencial no cendrio pds feed-in-tariffs, assim como na oferta das referidas solugdes
integradas de Energia. Sera ja no inicio do segundo trimestre de 2020 o arranque da central termoeléctrica alimentada a
biomassa florestal residual, em Mangualde, que acrescentara ao segmento um fluxo estavel de cash-flow ao longo dos
préximos 25 anos.

Em Fitness, manter-nos-emos focados em crescer, dando continuidade a uma estratégia de expansdo multi-segmento e
dando prioridade as dreas metropolitas do Porto e Lisboa. Pretendemos liderar de forma inequivoca o mercado de prestagao
de servigos de actividade fisica e bem-estar, ampliando a nossa escala e assegurando a sustentabilidade do segmento.

Em Hotelaria, continuaremos focados em melhorar os indicadores operacionais que conduzam a melhoria da
rentabilidade. Certos de que estamos perante um sector que atravessa uma dinamica muito particular permaneceremos,
por um lado, activos na procura de oportunidades que permitam ampliar a nossa escala numa légica de capital light e, por
outro, atentos a potenciais movimentos de consolidacgdo.

Em Engenharia Industrial, ndo obstante as dificuldades encontradas na ADIRA, mantemos o propdsito de investir na
criagcdo de um cluster de empresas de base tecnoldgica, com forte vocagdo exportadora e alavancadas nas competéncias
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da engenharia portuguesa. Numa perspectiva de curto-prazo, poderemos efectuar aquisicdes que, ndo sendo
materialmente relevantes em dimensao, visam melhorar o segmento numa légica de build-up.

Por fim, e de especial importancia, continuaremos focados em manter os niveis de endividamento adequados a tipologia
de negdcios e activos detidos pela Sonae Capital.

8. PROPOSTA DE APLICACAO DE RESULTADOS

Em face dos resultados e cash-flow gerado no exercicio e das perspectivas da continuada alienagdo de Activos Imobilidrios
em curso, o Conselho de Administracdo da Sonae Capital aprovou uma proposta de distribuicdo aos accionistas de um
dividendo bruto de 15 milhdes de euros. Este dividendo decorrera da aplicagao de resultados do exercicio e da distribuicdo
de Reservas Livres, correspondentes a um dividendo iliquido de 0,060 euros por acgdo.

Do dividendo global de 15 milhdes de euros, excluir-se-a o montante do dividendo que caberia as ac¢des que, a data da
distribuicdo do mesmo, sejam detidas pela propria sociedade ou por sociedades suas dependentes, que devera continuar
a ser afecto a Reservas Livres.

Esta proposta esta sujeita a aprovagdo final na Assembleia Geral de Accionistas.

9. OUTRAS INFORMACOES
9.1.DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS

O resultado liquido da Sonae Capital, SGPS, SA, empresa holding do Grupo, foi positivo em 2,3ME£. O resultado compara
com o valor de 5,3M€ do ano anterior, maioritariamente devido a menores Resultados de Investimentos e a menor
contribuicdo positiva da linha de impostos, no valor de 2,4ME€.

No resultado do exercicio encontra-se ja reflectido o montante de 202.439 euros destinado a remuneracgao variavel dos
administradores executivos e do pessoal, na modalidade de distribuicdo de lucros do exercicio, nos termos do n.2 2 do
art.2 31.2 dos Estatutos e sob proposta da Comissdo de Vencimentos, a quem compete a concretizagdo da politica de
remuneracgdo aprovada na Assembleia Geral de 29 de Abril de 2019.

9.2. ACCOES PROPRIAS

Durante 2019, a Sociedade alienou 436.800 ac¢des, pelo montante global de 382.200 euros (preco médio de referéncia de
0,875 euros por acgcdo), em resultado da distribuicdo de ac¢des pelos colaboradores conforme o disposto nos Planos de
Remuneracgdo Variavel de Médio Prazo.

Com referéncia a 31 de Dezembro de 2019, a Sonae Capital detinha 3.670.823 acg¢des proprias, representativas de 1,468%
do seu capital social.

9.3. ACTIVIDADE DESENVOLVIDA PELOS MEMBROS
DO CONSELHO DE ADMINISTRACAQ

Durante o ano de 2019, os Administradores Ndo Executivos aportaram contributos significativos na discussdao das
diferentes opg¢Oes estratégicas, mantendo, como em anos anteriores, contacto proximo com os directores corporativos e
com as equipas de gestdo. Durante o ano em aprec¢o, os Administradores Nao Executivos desempenharam de forma
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efectiva as suas fun¢Ges enquanto membros do Conselho de Administracdo e membros da Comissdao de Auditoria e
Financas e da Comissdao de Nomeacdo e Remuneragoes.

No ponto 29 do Relatério sobre o Governo da Sociedade é possivel encontrar informacdo adicional relativa ao
funcionamento das ComissGes supra referidas, complementando a informagao relativa a actividade dos Administradores
Ndo Executivos descrita neste ponto do relatério.

9.4. AGRADECIMENTOS

O Conselho de Administracdo agradece a todos os stakeholders da Sonae Capital o apoio e confianga demonstrada ao
longo de todo o ano, salientando a cooperagdo e acompanhamento por parte do Conselho Fiscal e do Revisor Oficial de
Contas.

Aos nossos colaboradores, agradecemos o sentido de compromisso, o seu inequivoco contributo para a expressiva
melhoria dos resultados operacionais e o esfor¢o partilhado na prossecucdo das metas tragadas.

Reafirmamos que continuamos a acreditar estarem cada vez mais firmes as bases para o crescimento sélido do Grupo,

acreditando no sucesso e sustentabilidade da estratégia definida.

O Conselho de Administragao

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo, Presidente do Conselho de Administragdo

Alvaro Carmona e Costa Portela, Membro do Conselho de Administragéo

Miguel Jorge Moreira da Cruz Gil Mata, Presidente da Comissdo Executiva, CEO

Ivone Pinho Teixeira, Membro da Comissdo Executiva, CFO

Pedro Manuel Bruno, Membro da Comissdo Executiva

Maria Claudia Teixeira de Azevedo, Membro do Conselho de Administragdo

Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério, Membro do Conselho de Administragdo
Paulo José Jubilado Soares de Pinho, Membro do Conselho de Administragéo

Francisco de La Fuente Sanchez, Membro do Conselho de Administracdo

Isabel Maria Vaz, Membro do Conselho de Administragéo
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10. ANEXO
10.1. DECLARACAO

Nos termos do Artigo 245, paragrafo 1, c) do Cédigo de Valores Mobiliarios

Os signatarios, individualmente, declaram que, tanto quanto é do seu conhecimento, o Relatério de Gestdo, as
Demonstrac¢des Financeiras Consolidadas e Individuais e os demais documentos de prestacdo de contas exigidos por lei ou
regulamento foram elaborados em conformidade com as normas internacionais de relato financeiro («IFRS»), tal como
adoptadas pela Unido Europeia, dando uma imagem verdadeira e apropriada do activo e do passivo, da situagao financeira
e dos resultados consolidados e individuais da Sonae Capital, SGPS, S.A. e das empresas incluidas no perimetro da
consolidacdo e que o Relatdrio de Gestdo expde fielmente a evolugdo dos negdécios, do desempenho e da posicdo da Sonae
Capital, SGPS, S.A., e das empresas incluidas no perimetro da consolidagao, e contém uma descri¢cao dos principais riscos
e incertezas com que se defrontam.

Aprovado na reunido do Conselho de Administracdo realizada a 21 de Fevereiro de 2020
O Conselho de Administragdo

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo, Presidente do Conselho de Administragdo

Alvaro Carmona e Costa Portela, Membro do Conselho de Administragéo

Miguel Jorge Moreira da Cruz Gil Mata, Presidente da Comissdo Executiva, CEO

Ivone Pinho Teixeira, Membro da Comissdo Executiva, CFO

Pedro Manuel Bruno, Membro da Comissdo Executiva

Maria Claudia Teixeira de Azevedo, Membro do Conselho de Administragdo

Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério, Membro do Conselho de Administragdo
Paulo José Jubilado Soares de Pinho, Membro do Conselho de Administragéo

Francisco de La Fuente Sanchez, Membro do Conselho de Administragcdo

Isabel Maria Vaz, Membro do Conselho de Administragéo
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10.2. ARTIGO 4472 DO CODIGO DAS SOCIEDADES COMERCIAIS E
ARTIGO 142, N7 DO REGULAMENTO DA CMVM N95/2008

Divulgacdo do niumero de ac¢des e de outros valores mobilidrios emitidos pela Sociedade que sejam detidos por membros
dos érgdos de administracao e fiscalizacdo ou por dirigentes, bem como por pessoas com estes estreitamente relacionadas
nos termos do artigo 2482 B do CAdigo dos Valores Mobilidrios, e descritivo das transacdes efetuadas sobre os referidos
valores mobilidrios no decurso do exercicio em analise.

Aquisi¢des Alienagdes Posics sald
Data Valor Valor 31122019 31122019
Quant. médio, € Quant. médio, € o '

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo (*) (**)
Efanor Investimentos, SGPS, SA (1) Minoritario
Migracom, SA (3) Dominante
Maria Claudia Teixeira de Azevedo (*) (**) (***)
Efanor Investimentos, SGPS, SA (1) Minoritario
Linhacom, SA (4) Dominante
Sonae Capital, SGPS, SA 449 213
Maria Margarida Carvalhais Teixeira de Azevedo
(**)
Efanor Investimentos, SGPS, SA (1) Minoritario
Sonae Capital, SGPS, SA 838 862
Miguel Jorge Moreira da Cruz Gil Mata (*) (***)
Sonae Capital, SGPS, SA 29.03.2019 119 012 0.87500 1099 342
Ivone Maria Pinho Teixeira da Silva (*) (***)
Sonae Capital, SGPS, SA 29.03.2019 130674 0.87500 408 269
Alvaro Carmona e Costa Portela (*)
Sonae Capital, SGPS, SA 24 942
Paulo José Jubilado Soares de Pinho (*)
Sonae Capital, SGPS, SA 12 650
Pessoa estreitamente relacionada (a) 8125
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Aquisi¢des
Data
Valor
Quant. médio, €

(1) Efanor Investimentos, SGPS, SA
Sonae Capital, SGPS, SA
Pareuro, BV (2)

(2) Pareuro, BV
Sonae Capital, SGPS, SA

(3) Migracom, SA
Sonae Capital, SGPS, SA 19 e 20.12.2019 51 826

Imparfin - Investimentos e Participagdes
Financeiras, SA (5)

(4) Linhacom, SA
Sonae Capital, SGPS, SA

Imparfin - Investimentos e Participagdes
Financeiras, SA (5)

(5) Imparfin - Investimentos e Participagbes
Financeiras, SA

Sonae Capital, SGPS, SA 30.08 e 2.09.2019 64 300

(*) Administrador da Sonae Capital, SGPS, SA;

0.77181

0.62209

AlienagBes Posics
I osigdo em
Valor 31.12.2019
Quant. médio, €
Dominante
Minoritario
Minoritario

(**) Administrador da Efanor Investimentos, SGPS, SA (sociedade direta e indiretamente dominante);

(***) AcgOes adquiridas em cumprimento da politica de remuneragdo variavel anual e de médio prazo;

(a) Artigo 2482 B, n24, al. b) - pertencentes a Change Partners, SCR, SA, da qual € Membro do Conselho de Administragdo.
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88 859 200

66 600 000

213 076
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10.3. PARTICIPACOES QUALIFICADAS

Participac¢des qualificadas no capital da Sociedade, refletidas a 31 de Dezembro de 2019 (acionistas que detém participacdo
igual ou superior a 2% do capital social da Sonae Capital, SGPS, S.A.), de acordo com as notificacGes recebidas pela
Sociedade, por referéncia ao art.2 16.2 e ao art.2 248.2-B, ambos do Cédigo dos Valores Mobilidrios, com indicacdo do
numero de acgBes detidas e percentagem de direitos de votos correspondentes, bem como a percentagem de capital e de
votos imputdveis e a fonte e causas da imputacdo, calculados nos termos do artigo 20.2 do Cédigo dos Valores Mobilidrios,
em cumprimento do artigo 8.2 n? 1, al. b), do Regulamento da CMVM n.2 05/2008:

- . % Capital % Direit
Accionista N2 de AccBes o Capita o Direitos

Social de Voto
Efanor Investimentos, SGPS, S.A. (1)
Detidas Directamente 88 859 200 35.544% 36.073%
Através da Pareuro, BV (sociedade dominada pela Efanor) 66 600 000 26.640% 27.037%
Através de Maria Margarida Carvalhais Teixeira de Azevedo o o
(Membro do Conselho de Administragdo da Efanor) R UEELYS eSS
Através de Maria Claudia Teixeira de Azevedo 449213 0.180% 0.182%

(Membro do Conselho de Administragdo da Efanor e da Sonae Capital)

Através da Linhacom, SGPS, S.A.
(sociedade dominada pelo Membro do Conselho de Administragdo da Efanor e da Sonae Capital, 43912 0.018% 0.018%

Maria Claudia Teixeira de Azevedo)
Através da Migracom, S.A.

(sociedade dominada pelo Membro do Conselho de Administragdo da Efanor e da Sonae Capital, 213076 0.085% 0.087%

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo)
Total Imputavel 157 004 263 62.802% 63.738%
Quaero Capital 12 588 400 5.035% 5.110%
Total Imputavel 12 588 400 5.035% 5.110%
Norges Bank 5470 282 2.188% 2.221%
Total Imputavel 5470 282 2.188% 2.221%
AZValor Asset Management, SGIIC, SA 5011941 2.005% 2.035%
Total Imputavel 5011941 2.005% 2.035%

Fonte: ultimas comunicagGes recebidas dos titulares de participa¢es qualificadas dirigidas a Sociedade, por referéncia a 31 de Dezembro de 2019.

(1) A Efanor Investimentos SGPS, SA deixou, com efeitos a 29 de novembro de 2017, de ter um accionista de controlo nos termos e para os efeitos dos

arts. 20.2 e 21.2 do Cddigo dos Valores Mobiliarios.
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NOTAS METODOLOGICAS

Ainformacdo consolidada contida neste comunicado é auditada e esta baseada em Demonstragdes Financeiras preparadas
de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro («IAS/IFRS»), emitidas pelo International Accounting
Standards Board («IASB»), tal como adoptadas pela Unido Europeia.

GLOSSARIO

AVAC
Aquecimento, Ventilagdo e Ar Condicionado

Cash Flow Operacional
EBITDA - Investimento Bruto (CAPEX)

CPCV
Contrato de Promessa de Compra e Venda

Divida Liquida
Divida Liquida Financeira + Impacto IFRS 16

Divida Financeira Liquida
Empréstimos Ndo Correntes + Empréstimos Correntes — Caixa e Equivalentes de Caixa — Investimentos Correntes

EBITDA

Resultados Operacionais (EBIT) + Amortizagdes e Depreciagbes + Provisdes e Perdas por Imparidade + Perdas por
Imparidade de Activos Imobiliarios em Existéncias (incluidas em Custo das Mercadorias Vendidas) — Reversdo de Perdas
por Imparidade e Provisdes (incluidas em OQutros Proveitos Operacionais)

EBITDAR
EBITDA + Rendas de Edificios

Investimento Bruto
Investimento em Activos Fixos Tangiveis e Intangiveis

Loan to Value
Endividamento Liquido dos Activos Imobiliarios / Valorizagdo dos Activos Imobilidrios

Récio de Gearing: Debt to Equity
Endividamento Liquido / Capitais Préprios

RevPAR
Receita por Quarto Disponivel
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GOVERNO SOCIEDADE

1. INFORMACAO SOBRE ESTRUTURA ACCIONISTA,
ORGANIZACAO E GOVERNO DA SOCIEDADE

A. ESTRUTURA ACCIONISTA

|. Estrutura de Capital

1. Estrutura do Capital Social

O capital social da Sonae Capital, SGPS, SA, (doravante abreviadamente designada por «Sociedade» ou «Sonae Capital») é
de 250.000.000 euros, integralmente subscrito e realizado, esta dividido em 250.000.000 acg¢des ordindrias, escriturais e
nominativas, cada uma com o valor nominal de 1 euro.

A totalidade das ac¢Oes da Sonae Capital esta admitida a negociacdo no mercado regulamentado da Euronext Lisbon.

2. Restrigoes a transmissibilidade e titularidade das ac¢oes

As acgBes da Sociedade ndo tém qualquer restricdo quanto a sua transmissibilidade ou titularidade, nem existem
accionistas titulares de direitos especiais. Deste modo, as acgdes sdo livremente transmissiveis de acordo com as normas
legais aplicaveis.

3. Acgles Préprias

Com referéncia a 31 de Dezembro de 2019, a Sociedade detinha 3.670.823 acg¢Ges proprias, representativas de 1,468% do
capital social, correspondentes a igual percentagem de direitos de voto.

4. Impacto da alteragdo de controlo accionista da Sociedade em acordos significativos

Ndo existem acordos celebrados pela Sociedade que contenham cldusulas com o objectivo de constituir medidas
defensivas a alteragdo de controlo accionista em caso de ofertas publicas de aquisicdo.

Nos mesmos termos, a Sociedade ndo aprovou qualquer disposicdo estatutaria ou regras ou normas com vista a impedir
o sucesso de ofertas publicas de aquisi¢do.

5. Medidas defensivas em caso de mudanga de controlo accionista
Durante o exercicio de 2019 ndo foram adoptadas quaisquer medidas defensivas.

A maioria do capital social da Sociedade é imputada a uma Unica sociedade accionista, sendo que igualmente ndo existe
qualquer norma estatutdria que preveja a limitacdo do nimero de votos que podem ser detidos ou exercidos por um
accionista, de forma individual ou em concertagdo com outros accionistas.

6. Acordos parassociais

Desconhece-se a existéncia de quaisquer acordos parassociais tendo por objecto a Sociedade.
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II. ParticipacOes Sociais e obrigacdes detidas

7. Participagdes qualificadas

SONAE CAPITAL

Em 31 de Dezembro de 2019 e de acordo com as notificagcdes recebidas pela Sociedade, os accionistas que, de acordo com
o artigo 202 do Cdédigo de Valores Mobilidrios, tém uma participagdo qualificada representativa de, pelo menos, 2% do

capital social da Sonae Capital, sdo os seguintes:

Participacdes Qualificadas

Accionista

Efanor Investimentos, SGPS, S.A.

Detidas Directamente

Através da Pareuro, BV (sociedade dominada pela Efanor)

Através de Maria Margarida Carvalhais Teixeira de Azevedo
(Membro do Conselho de Administragdo da Efanor)

Através de Maria Claudia Teixeira de Azevedo
(Membro do Conselho de Administragdo da Efanor)

Através da Linhacom, SGPS, S.A.
(sociedade dominada pelo Membro do Conselho de Administragdo da Efanor,
Maria Cldudia Teixeira de Azevedo)

Através da Migracom, S.A.
(sociedade dominada pelo Membro do Conselho de Administragdo da Efanor,
Duarte Paulo Teixeira de Azevedo)

Total Imputavel

Quaero Capital

Total Imputavel

Norges Bank

Total Imputavel

AZValor Asset Management, SGIIC, SA

Total Imputavel

N.2 de Acgdes

88 859 200

66 600 000

838 862

449213

43912

213 076

157 004 263
12 588 400
12 588 400
5470 282
5470282

5011941

5011941

% Capital
Social

35.544%

26.640%

0.336%

0.180%

0.018%

0.085%

62.802%
5.035%
5.035%
2.188%
2.188%
2.005%

2.005%

% Direitos de
Voto

36.073%

27.037%

0.341%

0.182%

0.018%

0.087%

63.738%

5.110%

5.110%

2.221%

2.221%

2.035%

2.035%

Fonte: ultimas comunicagBes recebidas dos titulares de participagdes qualificadas dirigidas a Sociedade, por referéncia a 31 de Dezembro de 2019.
(1) A Efanor Investimentos, SGPS, SA deixou, com efeitos a 29 de Novembro de 2017, de ter um accionista de controlo nos termos e para os efeitos dos arts. 202

e 212 do Cdédigo dos Valores Mobiliarios.

8. Numero de acgdes e obrigacoes detidas pelos membros dos 6rgaos de administracdo e de fiscalizagao, apresentada

nos termos do n.25 do Artigo 447 do Cédigo das Sociedades Comerciais

As acc¢les e obrigacGes detidas pelos membros dos érgdos de administracéo e fiscalizagdo na Sociedade e em sociedades
em relagdo de dominio ou de grupo com a Sociedade, directamente ou através de partes relacionadas, encontram-se
divulgadas em anexo ao relatdrio anual de gestdo nos termos exigidos pelo artigo 4472 do Cédigo das Sociedades

Comerciais.
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9. Competéncia do Conselho de Administragdo em sede de aumentos de capital

A competéncia anteriormente atribuida pelos Estatutos da Sociedade ao Conselho de Administracao da Sociedade para
deliberar operagGes de aumento de capital cessou a sua vigéncia em Dezembro de 2012, pelo que, a partir daquela data,
tal competéncia reside exclusivamente na Assembleia Geral de Accionistas nos termos legalmente previstos.

10. Relagdes de natureza comercial entre os titulares de participagoes qualificadas e a Sociedade

No ambito das actividades comerciais dos negdcios que compdem o portefdlio da Sonae Capital, existe um conjunto de
relagdes de natureza comercial entre a Sociedade e as suas Subsididrias e titulares, ou sociedades por si detidas, de
participagGes qualificadas.

As referidas transacgGes fazem parte da actividade regular de cada uma das sociedades e sdo efectuadas respeitando as
normais praticas e condigdes de mercado. Adicionalmente, estas transacgdes sdo escrutinadas e, quando significativas,
aprovadas pelo Conselho de Administracdo com parecer prévio do Conselho Fiscal.

Durante o ano de 2019, foi realizada uma transacgdo entre a Sociedade e a Efanor Investimentos, S.A.. O Conselho Fiscal
foi informado sobre a proposta levada pela Comissao Executiva da Sonae Capital ao Conselho de Administragdo da mesma,
para a reaquisicdo da operagdo do Hotel Aqualuz Lagos a Efanor Investimentos, S.A., pelo valor de um euro (o mesmo valor
aquando da operacgdo de venda, em 2015). Apesar de esta transacgdo nao carecer de de parecer prévio, o Conselho Fiscal
considerou que a proposta foi preparada cumprindo com os requisitos legais e nos melhores interesses da Sociedade.

B. ORGAOS SOCIAIS E COMISSOES

I. Assembleia Geral

a) Composi¢do da Mesa da Assembleia Geral

11. Identificagdo e cargos dos membros da Mesa da Assembleia Geral e respectivo mandato

Os membros que integram o actual mandato foram eleitos, em segundo mandato, por deliberagdo da Assembleia Geral
Anual de 3 de Maio de 2018, para o corrente mandato 2018-2020.

e Manuel Eugénio Pimentel Cavaleiro Branddo (Presidente);

e Maria da Conceicdo Henriques Fernandes Cabacos (Secretaria).
b) Exercicio do Direito de Voto

12. Eventuais restricoes em matéria de direito de voto

O capital social da Sociedade é representado, na sua totalidade, por uma Unica categoria de acg¢des, ordinarias,
correspondendo a cada acgao um voto, ndo existindo quaisquer limitagGes estatutarias ao exercicio do direito de voto.

Para participacdo dos accionistas na Assembleia Geral apenas deverdao ser cumpridas as regras legais aplicaveis que
determinam a «Data de Registo» como momento relevante para a comprovacao da qualidade de accionista e do exercicio
dos correspondentes direitos de participagdo e votacdo em Assembleia Geral, bem como o regime de participacdo e
votagdo dos accionistas que, a titulo profissional, detenham ac¢des em nome préprio, mas por conta de clientes.

Os accionistas podem fazer-se representar nas reunides da Assembleia Geral mediante apresentacdo de documento de
representacdo escrito, dirigido ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral e entregue até ao inicio dos trabalhos, que
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indique o nome e domicilio do representante e a data da reunido. Tal comunicagdao também pode ser efectuada por correio
electrénico, de acordo com as instru¢des constantes do aviso convocatorio.

Um accionista pode designar diferentes representantes relativamente as ac¢Ges detidas em diferentes contas de valores
mobiliarios, sem prejuizo do principio da unidade de voto, nos termos do artigo 3852 do Cddigo das Sociedades Comerciais,
e da votacdo em sentido diverso permitida aos accionistas a titulo profissional.

A Sociedade disponibiliza, dentro dos prazos legais, informac¢do adequada - convocatdria das assembleias gerais, formas
de exercicio do voto e procedimentos a adoptar para o exercicio do voto por correspondéncia, electrénico ou por
representacdo, bem como minuta de carta de representagdo, todos em lingua portuguesa e inglesa, na sua pagina na
Internet (https://www.sonaecapital.pt/pt) no sentido de assegurar, promover e incentivar a participagdo dos accionistas

nas Assembleias Gerais, directamente ou através de representantes.

Para além do sitio da Sociedade na Internet, a referida documentacdo é ainda disponibilizada aos accionistas, para
consulta, na sede social, durante o horario de expediente, bem como no Sistema de Divulgacdo de Informac¢do da CMVM
(www.cmvm.pt), a partir da data de divulga¢do da convocatoria.

Os accionistas podem votar por correspondéncia em todas as matérias sujeitas a apreciacdo da Assembleia Geral.,
podendo o voto ser efectuado por via electrénica. A sua forma é definida na convocatéria da Assembleia Geral, sendo
disponibilizado em https://www.sonaecapital.pt/pt/governo-societario/assembleia-geral-de-accionistas um formulario

destinado a solicitagdo dos elementos técnicos necessarios para o seu exercicio.

A Sociedade disponibiliza igualmente aos accionistas minutas do boletim de voto por correspondéncia em lingua
portuguesa e inglesa na sua pagina na Internet (https://www.sonaecapital.pt/pt), em simultdneo com a divulgagdo da

convocatdria da Assembleia Geral, bem como a correspondente documentacdo preparatéria relativa aos diversos pontos
da Ordem de Trabalhos, nas linguas portuguesa e inglesa.

A Sociedade ndo adoptou qualquer mecanismo que provoque o desfasamento entre o direito ao recebimento de
dividendos ou a subscricdo de novos valores mobilidrios e do direito de voto de cada ac¢do.

13. Percentagem maxima dos direitos de voto que podem ser exercidos por um Unico accionista ou por accionistas que
com aquela se encontrem em alguma das relagées do n.2 1 do Artigo 20

Ndo existe qualquer limitagdo no nimero de votos que pode ser detido ou exercido por um Unico accionista ou grupo de
accionistas.

14. Deliberag6es accionistas que, por imposi¢do estatutaria, s6 podem ser tomadas com maioria qualificada

De acordo com o estabelecido nos Estatutos da Sociedade, as delibera¢des da Assembleia Geral deverao ser tomadas por
maioria simples, excepto se a lei dispuser diversamente.

Il. Administracao e Supervisao
a) Composicao

15. Identificacdo do modelo de governo adoptado

A Sociedade adopta um modelo de governo monista (composto por Conselho de Administragdo, Conselho Fiscal e Revisor
Oficial de Contas), previsto nos artigos 2782, n.2 1, alinea a) e 4139, n.2 1, alinea b), ambos do Cédigo das Sociedades
Comerciais, complementada por uma delegacdo de poderes de gestdo na Comissdo Executiva.

-58-


https://www.sonaecapital.pt/pt
https://www.sonaecapital.pt/pt/governo-societario/assembleia-geral-de-accionistas
https://www.sonaecapital.pt/pt

GOVERNO SOCIEDADE

Os restantes dois drgdos tém a responsabilidade de fiscalizagdo.

O Conselho de Administracdo é o 6rgao responsavel por gerir os negécios da Sociedade, por praticar todos os actos de
administracdo relativos ao objecto social, por determinar a orientagcdo estratégica da Sociedade, a configuracdo do seu
portefélio de negdcios, as principais politicas da Sociedade, bem como proceder a designacdo e supervisdo geral da
actuacdo da Comissdo Executiva e das comissdes especializadas por ele constituidas.

O Conselho Fiscal e o Revisor Oficial de Contas tém os poderes e deveres descritos nos pontos 32 a 38 infra.

O Conselho de Administracdo considera que o modelo de governo adoptado se demonstra adequado ao exercicio das
competéncias de cada um dos 6rgdos sociais, assegurando, de forma equilibrada, quer a sua independéncia, quer o
funcionamento do respectivo interface. Adicionalmente, as comissGes especializadas, adstritas a matérias de grande
relevancia, maximizam a qualidade e performance do érgdo de administracdo, refor¢cando a qualidade do seu processo
decisério. Entende-se ainda que esta estrutura de governo permite o regular funcionamento da Sociedade, visando um
fluxo de informacgdo e um dialogo transparente adequado entre os varios drgdos sociais e, bem assim, entre a Sociedade,
0s seus accionistas e os demais Stakeholders.

A Sociedade considera que a adequagdo dos 6rgdos de administracao e fiscalizagdo as fungdes que lhes sdo atribuidas é
essencial para assegurar os interesses de todos os seus stakeholders e resulta facilitada por meio de solugGes criativas
resultantes da combinacdo de perspectivas e backgrounds diferentes, tal como consta da sua Politica de Diversidade,
incluida no Cddigo de Conduta, divulgado no site da Sociedade por forma aos accionistas saberem da essencialidade para
a Sociedade de que, na seleccdo dos membros dos referidos 6rgdos, os mesmos apresentem e aprovem propostas que
assentem em critérios de diversidade, de modo a procurar que os mesmos reinam uma maior amplitude de
conhecimentos, competéncias, experiéncias e valores. A referida politica elenca um conjunto de critérios muito rigorosos
que privilegiam sobretudo i) a qualificagdo profissional paralelamente com a renovac¢édo da composi¢do dos érgdos sociais,
de modo a garantir uma compatibilizacdo entre a senioridade e a necessidade de diversificagdo de percursos profissionais,
no sentido de evitar uma légica monolitica de pensamento de grupo; ii) a diversidade de género; iii) a diversidade de
conhecimentos; e iv) a diversidade etaria, ndo havendo uma visdo restritiva quanto aos limites de idade para o exercicio
de fungdes sociais. Por forma a dar ainda mais visibilidade a estes principios exorta a Sociedade, no seu Cddigo de Conduta,
os accionistas a fundamentarem devidamente as suas propostas de eleicdo, fazendo corresponder as concretas
caracteristicas dos membros indicados para os érgaos sociais, aos critérios de seleccdo que divulgou.

A composicdo do Conselho de Administracdo e do Conselho Fiscal actual estd, na integra, de acordo com a Politica de
Diversidade da Sociedade, evidenciando uma equilibrada diversidade de género (respeitando as disposi¢Ges da Lei n.2
62/2017, de 1 de Agosto), origem, habilitacdes e antecedentes profissionais e os seus membros tém revelado serem
titulares das caracteristicas individuais, nomeadamente, experiéncia, conhecimento profundo dos principais sectores de
actividade da Sociedade, conhecimento e competéncias técnicas de gestao e fiscalizacdo determinantes para o sucesso da
Sociedade, bem como qualidades humanas, integridade e disponibilidade para o exercicio pleno e cabal das fun¢des que
Ihes estdo atribuidas de uma forma alinhada com os interesses da Sociedade e dos seus Accionistas.

Adicionalmente, a Sociedade aprovou, durante o exercicio de 2019, e tem em vigor um Plano para a Igualdade de Género
aplicavel aos colaboradores e membros dos 6rgdos sociais do Grupo, cujo teor integral pode ser consultado em
https://www.sonaecapital.pt/pt/governo-societario/regulamentos .

Os detalhes da estrutura adoptada, os 6rgdos que a compdem e correspondentes fungdes e responsabilidades sdo
apresentados nos numeros seguintes.

A diversidade e a experiéncia profissional dos membros do Conselho de Administracdo e do Conselho Fiscal encontram-se
descritas no Anexo | ao presente Relatdrio.
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16. Regras Estatutarias sobre requisitos procedimentais e materiais aplicidveis a nomeagdo e substituicio dos membros
do Conselho de Administragao

Os membros do Conselho de Administragdo sdo eleitos, de acordo com a lei e os Estatutos, nos termos constantes de
proposta aprovada em Assembleia Geral de Accionistas. Os membros sdo eleitos para mandatos correspondentes a
periodos de trés anos, sendo permitida a sua reeleigdo uma ou mais vezes.

Os Estatutos preveem que um administrador possa ser eleito individualmente se existirem propostas subscritas por
accionistas que possuam, isoladamente ou em conjunto com outros accionistas, ac¢Ges representativas de entre dez a
vinte por cento do capital social (administrador eleito ao abrigo da regra das minorias). O mesmo accionista ndo pode
subscrever mais do que uma lista. Cada proposta deve conter, pelo menos, a identificacdo de duas pessoas elegiveis para
0 mesmo cargo a preencher. Se forem apresentadas varias propostas subscritas por diferentes accionistas ou grupos de
accionistas, a votagdo incidird sobre o conjunto das propostas.

Encontra-se, ainda, estabelecido estatutariamente que, em caso de morte, rendncia ou impedimento, temporario ou
definitivo, de qualquer um dos seus membros, que ndo o administrador eleito ao abrigo da regra das minorias, o Conselho
de Administragdo providenciara a sua substituicdo por via de cooptacgao, ficando esta designagdo sujeita a ratificacdo pelos
accionistas na primeira Assembleia Geral que se realizar a seguir a cooptagdo. Em caso de falta definitiva de um
Administrador eleito de acordo com as regras explanadas no paragrafo anterior, proceder-se-a a elei¢cdo através da
realizacdo de uma Assembleia Geral. Os estatutos da Sociedade estabelecem que um administrador incorre em falta
definitiva, quando o mesmo faltar a duas reuniGes seguidas ou interpoladas, sem apresentar justificacdo que seja aceite

pelo Conselho de Administracdo.

No ambito do exercicio do poder de cooptagao do Conselho de Administra¢do, a Comissdao de Nomeagao e Remuneragdes
é responsavel pela identificagdo de potenciais candidatos ao cargo de administrador com o perfil adequado ao exercicio
das func¢des de administracdo, de acordo com os critérios e valores definidos pela Sociedade e incluidos no seu Cédigo de
Conduta e Politica de Diversidade.

Nas elei¢cdes dos 6rgdos sociais efectuadas no ano de 2019 o accionista que apresentou as propostas, fundamentou as
mesmas de acordo com os principios estabelecidos pelo Conselho de Administracdo na sua Politica de Diversidade,
constante do Cédigo de Etica e Conduta.

17. Composicao do Conselho de Administragao

De acordo com os Estatutos da Sociedade, o Conselho de Administragdo pode ser constituido por um nimero par ou impar
de membros, no minimo de sete e no maximo de onze, eleitos em Assembleia Geral. O mandato do Conselho de
Administracdo é de trés anos, podendo os seus membros ser reeleitos, uma ou mais vezes. O actual mandato do Conselho
de Administragdo corresponde ao triénio 2018-2020. E o Conselho de Administracdo que, nos termos dos Estatutos, elege
o seu Presidente.

Com referéncia a 31 de Dezembro de 2019, o Conselho de Administragdo era composto por dez membros, trés membros
executivos e sete membros ndo executivos, dos quais quatro sdo independentes.

Os actuais membros do Conselho de Administragdo que foram eleitos para o mandato 2018-2020 constam da tabela

seguinte:
Nome Primeira Nomeagdo Data de termo de mandato
Duarte Paulo Teixeira de Azevedo Margo 2015 31 Dezembro 2020
Alvaro Carmona e Costa Portela* Margo 2011 31 Dezembro 2020
Maria Cldudia Teixeira de Azevedo Margo 2011 31 Dezembro 2020
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Primeira Nomeagdo Data de termo de mandato
Francisco de La Fuente Sédnchez Abril 2008 31 Dezembro 2020
Paulo José Jubilado Soares de Pinho Abril 2008 31 Dezembro 2020
Miguel Jorge Moreira da Cruz Gil Mata Abril 2016 31 Dezembro 2020
Ivone Maria Pinho Teixeira da Silva Margo 2013 31 Dezembro 2020
Isabel Maria Pereira Anibal Vaz Abril 2019 31 Dezembro 2020
Pedro Manuel Martins Bruno Abril 2019 31 Dezembro 2020
Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério Dezembro 2019 31 Dezembro 2020

* Coordenador nomeado entre os administradores independentes, nos termos do Artigo 1.2 do Regulamento do Conselho de Administracdo.

18. Distingdo entre membros executivos e ndo executivos

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo Presidente - ndo executivo

Alvaro Carmona e Costa Portela Vice-Presidente - ndo executivo (Independente)
Maria Cldudia Teixeira de Azevedo Ndo executivo

Francisco de La Fuente Sanchez Né&o executivo (Independente)

Paulo José Jubilado Soares de Pinho N&o executivo (Independente)

Miguel Jorge Moreira da Cruz Gil Mata Presidente da Comissdo Executiva

Ivone Maria Pinho Teixeira da Silva Executivo

Isabel Maria Pereira Anibal Vaz N&o executivo (Independente)

Pedro Manuel Martins Bruno Executivo

Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério N3do executivo

A composicdo actual do Conselho de Administracdo, especialmente no que se refere ao nimero de Administradores Ndo
Executivos (num total de 7, sendo 4 independentes), bem como o facto das ComissGes designadas pelo Conselho de
Administragdo serem constituidas na totalidade (Comissdo de Auditoria e Finangas) ou na maioria (Comissdo de Nomeagdo
e Remuneragdes) por membros independentes, assegura o grau de supervisdo necessario as actividades desenvolvidas
pelos Administradores Executivos e é adequada e conforme as recomendacgdes do Codigo de Governo das Sociedades do
IPCG, tendo em conta o modelo de governo adoptado, a dimensdo da Sociedade e o respectivo free float. O Relatério de
Gestdo inclui ainda um capitulo com a descri¢do das actividades desenvolvidas pelos membros Nao Executivos do Conselho
de Administragao.

Os membros n3o executivos do Conselho de Administracdo Alvaro Carmona e Costa Portela, Francisco de La Fuente
Sanchez, Isabel Maria Pereira Anibal Vaz e Paulo José Jubilado Soares de Pinho, sdo considerados independentes de acordo
com o critério de independéncia estabelecido no ponto 18.1 do Anexo | do Regulamento n.2 4/2013 da CMVM e da
recomendacdo I11.4 do Codigo de Governo das Sociedades do Instituto Portugués de Corporate Governance (IPCG).

Os Administradores Ndo Executivos Independentes tém o dever de comunicar imediatamente a Sociedade qualquer
ocorréncia, no decurso do seu mandato, que origine incompatibilidades ou perda de independéncia, tal como exigido por
lei.
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19. Qualifica¢Oes profissionais dos membros do Conselho de Administragdo

As qualificagGes profissionais e outros elementos curriculares relevantes dos membros do Conselho de Administracdo
estdo detalhados neste relatério no Anexo |.

20. Relagoes familiares, profissionais e comerciais significativas de membros do Conselho de Administracio com
accionistas a quem seja imputavel participagao qualificada

O Presidente do Conselho de Administracdo, Duarte Paulo Teixeira de Azevedo e a administradora Maria Claudia Teixeira
de Azevedo, sdo irmdos e accionistas e membros do Conselho de Administragdao da Efanor Investimentos, SGPS, S.A.,
pessoa colectiva a quem é imputado o controlo da maioria dos direitos de voto nesta Sociedade. O Administrador ndo
executivo, Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério é membro do Conselho de Administracdo da Efanor
Investimentos, SGPS, S.A..

Tanto quanto é do conhecimento da Sociedade, ndo existem quaisquer outras relagdes familiares, profissionais e
comerciais, habituais e significativas, entre accionistas titulares das participacdes qualificadas superiores a 2% dos direitos
de voto e os demais membros do Conselho de Administragao.

21. Organogramas ou mapas funcionais relativos a reparticdo de competéncias entre os varios 6rgaos sociais, comissoes
e/ou departamentos da Sociedade, incluindo informacdo sobre delegagbes de competéncias, em particular no que se
refere a delegacdo da administragdo quotidiana da Sociedade

MESA
DA ASSEMBLEIA
GERAL

REVISOR i
CONSELHO OFICIAL COMISSAO DE

CONSELHO DE

FISCAL DE CONTAS VENCIMENTOS ADMINISTRACAO

COMISSAO
DE NOMEACAO COMISSAO

E r EXECUTIVA
REMUNERACOES

COMISSAO
DE AUDITORIA
E FINANCAS

CENTRO
CORPORATIVO
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O Conselho de Administracdo é o 6rgdo social responsdvel pela gestdo da actividade da Sociedade, encontrando-se as suas
competéncias definidas na lei, nos Estatutos da Sociedade e no respectivo Regulamento.

Os membros do Conselho de Administragdo que ndo desempenham fungGes executivas promovem a adequada supervisao
e vigilancia da actuagdo dos membros da Comissdo Executiva.

O Conselho de Administracdo criou e delegou numa Comissdao Executiva a administracdo quotidiana da Sociedade, para o
mandato correspondente ao triénio 2018-2020, tendo fixado a respectiva composicdo, funcionamento e delegacdo de
poderes de gestao.

Assim, o Conselho de Administragdo delegou na Comissdo Executiva os poderes necessarios para desenvolver e executar
a gestdo corrente da Sociedade. Para estes efeitos, ndo sdo considerados gestdo corrente e ndo foram como tal delegados
pelo Conselho de Administragdo designadamente: i) a definicdo da estratégia e das principais politicas da Sociedade; ii)
organizagdo e coordenagdo da estrutura empresarial; iii) matérias que devam ser consideradas estratégicas em virtude do
seu montante, risco ou caracteristicas especiais. A Comissao Executiva deve, no entanto, no ambito das suas competéncias,
fazer propostas ao Conselho de Administracdo quanto a algumas destas matérias.

E reservado e da exclusiva competéncia do Conselho de Administracdo, o poder de decisdo relativo as seguintes matérias:
o Eleicdo do Presidente do Conselho de Administragao;
e Cooptagdo de Administradores;
o Pedido de convocacdo de Assembleias Gerais;

e Aprovacdo do Relatério e Contas Anuais a submeter a aprovagdo da Assembleia Geral, bem como dos relatérios e
contas semestrais e trimestrais e dos resultados a divulgar ao mercado;

s Prestacdo de caugbes e garantias reais ou pessoais pela Sociedade;
o Deliberagdo de mudanca de sede ou de aumento de capital;

o Deliberagdo sobre projectos de fusdo, cisdo ou transformacgao da Sociedade ou que envolvam sociedades do Grupo,
salvo se, nestes casos, tais operagdes consubstanciarem meras reestruturacdes internas enquadradas nos objectivos
gerais e principios fundamentais aprovados;

e Aprovacdo, sobre proposta da Comissdao Executiva, da estratégia de configuracdo do portefélio de negdcios e do
plano financeiro dai resultante, incluindo extensdes ou reduc¢des importantes da actividade ou da organizacdo
interna da Sociedade ou do Grupo;

e Aprovacdo, sobre proposta da Comissdo Executiva, dos planos de actividades, orcamentos, planos de investimentos
e planos financeiros anuais da Sociedade, bem como de quaisquer alteragdes substanciais e com impactos relevantes
sobre os mesmos;

« Deliberagdo, nos termos legais e estatutdrios, sobre a emissdo de obrigacdes e papel comercial e a contratagdo de
empréstimos no mercado financeiro nacional e estrangeiro, por uma ou mais vezes, quando envolvam valores que
excedam 10 milhGes de euros por contrato ou emissdo e afectem pelo mesmo montante a divida consolidada da
Sociedade;

e Aprovacdo das principais politicas da Sociedade;

o Definicdo das politicas de recursos humanos aplicavel a quadros de topo (nivel G3 e superior) em areas que nao
sejam da competéncia da Assembleia Geral ou da Comissdo de Vencimentos.

O Centro Corporativo assume uma funcao instrumental de apoio a Comissao Executiva e Conselho de Administracdo no
ambito da definicdo e controlo da execugdo das estratégias, das politicas e objectivos definidos. Composto por fungdes
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soberanas e fungdes partilhadas, que abaixo se descrevem, tem o objectivo de prestar servigos de cardcter transversal a
todas as empresas do Grupo:

e Financiamento e Mercados Financeiros;
o Legal;

e Relagdo com Investidores;

e Planeamento e Controlo de Gestdo;

e Recursos Humanos;

o Fusdes e Aquisicdes;

e Auditoria Interna;

e Gestdo de Risco;

« Sistemas e Tecnologias de Informacao;

e Reporting, Tesouraria e Assessoria Fiscal;

e |IOW (Improving our Work).

Financiamento e Mercados Financeiros: definir e implementar estratégias e politicas de gestdo financeira, garantindo uma
visdo integrada e transversal das necessidades do Grupo, bem como assegurar o relacionamento com os mercados de
capitais, de divida e bancérios. E também responsavel pela gestdo dos riscos financeiros do Grupo e pela elaboracio e
acompanhamento do plano financeiro do Grupo.

Legal: prestar apoio juridico em todas as areas de actividade da Sonae Capital, garantindo a defesa dos interesses do Grupo
e promovendo de forma integrada e transversal a estratégia definida pelo Conselho de Administracdo, monitorizando e
garantindo, por um lado, a legalidade das actividades desenvolvidas, e assegurando, por outro, as relagées com a Euronext
Lisbon e com a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios, sempre que em causa estejam matérias legais. Esta area é
igualmente responsavel pela gestao legal da politica do Governo das Sociedades no suporte ao cumprimento das melhores
praticas neste dominio. Cabe-lhe ainda a responsabilidade da elaboracdo e/ou andlise de contratos que permitam
maximizar a seguranca e reduzir riscos legais e custos potenciais, a gestdo de contencioso, o apoio legal nas operagdes
nacionais e internacionais dos negocios da Sociedade, exercendo ainda fung¢des de secretariado numa permanente
monotorizagdo de conformidade juridica. Assegura ainda a necessaria coordenacgdo entre os departamentos juridicos das
diferentes areas de negdcio.

Relagdao com Investidores: gerir a relagdo entre a Sonae Capital e a Comunidade financeira, através da continua preparagao
e divulgacdo de informacdo relevante e atualizada sobre a Sociedade e assegurando o permanente contacto com
investidores, accionistas e analistas.

Planeamento e Controlo de Gestdo: apoiar no desenvolvimento estratégico do Grupo e na definicdo de politicas de
informacdo de gestdo e assegurar o reporte de informacdo consolidada ao nivel interno.

Recursos Humanos: definir e implementar a estratégia e politicas de recursos humanos do Grupo, bem como planear e
gerir o talento e carreiras dos gestores de topo, nos termos aprovados pelo Conselho de Administracdao e Comissdo de
Remuneragdes.

Fusdes & Aquisi¢oes: apoiar o Conselho de Administracdo em projectos de crescimento organico e na gestdo dos negdcios
do Grupo, bem como nos projectos de optimizagdao do portefdlio, incluindo a analise e negociagdo de oportunidades de
investimento e desinvestimento.
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Auditoria Interna: definir e executar as actividades de Auditoria Interna, avaliando de forma sistemdtica e independente
as actividades do Grupo com o objectivo de garantir a eficacia dos sistemas e processos de gestdo e de controlo interno.

Gestdo de Risco: apoiar o Conselho de Administragdo na identificacdo, modelizagdo e acompanhamento dos riscos do
Grupo com o objectivo de garantir o seu controlo e mitigacdo, bem como possibilitar a inclusdo da dimensdo do risco nas
decisdes estratégicas e operacionais.

Sistemas e Tecnologias de Informagao: assegurar o alinhamento dos Sistemas de Informagdo com a estratégica do Grupo,
criando valor através da disponibilizagdo de solugdes que promovam a eficdcia, eficiéncia e inovagdo dos processos.

Reporting, Tesouraria e Assessoria Fiscal: optimizar os fluxos financeiros do Grupo através da gestdo eficiente das entidades
externas, nomeadamente clientes, fornecedores e bancos, garantir a existéncia de um modelo de gestdo contabilistica, que
assegure a integridade e disponibilidade da informagdo contabilistica, financeira e da situagdo patrimonial de toda a
organizagdo através de um sistema integrado.

IOW — Improving our Work: promover uma cultura e pratica comum de melhoria continua, no ambito do modelo IOW,
transversal a todas as empresas do Grupo e, por outro lado, promover, facilitar e acelerar projectos integrados de inovacdo
entre as diferentes dreas, com o objectivo de aumentar a competitividade do Grupo. Paralelamente, tem também como
responsabilidade identificar, promover, avaliar e explorar oportunidades de financiamento de projectos, através de
incentivos e subsidios, enquadrados no contexto das actividades desenvolvidas pelas diferentes empresas do Grupo, de
forma a potenciar o desempenho de cada negdcio.

Os Servicos Partilhados incluem actividades de processamento, assegurando ganhos de escala. A definicdo e implementacgdo
de processos surge como forma privilegiada de promover a eficiéncia, prestando servigos as Unidades de Negdcio e a Holding,
sendo de destacar as seguintes fungées:

« Contas a receber e Contas a pagar;
« Servigos e Sistemas de Recursos Humanos;
o Paralegal;

e Actividades de suporte IT/IS.

b) Funcionamento

22. Existéncia e local onde podem ser consultados os regulamentos de funcionamento do Conselho de Administracao

O regulamento de funcionamento do Conselho de Administragdo e suas ComissGes encontra-se disponivel para consulta na
pagina na Internet da Sociedade (https://www.sonaecapital.pt/pt) (separador Governo Societario, sec¢do Regulamentos).

23. Numero de reunides realizadas e grau de assiduidade de cada membro, consoante aplicavel, do Conselho de
Administracdo, do Conselho Geral e de Supervisao e do Conselho de Administragdao Executivo, as reunioes realizadas

Os Estatutos da Sociedade estabelecem que o Conselho de Administracdo deve reunir pelo menos uma vez por trimestre
e, além disso, todas as vezes que o Presidente ou dois Administradores o convoquem, nos termos previstos na lei. Durante
o ano de 2019, o Conselho de Administragdo reuniu 6 vezes e a respectiva assiduidade, pessoal ou por meios telematicos,
foi a seguinte:
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Nome Assiduidade
%
Duarte Paulo Teixeira de Azevedo 100%
Alvaro Carmona e Costa Portela 100%
Maria Cldudia Teixeira de Azevedo 100%
Francisco de La Fuente Sanchez 100%
Paulo José Jubilado Soares de Pinho 100%
Miguel Jorge Moreira da Cruz Gil Mata 100%
Ivone Maria Pinho Teixeira da Silva 100%
Isabel Maria Pereira Anibal Vaz (*) 100%
Pedro Manuel Martins Bruno (*) 100%
Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério (**) 100%

(*) Nomeado em 29 de Abril de 2019
(**) Nomeado em 4 de Dezembro de 2019.

A preparagdo e funcionamento das reunides sdo assegurados pelo Secretdrio do Conselho de Administracdo que,
adicionalmente, se encarrega de manter registo de todas as deliberagGes nas actas das reunides e de enviar as agendas
das reunides com as ordens de trabalhos e respectivos documentos de suporte, com, pelo menos, cinco dias de
antecedéncia, sempre com um fim-de-semana de permeio, da data da reunido.

24. Orgaos da Sociedade competentes para realizar a avaliagido de desempenho dos Administradores Executivos

7

A Comissdo de Vencimentos, eleita em Assembleia Geral, é o dérgdo responsdvel pela avaliagdo de desempenho e
aprovacdo das remuneragdes dos membros do Conselho de Administragdo e restantes érgdos sociais, em representacdo
dos accionistas, de acordo com a politica de remuneragdo aprovada pelos accionistas na Assembleia Geral.

A Comissdo de Nomeacgdo e Remuneracgoes, designada pelo Conselho de Administragdo, integralmente composta por
Administradores Ndo Executivos, apoia a Comissdo de Vencimentos no desempenho da sua competéncia em matéria de
remuneragodes.

Para o exercicio destas funcdes, estas ComissGes podem ser coadjuvadas por consultores internacionais de reputada
competéncia. A independéncia dos consultores é garantida quer pela autonomia face ao Conselho de Administracdo, a
Sociedade e ao Grupo, quer pela sua larga experiéncia e credibilidade reconhecida pelo mercado, tendo o Conselho de
Administracdo estabelecido no Regulamento Interno que a Comissdao de Nomeac¢do e RemuneragGes deve assegurar que
as referidas entidades ndo serdo contratadas para a prestacdo de quaisquer outros servicos a Sociedade ou suas
dominadas, sem autorizagdo expressa da Comissao.

25. Critérios pré-determinados para a avaliagdao de desempenho dos Administradores Executivos

A avaliagdo de desempenho dos Administradores Executivos assenta em critérios pré-determinados, constituidos por
indicadores de performance objectivos fixados para cada periodo e alinhados com a estratégia global do crescimento e do
desempenho positivo dos negdcios.

Os referidos indicadores sdo constituidos pelos KPIs (Key Performance Indicators) de negdcio, econdmicos e financeiros,
subdivididos em KPIs colectivos, departamentais e pessoais. Os KPIs colectivos de negdcio consistem em indicadores
econdmicos e financeiros definidos com base no orgamento, no desempenho de cada unidade de negdcio, assim como no
desempenho consolidado da Sociedade.
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Por sua vez, os KPIs departamentais de negdcio tém uma natureza semelhante a dos anteriores, e aferem o contributo
especifico do administrador no desempenho das suas areas de responsabilidade directa. Os KPIs pessoais incluem
indicadores objectivos e subjectivos e destinam-se a aferir o cumprimento dos deveres e compromissos individualmente
assumidos pelo administrador executivo.

Os critérios pré-determinados para a avaliagdo de desempenho dos Administradores Executivos decorrem da aplicagdo da
Politica de Remuneragdo e Compensagao aprovada pela Assembleia Geral de 29 de Abril de 2019 sob proposta da Comissao
de Vencimentos. Informacgéao adicional pode ser consultada nos pontos 71 a 75 infra.

26. Disponibilidade de cada um dos membros do Conselho de Administracdo com indicagao dos cargos exercidos em
simultaneo em outras empresas, dentro e fora do Grupo, e outras actividades relevantes exercidas pelos membros
daqueles 6rgaos no decurso do exercicio

A listagem de cargos exercidos pelos Administradores da Sociedade e outras actividades relevantes encontra-se no Anexo
I. Cada um dos membros do Conselho de Administracdo demonstrou, de forma consistente, a sua disponibilidade no
exercicio das fung¢des, tendo comparecido com regularidade as reunides do érgao e participado nos respectivos trabalhos.

c) Comissdes no seio do 6rgdo de administragdo ou supervisdo e administradores delegados

27. Identificacdo das Comissdes criadas no seio do Conselho de Administragdo e local onde podem ser consultados os
Regulamentos de funcionamento

As Comissoes criadas pelo Conselho de Administragdo sdo a Comissdo Executiva, a Comissdo de Auditoria e Finangas e a
Comissao de Nomeagdo e Remuneragdes.

No exercicio das suas fungdes, como membros do Conselho de Administracdo e das ComissGes constituidas pelo Conselho,
deve ser dado cumprimento ao Cddigo de Conduta da Sociedade, aos procedimentos adoptados em matéria de
transacgdes com partes relacionadas e aos procedimentos adoptados em matéria de conflito de interesses.

O Regulamento do Conselho de Administragdo estabelece o funcionamento das diversas Comissdes, encontrando-se
disponivel para consulta na pagina na Internet da Sociedade: https://www.sonaecapital.pt/pt (separador Governo

Societario, secgdo Regulamentos).

28. Composicao da Comissao Executiva

Miguel Jorge Moreira da Cruz Gil Mata Presidente da Comissdo Executiva desde 17 de Julho de 2018
Ivone Maria Pinho Teixeira da Silva CFO
Pedro Manuel Martins Bruno Membro da Comissdo Executiva desde 29 de Abril de 2019

29. Indicagao das competéncias de cada uma das Comissoes criadas e sintese das actividades desenvolvidas no exercicio
dessas competéncias

Comissao Executiva

A Comissdo Executiva tem competéncia para deliberar sobre todos os assuntos que tenham sido delegados pelo Conselho
de Administragdo ou relacionados com a gestdo corrente da Sociedade, seguindo as linhas de orientagdo estratégicas
definidas pelo Conselho de Administragdo e ao abrigo da referida delegagdo de poderes.
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Nos termos da politica estabelecida, os membros da Comissdo Executiva, partilham responsabilidades em mais do que um
pelouro, sendo a alocagdo dessas responsabilidades efectuada em funcao do perfil e da experiéncia de cada membro.

A Comissdo Executiva da Sociedade reline mensalmente e todas as vezes que o Presidente da Comissdo Executiva ou a
maioria dos seus membros a convoquem, por escrito, com pelo menos 3 dias de antecedéncia. Sem prejuizo dos contactos
regulares estabelecidos entre os membros da Comissdo Executiva nos periodos entre reunides, durante o ano de 2019,
tiveram lugar 19 reunides.

A Comissdo Executiva sé pode deliberar se a maioria dos seus membros estiver presente ou representada. As deliberagGes
serdo tomadas por maioria dos votos emitidos pelos membros presentes ou representados e dos que votem por
correspondéncia.

Podem participar nas reuniGes da Comissdo Executiva colaboradores do Centro Corporativo, a solicitagdo de um dos
Administradores Executivos, para suporte e opinido sobre determinados assuntos.

O funcionamento da Comissdo Executiva e outros aspectos logisticos sdo assegurados pelo Secretario da Comissdo (que
também secretaria o Conselho de Administracdo e a Comissdo de Auditoria e Financgas, sendo este ainda responsavel pelo
registo das deliberagGes nas actas das reunides e por providenciar aos membros da Comissdo Executiva a ordem de
trabalhos e respectivos documentos de suporte das reunides, com pelo menos trés dias Uteis de antecedéncia da data da
respectiva reunido. O facto de o Secretario daqueles drgdos ser o mesmo, assegura o adequado fluxo de informacéao entre
0s mesmos, permite a distribuicdo atempada da informagdo e minimiza eventuais problemas de interpreta¢do de pedidos
de esclarecimento, contribuindo para a maior eficiéncia e eficacia do processo.

Durante o ano de 2019, a Comissdo Executiva enviou para conhecimento as agendas e as actas aprovadas das respectivas
reunides aos Administradores Ndo Executivos e aos membros do Conselho Fiscal. Os membros da Comissao Executiva
prestam em tempo util e de forma adequada, as informacdes que Ihe sejam solicitadas por outros membros dos érgaos
sociais.

Comissao de Auditoria e Finangas

A Comissdo de Auditoria e Finangas (BAFC — Board Audit and Finance Committee) funciona com base nos termos aprovados
pelo Conselho de Administragdo.

O BAFC é composto por membros ndo executivos escolhidos por e de entre os membros do Conselho de Administracao,
sendo o respectivo Presidente nomeado por decisdo do Conselho de Administragao.

Com referéncia a 31 de Dezembro de 2019, o BAFC é composto pelos Administradores Ndo Executivos Independentes,
Francisco de La Fuente Sanchez (Presidente) e Paulo José Jubilado Soares de Pinho.

Compete ao BAFC:

e rever as demonstragdes financeiras anuais e intercalares e os documentos de divulgacdao de resultados e relatar as
suas conclusdes ao Conselho de Administracdo, em suporte ao processo de aprovacdo de contas pelo Conselho de
Administragao;

e aconselhar o Conselho de Administracdo sobre os seus relatérios para os accionistas e os mercados financeiros, a
serem incluidos nas demonstragdes financeiras anuais e semestrais a Sociedade, assim como também nas
divulgacdes de resultados trimestrais;

e aconselhar o Conselho de Administracdo, integrando a avaliagdo e recomendacdes formuladas pelo Conselho Fiscal,
sobre a adequacado e qualidade da informacgao fornecida pela Comissdo Executiva, e os sistemas e normas de controlo
interno e gestdo de riscos aplicados pela Sociedade;
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e acompanhar a actividade da auditoria interna em sintonia com os planos validados pelo Conselho Fiscal, e formular
conclusdes a serem dirigidas ao Conselho de Administracdo;

« avaliar os procedimentos operacionais de forma a garantir a monitoriza¢cdo do controlo interno, a gestao eficiente
dos riscos, a tempestiva circulacdo de informacgdo e a fiabilidade do processo de preparagdo e divulgacdo de
informacao financeira, e formular conclusdes a serem dirigidas ao Conselho de Administracao;

e assegurar o fluxo regular de informacgdo entre os membros do Conselho de Administragdo e do Conselho Fiscal e
processar as solicitagdes dirigidas por aquele ao Conselho de Administracdo;

e assegurar a interaccdo com o Conselho Fiscal, incluindo a tempestiva troca de informacées e documentacao entre
os dois érgdos, designadamente no que se refere as linhas estratégicas e politica de risco estabelecidas pelo Conselho
de Administracdo;

« zelar pela observancia das politicas de Governo da Sociedade adoptadas, e pela observancia das normas e praticas
de relato financeiro;

e acompanhar os racios financeiros formais e informais divulgados sobre a Sociedade, incluindo relatérios publicados
por agéncias de rating;

e emitir parecer sobre transac¢Bes de relevancia significativa realizadas pela Sociedade com accionistas de
participagGes qualificadas e com partes relacionadas, nos termos das regras estabelecidas no referido Regulamento.

O BAFC reune com o Conselho Fiscal, com Revisor Oficial de Contas da Sociedade e com a equipa de Auditoria Interna.
Em matéria de assungdo de riscos e respectivo controlo remete-se, para capitulo Ill do presente relatério.

O BAFC deve reunir pelo menos cinco vezes por ano, previamente a publicacdo dos resultados anuais, e trimestrais, e
sempre que o seu Presidente, o Conselho de Administragdo ou a Comissdao Executiva a convoquem, sendo sempre
convocada reunido para andlise do orgamento anual da Sociedade e plano financeiro de negdcios do Grupo.

O Secretario do BAFC, que é o mesmo do Conselho de Administracdo e das demais Comissdes, com excepcdao do BNRC -
Board Nomination and Remunerations Committee, é responsavel por distribuir a ordem de trabalhos e respectivos
documentos suporte aos membros da Comissdo com pelo menos cinco dias de antecedéncia, com um fim-de-semana de
permeio, da data da reunido, para além de assegurar o registo das deliberagdes tomadas nas actas das reunides.

As actas das reuniGes sao distribuidas a todos os membros os Conselho de Administracdo. No ano de 2019 o BAFC reuniu
6 vezes.

Comissdo de Nomeagao e Remuneragoes

A Comissdo de Nomeacdo e Remuneragbes (BNRC - Board Nomination and Remunerations Committee) é composta por
Administradores Ndo Executivos. O Presidente é o Presidente do Conselho de Administragao, Duarte Paulo Teixeira de
Azevedo, e os vogais sdo Alvaro Carmona e Costa Portela e Francisco de La Fuente Sinchez, estes dois Ultimos
Administradores Ndo Executivos Independentes.

Os seus membros foram nomeados por um periodo de trés anos (2018-2020).

O BNRC reune ordinariamente uma vez por ano, preferencialmente no periodo anterior ao das reunides anuais da
Comissdo de Vencimentos, e sempre que o seu Presidente ou o Conselho de Administragdo a convoque.

O BNRC funciona em conformidade com o disposto no Regulamento do Conselho de Administragdo competindo-lhe:

« identificar potenciais candidatos com perfil para o desempenho de fun¢des de administrador (em particular quando
o Conselho de Administragdo exerce a sua fungdo de cooptacdo de membros), preparando informacdo geral relativa
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a planos de substituicdo, planos de contingéncia e gestdo de talentos, em geral para os membros do Conselho de
Administracdo bem como para outros dirigentes, através de processos de selec¢do transparentes, que incluam
mecanismos efectivos de identificacdo de potenciais candidatos tendo em conta as exigéncias da fun¢do, o mérito,
a diversidade adequada para a sociedade, designadamente de género.

e apresentar, ao Conselho de Administracdo, opinido fundamentada no que respeita a proposta da Comissao Executiva
relativa a politica de remuneragdo e compensagdo dos membros do Conselho de Administracdo das restantes
Sociedades do Grupo Sonae Capital, a ser submetida ao Conselho de Administragdo e a ser posteriormente enviada
pelo Conselho de Administracdo a consideracdo da Comissdo de Vencimentos, na qualidade de proposta a ser
apresentada, por esta Ultima, na Assembleia Geral Anual de Accionistas;

e receber, analisar e apresentar, de acordo com o procedimento interno aprovado, as propostas de remuneragdo dos
membros do Conselho de Administracdo e de outros 6rgaos da Sociedade, a serem aprovadas por decisdo da
Comissdao de Vencimentos. Todas as propostas deverdo estar em conformidade com os termos estabelecidos na
politica de remuneragdo e compensagao;

e supervisionar as decisdes tomadas pela Comissdao Executiva relativas a remunerac¢dao dos membros executivos que
reportam directamente a Comissdo Executiva;

e aconselhar o Conselho de Administragao na aprecia¢do e aprovacgao prévia do exercicio pelos membros do Conselho
de Administracdo de cargos de administracdo ou exercicio de outras fungdes ou actividades significativas em
entidades externas ao Grupo, ndo previamente autorizadas pela Assembleia Geral, na sequéncia de comunicagdo
apresentada pelo administrador em cumprimento da politica interna de conflito de interesses da Sociedade.

Conforme resulta do supra exposto, os membros das Comissdes constituidas sdo também membros do Conselho de
Administragao, informando sumariamente em cada reunido do Conselho, os restantes membros sobre os factos relevantes
relativos a execugdo das suas atribuicdes.

O Presidente do Conselho de Administracdo e das ComissGes constituidas, bem como o administrador sénior
independente, asseguram, atempada e adequadamente, o fluxo da informacdo necessario ao exercicio das competéncias
legais e estatutarias de cada um dos restantes 6rgdos e comissdes, agilizando, nomeadamente, de modo nao limitativo, os
necessarios recursos para disponibilizacdo das convocatdrias, actas e documentagdo de suporte das decisdes tomadas.

lll. Fiscalizacao
a) Composi¢ao
30. Identificagdao do 6rgao de fiscalizagao

O Conselho Fiscal e o Revisor Oficial de Contas sdo, no modelo de governo adoptado, os orgaos de fiscalizacdao da
Sociedade.

31. Composi¢ao do Conselho Fiscal

De acordo com os Estatutos da Sociedade, o Conselho Fiscal deve ser composto por um nimero par ou impar de membros,
com um minimo de trés membros e um maximo de cinco, sendo este nimero fixado pela Assembleia Geral. O Conselho
Fiscal terd ainda um ou dois membros suplentes, se for constituido por trés ou mais membros, respectivamente.

Os membros do Conselho Fiscal sdo eleitos para mandatos de trés anos, conjuntamente com os membros dos restantes
orgdos sociais, sendo aplicavel a sua designagado, tal como a dos demais drgdos sociais, os principios e critérios, constantes
da Politica de Diversidade da Sociedade estabelecida no Codigo de Conduta da Sociedade.
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O Conselho Fiscal designa o seu Presidente, se a Assembleia Geral ndo o fizer.

Caso o Presidente cesse fungGes antes do termo do seu mandato, os restantes membros devem escolher entre si quem
desempenhe essas fungbes até ao final do mandato. Os membros suplentes devem substituir os membros efectivos
impossibilitados de desempenhar as suas fun¢des ou que a elas tenha renunciado, devendo permanecer como membro
efectivo até a préxima Assembleia Geral, que nomeara novos membros para preencher os lugares vagos. No caso em que
ndo existam membros suplentes, a Assembleia Geral devera nomear novos membros.

Mais cumpre referir que, nas designagdes para 6rgaos de administragao e fiscalizacdo, efectuadas em 2018 se aplicou, na
integra, a politica de diversidade da Sociedade.

A Sociedade considera que o nimero de membros do seu Conselho Fiscal, que é o nimero padrao adoptado pela maioria
das empresas portuguesas comparaveis, é adequado em relagdo a sua dimensdo e complexidade, sendo ainda suficiente
para o desempenho eficiente das suas fungdes, ademais tendo em conta tanto o modelo de governo da Sociedade como
0 apoio dado ao Conselho Fiscal por varios servigos corporativos, em particular o das direcgdes de Gestdo de Risco e de
Auditoria Interna.

32. Identificagdao dos membros do Conselho Fiscal considerados independentes

Os membros designados para o mandato em curso (triénio 2018-2020) e que se encontram em func¢des sdo:

Primeira nomeagao

Antdnio Monteiro de Magalhdes Presidente Margo 2015
Manuel Heleno Sismeiro Vogal Abril 2009
Susana Catarina Iglésias Couto Rodrigues de Jesus Vogal Maio 2018

Todos os membros do Conselho Fiscal cumprem com todas as regras de incompatibilidade mencionadas no n.2 1 do artigo
4149°-A do Cédigo das Sociedades Comerciais. Com excepgdo de Manuel Heleno Sismeiro, todos os demais membros do
Conselho Fiscal sdo independentes nos termos do n.2 5 do artigo 4142 do Cdédigo das Sociedades Comerciais. A perda de
independéncia de Manuel Heleno Sismeiro decorre do facto de ter sido reeleito por mais de dois mandatos. A Sociedade
privilegiou as qualificages profissionais e o acréscimo de valor do referido membro, e entende que as mesmas justificam
a sua manutencgdo no cargo, pese embora a referida perda de independéncia.

Os membros do Conselho Fiscal tém o dever de comunicar imediatamente a Sociedade qualquer ocorréncia, no decurso
do seu mandato, que origine incompatibilidades ou perda de independéncia tal como exigido por lei.

O Revisor Oficial de Contas (ROC) sera abordado nos pontos 39 a 41 infra.

33. Qualificag6es Profissionais

As qualificagOes profissionais e outros elementos curriculares relevantes dos membros do Conselho Fiscal estdo detalhados
neste documento no Anexo |.
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b) Funcionamento
34. Local onde pode ser consultado o regulamento de funcionamento

O Regulamento de funcionamento do Conselho Fiscal esta disponivel para consulta na pagina da Internet da Sociedade
(https://www.sonaecapital.pt/pt) (separador Governo Societario, sec¢gdo Regulamentos).

35. Reunides do Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal retine pelo menos uma vez cada trimestre. Em 2019 realizaram-se 9 reunides formais deste érgao e a
respectiva taxa de assiduidade, pessoal ou por meio de representagdo, foi a seguinte:

Nome Assiduidade
%
Anténio Monteiro de Magalhdes 100%
Manuel Heleno Sismeiro* 88,9%
Susana Catarina Iglésias Couto Rodrigues de Jesus 100%

* impossibilidade de comparecer em uma reunido devidamente justificada.

As deliberagdes do Conselho Fiscal sdo aprovadas por maioria simples e sdo sempre lavradas em acta.

36. Disponibilidade de cada um dos membros com descri¢cdo de cargos exercidos em outras empresas, dentro e fora do
Grupo e demais actividades relevantes exercidas pelos membros do Conselho Fiscal

Cada um dos membros do Conselho Fiscal demonstrou, de forma consistente, a sua disponibilidade no exercicio das
fungdes, tendo comparecido com regularidade as reunides do 6rgdo e participado nos respectivos trabalhos.

A informacédo relativa a outros cargos exercidos pelos membros do Conselho Fiscal, suas qualificacdes e experiéncia
profissional estd disponivel nos curriculae vitae incluidos no Anexo I.

c) Competéncias e fungoes

37. Descricdo dos procedimentos e critérios apliciveis a interven¢do do Orgdo de Fiscalizagdo para efeitos de
contratagao de servigos adicionais ao Auditor

E da competéncia do Conselho Fiscal aprovar a prestacdo de servicos adicionais de auditoria a prestar pelo Auditor.

O Conselho Fiscal prepara, na primeira reunido de cada exercicio, um plano e cronograma de trabalhos para esse ano, no
qual fica previsto, entre outros, a coordenagao e supervisdao dos trabalhos do Auditor que engloba as seguintes actividades:

e Aprovacdo do plano anual de actividades do Auditor;
» Acompanhamento dos trabalhos e discussdo das conclusGes do trabalho de auditoria e revisdo as contas;
e Fiscalizagdo da independéncia do Auditor;

e Reunido conjunta com a Comissdo de Auditoria e Financas para revisdo dos temas relacionados com Auditoria Interna
e Externa;
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e Analise das prestagdes de servigos diversas dos servicos de auditoria em cumprimento da legislagdo em vigor
aplicavel.

Na aprecia¢do dos critérios que suportaram a contratacdo de trabalhos adicionais ao Auditor, o Conselho Fiscal verificou
a presenca das seguintes salvaguardas:

e que a contratagdo de servicos adicionais ndo afectou a independéncia do Auditor;

e que os servicos adicionais, devidamente enquadrados, ndo constituiram servigos proibidos nos termos do n.2 8 do
artigo 772 da Lei n.2 140/2015, de 7 de Setembro;

e que os servicos adicionais foram prestados com elevada qualidade, e autonomia, bem como com independéncia
relativamente aos executados no ambito do processo de auditoria;

e que se encontraram reunidos os necessarios factores de garantia de independéncia e isengdo;

e que o sistema de qualidade e controlo interno aplicado pela PricewaterhouseCoopers, de acordo com a informacgao
por esta prestada, monitorizou os riscos potenciais de perda de independéncia, ou de eventuais conflitos de interesse
existentes com a Sonae Capital e assegurou a qualidade dos servigos prestados em cumprimento de regras de ética
e independéncia;

e que os servigos prestados observaram os termos estabelecidos pela Lei n.2 140/2015, de 7 de Setembro, que aprova
o novo Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

38. Outras fungdes do Orgdo de Fiscalizagdo
Além das competéncias descritas no ponto anterior, ao Conselho Fiscal compete, entre outras:

o Fiscalizar a administracdo da Sociedade, de acordo com as melhores praticas de governo societdrio e com respeito
pelas suas competéncias;

o Vigiar pela observancia da lei e dos Estatutos;
« Verificar a regularidade dos livros, registos contabilisticos e documentos que |he servem de suporte;

« Verificar, quando o julgue conveniente e pela forma que entenda adequada, a extensdo da caixa e as existéncias de
qualquer espécie dos bens ou valores pertencentes a Sociedade ou por ela recebidos em garantia, depdsito ou outro
titulo;

o Verificar a exactiddao dos documentos de prestacdao de contas;

e Atestar se o relatdrio sobre a estrutura e praticas de governo societario divulgado inclui os elementos referidos no
artigo 2452-A do Cddigo de Valores Mobiliarios;

o Verificar se as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados pela Sociedade conduzem a uma
correcta avaliagdo do patrimdnio e dos resultados;

e Elaborar anualmente relatério sobre a sua accdo fiscalizadora dirigido aos accionistas, nele incluindo a descricao
sobre a actividade de fiscalizacdo desenvolvida, eventuais constrangimentos detectados e dar parecer sobre o
relatério, contas e propostas apresentados pela Administracdo;

e Convocar a Assembleia Geral, quando o presidente da respectiva mesa o ndo faca, devendo fazé-lo;
o Fiscalizar a eficacia do sistema de gestdo de riscos, do sistema de controlo interno e do sistema de auditoria interna;

e Receber as comunicagGes de irregularidades apresentadas por accionistas, colaboradores da Sociedade ou outros;
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« Contratar a prestagdo de servigos de peritos que coadjuvem um ou varios dos seus membros no exercicio das suas
funcdes, devendo a contratacdo e a remuneracdo dos peritos ter em conta a importancia dos assuntos a eles
cometidos e a situagdo econdmica da Sociedade;

o Fiscalizar o processo de preparacdo e de divulgacdo de informacgdo financeira pelo 6rgdo de administracdo,
designadamente incluindo a adequacdo das politicas contabilisticas, das estimativas, dos julgamentos, das
divulgacOes relevantes e a sua aplicagdo consistente entre exercicios, de forma devidamente documentada e
comunicada;

e Proceder a seleccdo do revisor oficial de contas, representar a Sociedade junto do auditor externo e revisor oficial de
contas e propor a Assembleia Geral a sua nomeacao e destituicdo, bem como aprovar a sua remuneragao, proceder
a avaliacdo da actividade desempenhada, zelando para que sejam asseguradas, dentro da Sociedade, as condigGes
adequadas a prestacdo dos seus servicos, sendo o interlocutor da Sociedade e o primordial destinatario dos relatérios
do Revisor Oficial de Contas, com salvaguarda dos deveres e competéncias que assistem, nesta matéria, ao érgao de
administracdo;

o Fiscalizar a revisdo de contas aos documentos de prestacdo de contas da Sociedade;
o Fiscalizar a existéncia e manutencdo da independéncia do Revisor Oficial de Contas;

e Aprovar, previamente, a prestacdo de servicos de auditoria, bem como os servigos adicionais aos de auditoria a
prestar pelo Revisor Oficial de Contas, ou de quaisquer entidades que com este se encontrem em relacdo de
participagdo ou que integrem a mesma rede, e aprovar a respectiva remunerag¢do, assegurando que a respectiva
prestacdo de servigos é permitida por lei, ndo ultrapassa limites razoaveis e nao prejudica a independéncia do Revisor
Oficial de Contas;

o Emitir parecer especifico e fundamentado que sustente a eventual decisdo de ndo rotagdo do Revisor Oficial de
Contas, ponderando as condi¢des de independéncia do auditor naquela circunstancia e as vantagens e custos da sua
substituicdo;

e Supervisionar a actividade desenvolvida pela auditoria interna;

« Emitir parecer prévio relativamente a qualquer transac¢do que a Sociedade estabelega com accionistas titulares de
participagoes qualificadas ou com entidades relacionadas, que envolva valor superior a dez milhdes de euros.

e Cumprir as demais atribui¢cdes constantes da lei ou dos Estatutos.

Para o desempenho das funcdes, atras indicadas, o Conselho Fiscal:
« Estabelece, na primeira reunido de cada exercicio, o seu plano de actividade anual;

e Obtém da administracdo, nos termos do preceituado no artigo seguinte, as informacgdes necessarias ao exercicio da
sua actividade, designadamente quanto as linhas estratégicas, a evolucdo operacional e financeira da Sociedade, as
alteragdes de composicdo do seu portefdlio, a politica de risco definida pelo Conselho de Administragcdo, aos termos
das operagles realizadas e conteddo das deliberagbes tomadas pelo Conselho e pelas respectivas ComisséGes,
incluindo designadamente, o0 acesso a convocatodrias, actas e a documentagdo de suporte das decisdes tomadas;

e Aprecia e acompanha ao longo do exercicio, os planos de actividade das auditorias interna e externa e emite as suas
directrizes e recomendacdes, monotorizando acgGes de fiscalizagdo destinadas a avaliar a independéncia do Revisor
Oficial de Contas;

e Acompanha o sistema de gestdo de risco e controlo interno, emite as suas directrizes e recomendacgdes e elabora
anualmente, caso entenda, um relatdrio de apreciagdo e recomendacdes dirigido a administragdo, actuando com
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vista a assegurar que os riscos incorridos pela Sociedade sdo consistentes com os objectivos estabelecidos pelo
Conselho de Administracado;

e Recebe do Conselho de Administragdo, com uma antecedéncia minima de 2 dias sobre a data da sua reunido, os
documentos de prestacdao de contas individuais e consolidadas e os respectivos relatodrios, analisando,
designadamente, as principais variagcdes, as transac¢Oes relevantes e os correspondentes procedimentos
contabilisticos e esclarecimentos obtidos da administragdo, nomeadamente através da Comissdo de Auditoria e
Financas e do Revisor Oficial de Contas, e emite as suas aprecia¢des e deliberacdes;

o Fiscaliza e aprova a divulgacdo da informacdo financeira da sua competéncia, nomeadamente o envio para a
Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios e a colocagdo no endereco electronico da Sociedade das
demonstracgdes financeiras e anuncios de resultados;

e Regista as comunicac¢des de irregularidades que |lhe forem enderegadas, promovendo, conforme for adequado, as
necessarias diligéncias junto da administracdo, da auditoria interna e/ou externa, ou junto de quaisquer outros, e
sobre as mesmas elabora o seu relatério e adopta as medidas que entender convenientes a luz dos seus deveres
funcionais;

e Presta conhecimento a administracdo das verificagdes, fiscalizagBes e diligéncias que tenha efectuado e do resultado
das mesmas;

o Assiste as Assembleias Gerais, bem como as reunides do Conselho de Administracao para que seja convocado ou em
que se apreciem as contas do exercicio;

o Efectua, anualmente, uma auto-avaliagdo da sua actividade e desempenho, podendo incluir a revisdo deste
regulamento, tendo em vista o desenvolvimento e implementacao de melhorias no seu funcionamento;

e Procura assegurar, em interacgdo com o Conselho de Administragcdo e Comissdes constituidas por este ultimo, a
existéncia efectiva de um fluxo de informagdo atempado e adequado ao correcto exercicio de competéncias e de
deveres de cada um dos érgdos sociais;

+ Desenvolve os demais deveres de vigilancia que lhe sdo impostos por lei ou pelo Codigo de Governo Societério
adoptado pela Sociedade.

No suporte a actividade do Conselho Fiscal, a Sociedade coloca a disposigdo os meios humanos e técnicos necessarios para
a organizacdo das reunides, preparagdo de agendas, actas e documentagdo de suporte e a distribuicdo atempada dos
mesmos. Adicionalmente, nessas reunies estdo presentes os interlocutores internos considerados relevantes para os
temas em discussdo, para exposicdo e esclarecimento das quest&es levantadas pelo Conselho Fiscal. Os pontos da ordem
de trabalhos dessas reunides dedicados aos temas relacionados com a Auditoria desenrolam-se, por op¢do do Conselho
Fiscal, sem a presenca de colaboradores da Sociedade.

O processo de selecgdo do Revisor Oficial de Contas é efectuado de acordo com o disposto na al. f) do n.2 3 do artigo 32
do Regime Juridico da Supervisdo de Auditoria aprovado pela Lei n.2 148/2015, de 9 de Setembro e do artigo 162 do
Regulamento (UE) n.2 537/2014, através da organizagdo de um processo de selecgdo alargado, isento de qualquer
influéncia externa, e livre de qualquer clausula contratual com a natureza explicitada no n.2 3 do mencionado Regulamento
devendo obedecer aos seguintes requisitos:

e Sdo convidadas a participar sociedades de auditoria de reputada competéncia nacional e internacional e comprovada
experiéncia;

e S3o previamente fixados os critérios de elegibilidade e sua respectiva ponderagdo, designadamente: recursos e
capacidade de coordenacdo, qualidade e disponibilidade no trabalho de campo, tipificacdo e periodicidade de
relatérios a emitir, ferramentas de comunicagdo e custo dos servigos. As conclusdes da selecgao serdo acopladas ao
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resultado da ponderagdo e a andlise imposta pelo n.2 5 do artigo 542 do EOROC, relativa a existéncia das condig¢Ges
de independéncia do revisor oficial de contas ou das sociedades de revisores oficiais de contas e as vantagens e
custos da sua substitui¢do a luz daqueles critérios.

O Conselho Fiscal elabora anualmente um relatério sobre a sua acc¢do fiscalizadora relativo ao exercicio, incluindo uma

avaliagdo anual sobre o Revisor Oficial de Contas, e emite parecer sobre o relatério de gestdo, demonstragées financeiras

consolidadas e individuais e relatério sobre o Governo da Sociedade apresentados pelo Conselho de Administracdo, de
forma a serem respeitados os prazos legais de divulgagdo a data estabelecida para a realizagdo da Assembleia Geral Anual.
O relatério anual sobre a sua acgdo fiscalizadora estd incluido nos relatérios e contas disponibilizados na pagina na Internet

da Sociedade (https://www.sonaecapital.pt/pt).

O Revisor Oficial de Contas é o 6rgdo de fiscalizagdo responsdvel pela certificacdo legal da informacdo financeira da

Sociedade, tendo como competéncias fundamentais:

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

Sempre que julgar conveniente e através de meios que considere adequados, verificar a extensdo de numerdario e
valores de qualquer tipo de activos ou titulos pertencentes a Sociedade ou por esta recebidos como garantia,
depdsito ou com outro propdsito;

Verificar a exactiddo das demonstracées financeiras e exprimir a sua opinido sobre as mesmas na Certificacdo Legal
de Contas e no Relatério de Auditoria;

Verificar que as politicas contabilisticas e os critérios de valorizagdo adoptados pela Sociedade resultam na correcta
valorizacdo dos activos e dos resultados;

Realizar quaisquer exames e testes necessarios para a auditoria e certificacdo legal das contas e realizar todos os
procedimentos estipulados pela lei;

Verificar a eficacia e funcionamento dos mecanismos de controlo interno reportando quaisquer deficiéncias ao
Conselho Fiscal, nos termos, no ambito e dentro dos limites das suas competéncias legais e procedimentais;

Atestar que o Relatério de Governo da Sociedade inclui os elementos referidos no artigo 2452-A do Cédigo de Valores
Mobilidrios.

IV. Revisor Oficial de Contas

39. Identificacdo do Revisor Oficial de Contas e do sdcio revisor oficial de contas que o representa

O Revisor Oficial de Contas da Sociedade para o triénio 2018-2020 é PricewaterhouseCoopers & Associados, SROC,
representada por Anténio Joaquim Brochado Correia ou por Joaquim Miguel de Azevedo Barroso.

40. Permanéncia de Fungées

O Revisor Oficial de Contas esta no seu quarto mandato, tendo sido reeleito para o presente mandato, sob proposta do

Conselho Fiscal, na Assembleia Geral de 3 de Maio de 2018, nos termos que seguidamente se explanarao. A Sociedade

tem como revisor de contas em quase todas as sociedades participadas o mesmo revisor desde 2011.

41. Outros servigos prestados a Sociedade

O Revisor Oficial de Contas presta adicionalmente, a Sociedade, servigos de Auditoria conforme descrito nos pontos infra.
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V. Auditor

42. Identificagcao

O Auditor Externo da Sociedade, designado para os termos do artigo 82 do Cddigo de Valores Mobilidrios, é a
PricewaterhouseCoopers & Associados, SROC, registada sob o n.2 9077 na Comissdao de Mercado de Valores Mobiliarios,
representada pelo revisor oficial de contas Anténio Joaquim Brochado Correia ou por Joaquim Miguel de Azevedo Barroso.

No ano de 2019 o representante do Revisor Oficial de Contas da Sociedade foi Anténio Joaquim Brochado Correia.

43. Permanéncia de Fungoes

O Auditor Externo foi eleito em Assembleia Geral de Accionistas sob proposta do Conselho Fiscal, pela primeira vez em
2011, para o biénio 2011-2012, e encontra-se no seu quarto mandato.

O sécio que o representa exerce fungdes junto da Sociedade desde 3 de Maio de 2018.

44, Politica e periodicidade da rotagao do Auditor e do respectivo sécio Revisor Oficial de Contas que o representa

O actual sécio do Revisor Oficial de Contas da Sociedade - a PricewaterhouseCoopers & Associados—SROC, Lda., doravante
apenas «PWC» - responsavel pela orientacdo ou execugdo directa da revisao legal das contas foi eleito, pela primeira vez,
em 2018, para o mandato 2018-2020, em cumprimento do disposto quanto as regras de rotagdo do sdcio Revisor Oficial
de Contas que representa o Auditor Externo neste mandato.

O artigo 549, n.2 3 do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas (EOROC), aprovado pela Lei n.2 140/2015, de 7
de Setembro, determina que em entidades de interesse publico, o periodo maximo do exercicio de fungbes de revisdo
legal das contas pela sociedade de revisores oficiais de contas é de 2 ou 3 mandatos, consoante sejam, respectivamente,
de quatro ou 3 anos, sem prejuizo de o n.2 4 do artigo 542 do EOROC estipular a possibilidade de o periodo maximo de
exercicio de fungdes do revisor oficial de contas na mesma entidade ser excepcionalmente prorrogado até um maximo de
10 anos, desde que tal prorrogagdo seja aprovada pelo 6rgdo competente, na circunstancia a Assembleia Geral, sob
proposta fundamentada do érgdo de fiscalizagdo.

O Conselho Fiscal, em cumprimento do disposto na al. f) do n.2 3 do artigo 32 do Regime Juridico da Supervisdo de Auditoria
aprovado pela Lei n.2 148/2015, de 9 de Setembro e no artigo 162 do Regulamento (UE) n.2 537/2014 e da sua propria
politica, organizou um processo de selec¢ao alargado, isento de qualquer influéncia externa, e livre de qualquer clausula
contratual do tipo referido no n.2 6 do mencionado dispositivo legal. Foram considerados os custos associados a
substituicdo do Auditor da Sociedade que, embora de mais dificil mensuragdo, assumem um papel preponderante nesta
matéria, como sejam os associados ao periodo de integracdo de um novo Auditor no repositério da informacgdo e na
organizacdo dos negdcios da Sociedade dadas as caracteristicas do portefdlio e a sua natureza diversificada e complexa.

Entendeu-se que a postecipagao da substituicdo do Auditor Externo pelo periodo adicional permitido por lei, quando todos
os demais requisitos e elementos de selec¢do e avaliagdo apontavam para a sua manutencdo em fungbes, permitem a
eliminacdo desses custos sem que seja comprometida a finalidade legal.

Tendo em conta tudo quanto antecede, nomeadamente o facto de o Conselho Fiscal considerar ser aquela que melhor
resposta dara as necessidades da Sociedade, foi proposta a Assembleia Geral a eleicdo da PWC para o cargo de Auditor,
para o mandato (2018-2020) proposta que foi aprovada na Assembleia Geral de 3 de Maio de 2018, com o enquadramento
supra referido.
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45. Avalia¢ao do Auditor

De acordo com o modelo de governo da Sociedade, a eleigdo ou a destituicdo do Revisor Oficial de Contas é deliberada em
Assembleia Geral, mediante proposta do Conselho Fiscal.

Adicionalmente, o Conselho Fiscal supervisiona a actuagdo do Auditor Externo e a execugdo dos trabalhos ao longo de
cada exercicio, pondera e aprova os trabalhos adicionais por aquele a prestar e procede, anualmente, a uma avaliagdo
global do Auditor, na qual inclui uma apreciacdo sobre a sua independéncia.

46. Trabalhos Adicionais

Os servicos de consultadoria fiscal e os outros servigos (essencialmente na drea de consultoria de gestdo) foram prestados
por técnicos diferentes dos que estdo envolvidos no processo de auditoria, de forma a assegurar a independéncia do
Auditor. A Comissdo de Auditoria e Finangas e o Conselho Fiscal analisaram o ambito dos outros servigos e aprovaram os
mesmos, considerando que estes ndo punham em causa a independéncia dos Auditores.

A percentagem dos referidos servigos no total dos servigos prestados pela PricewaterhouseCoopers & Associados, SROC
(PwC) a Sociedade ascende 17,3% e equivale a 39.790 euros, situando-se abaixo da propor¢do de 30% da média total de
honorarios recebidos, nos ultimos trés exercicios, por referéncia ao periodo estabelecido no n.2 1 do artigo 772 da Lei n.2
140/2015, de 7 de Setembro. Face aos montantes em causa, dentro dos limites recomendados, e ao facto dos servigos
serem prestados por uma equipa totalmente diferente da entidade que presta servigos de auditoria, encontra-se
assegurada a independéncia e imparcialidade do Auditor Externo.

O Auditor Externo comunicou ao Conselho Fiscal da Sociedade todos os servigos distintos de auditoria prestados a mesma,
sem prejuizo de tais servigos estarem sujeitos a aprovagao prévia deste ultimo através da comunica¢do anual referida na
al. b) do n.2 6 do artigo 242 da Lei n.2 148/2015, de 9 de Setembro.

No dmbito da sua actuagdo, o Auditor verificou a aplicacdo das politicas e sistemas de remuneragGes, assim como a eficacia
e funcionamento dos mecanismos de controlo interno, nao tendo sido identificadas deficiéncias materiais que devessem
ser reportadas ao Conselho Fiscal da Sociedade.

47. Remuneragao anual

Durante o ano de 2019, a remuneracao total paga ao Auditor Externo da Sociedade foi de 230.186 euros, correspondendo
a0s seguintes servigos:

Outras sociedades

do Grupo Total 2019

Servigos Sonae Capital SGPS

%

Auditoria e Revisdo Legal de Contas 11475 178911 190 386 82,7%
Outros Servicos de Garantia de Fiabilidade 2 0 27 544 27 544 12,0%
Consultadoria Fiscal ? 0 0 0 0%
Outros Servigos ? 7 600 4 656 12 256 5,3%
Total 19 075 211111 230 186 -

1) Honordrios atribuidos para o ano;
2) Montantes facturados.
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C. ORGANIZACAO INTERNA

Estatutos

48. Regras aplicaveis as alteragdes estatutarias

As alteragdes dos Estatutos seguem os termos do Cédigo das Sociedades Comerciais, exigindo-se a maioria de dois tergos

dos votos emitidos para aprovacao dessa deliberagao.

Para o funcionamento da Assembleia Geral em primeira convocatdria, os Estatutos requerem que um minimo de 50% do

capital emitido esteja presente ou representado na Assembleia Geral.

Il. Comunicacao de Irregularidades

49. Meios e Politica de Comunicagdo de Irregularidades

A Sociedade implementou um procedimento afecto a comunicagdo de irregularidades que tem como objectivo a resposta

dos érgdos competentes da Sociedade as irregularidades que Ihes venham a ser relatadas, a Politica e Procedimentos para

a Comunicacgédo de Irregularidades na Sociedade. No ambito desta Politica de Irregularidades, definem-se como factos que

violem ou prejudiquem gravemente:

O cumprimento de principios legais, regulamentares e deontolégicos pelos membros dos drgdos sociais e
colaboradores da Sonae Capital ou de sociedades por esta dominadas, no exercicio dos seus cargos profissionais;

O patrimdnio da Sociedade e das sociedades por esta dominadas, bem como o patrimdnio dos clientes, accionistas,
fornecedores e parceiros comerciais da Sociedade ou de qualquer sociedade por esta dominadas, no exercicio dos
seus cargos profissionais;

As boas praticas de gestdo e a imagem ou reputacdo da Sociedade ou qualquer sociedade por esta dominada.

Os tragos fundamentais da politica de comunicacdo de irregularidades actualmente em vigor na Sociedade s3do:

Instituicdo de procedimentos para a comunicacdo de irregularidades, nomeadamente a disponibilizacdo de uma
mailbox com acesso exclusivo pelo Presidente do Conselho Fiscal, a par da recep¢do via postal, que garantam a todos
os colaboradores, accionistas ou stakeholders que as participagdes, comunica¢des ou denuncias de irregularidades
chegam de forma invioldvel ao destinatario. Pese embora exista a necessidade da identificagdo explicita e inequivoca
do denunciante, a sua identidade devera ser mantida confidencial e apenas do conhecimento do Presidente do
Conselho Fiscal, sempre que assim seja solicitado na participacdo ou denuncia.

Apds comunicacdo ou tomada de conhecimento de uma potencial situacdo de irregularidade o Conselho Fiscal deve
assegurar um processo de averiguacao rigoroso e imparcial, através do acesso a toda a documentacgdo relevante que
deva ser disponibilizada pela Sociedade para o processo de investigacdo de irregularidades e prevenir o acesso ao
processo de averiguagdo de toda e qualquer pessoa que, ainda que indirectamente, possa ter conflito de interesses
com o desfecho do processo de averiguagao.

O tratamento de irregularidades, nomeadamente o tratamento célere e eficaz das referidas comunicagdes, a
implementacdo de medidas correctivas, quando necessdrias, e informacgao ao denunciante do desfecho do processo.

A comunicacdo pelo Conselho Fiscal aos 6rgaos sociais da Sociedade ou de sociedades por aquela dominada, sempre
gue necessario, de proposta tendente a adop¢do das medidas consideradas necessarias para suprir as irregularidades
investigadas.
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e Impedir a existéncia de represadlias que potencialmente decorram da denuincia efectuada, desde que fique
comprovada a inexisténcia de ma-fé ou participacdo em qualquer irregularidade por parte do denunciante.

De acordo com as melhores préticas de governo societdrio a Politica de Comunicac¢do de Irregularidades da Sociedade, da
qual as principais caracteristicas estdo supra descritas, esta disponivel para consulta na pagina na Internet da Sociedade
(https://www.sonaecapital.pt/pt) e abrange todo o perimetro do Grupo Sonae Capital.

Durante o ano de 2019, o Conselho Fiscal ndo recebeu, através dos meios definidos para o efeito, ou de quaisquer outros
meios, quaisquer comunicagdes versando sobre matérias sob a alcada desta politica.

Igualmente, no que respeita comunicag¢des de irregularidades dos membros dos drgdos e comissdes societdrias no
desempenho das suas fungGes, nos termos do artigo 102 do Regulamento do Conselho de Administragdao, os membros
devem, por referéncia ao artigo 82 do mesmo regulamento, informar pontualmente o respectivo 6rgdo ou comissdo que
integrem sobre factos que possam constituir ou dar causa a um conflito entre os seus interesses e o interesse social, sendo
que o membro que declare estar em conflito de interesses, ndo interferirad no processo de decisdo, sem prejuizo do dever
de prestacdo de informacdes e esclarecimentos que o drgdo, a comissdo ou os respectivos membros Ihe solicitarem.

[Il.Controlo Interno e Gestao de Riscos

50. Pessoas, 6rgdos ou comissdes responsaveis pela auditoria interna e/ou pela implementagédo de sistemas de controlo
interno

A Gestdo de Risco é uma das componentes centrais da cultura do Grupo Sonae Capital e um pilar do Governo da Sociedade,
esta presente em todos os processos de gestdo, sendo uma responsabilidade de todos os colaboradores do Grupo, nos
diferentes niveis da organizacao.

A Sonae Capital atribui primordial importancia a implementacdo de principios de controlo interno e de gestado de risco
adequados as actividades desenvolvidas pelo Grupo. A visibilidade face ao mercado, a exposicdo e diversificagdo dos riscos
dos negdcios e a crescente velocidade de transmissdo da informacgao, tornam fundamental a adopgao destes principios
numa légica de criagdo de valor e de afirmacgdo ética e de responsabilidade social.

A Gestdo de Risco é desenvolvida tendo como objectivo a criagdo de valor, através: (i) da gestdo e controlo das
oportunidades e ameacas que podem afectar os objectivos do portefélio e das empresas da Sonae Capital; (ii) da prevengao
da ocorréncia de erros e irregularidades e da minimizagdo das suas consequéncias; e (iii) da maximizagdo do desempenho
da organizacdo e da fiabilidade da sua informagdo, numa perspectiva de continuidade dos negdcios. A par da Gestdo
Ambiental e da Responsabilidade Social, a Gestdo de Risco destaca-se como uma das componentes do desenvolvimento
sustentdvel das empresas, uma vez que, materializada em planos e sistemas coordenados de gestdo e controlo, contribui
para um desenvolvimento continuado dos negdcios através de um maior conhecimento das incertezas e ameacas e de
uma gestdo e controlo mais efectiva dos riscos que podem afectar as organizagdes.

A Gestdo de Risco encontra-se inerente a todos os processos de gestdo e é assumida como uma responsabilidade de todos
os gestores e colaboradores do Grupo, suportada pelas funcGes de Gestdo de Risco, Auditoria Interna e Planeamento &
Controlo de Gestdo, tanto ao nivel da Sociedade como de cada um dos seus negdcios, materializadas em equipas
especializadas que reportam hierarquicamente a cada um dos respectivos Conselhos de Administragdo e funcionalmente
as funcdes espelho do Centro Corporativo. Estes constituem um elemento fundamental de uma cultura de gestdo de risco
que se pretende transversal a todas as actividades e niveis hierdrquicos da empresa.

A fungdo de Gestdo de Risco tem por missdao apoiar as empresas a atingirem os seus objectivos de negdcio através de uma
abordagem sistematica e estruturada de identificagdo e gestdo dos riscos e das oportunidades, promovendo e apoiando a
integracdo da Gestao de Risco no processo de planeamento e controlo de gestdo das respectivas empresas.
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A funcdo de Auditoria Interna tem por missao identificar e avaliar a eficacia e eficiéncia da gestdo e do controlo dos riscos
dos processos de negdcio e dos sistemas de informacao, reportando funcionalmente ao Conselho Fiscal.

A funcdo de Planeamento & Controlo de Gestdo promove e apoia a integra¢do da gestdo de risco (e o seu ciclo anual) no
processo de planeamento e controlo de gestdo de cada um dos negdcios e corporativo, respectivamente (processo anual
de planeamento estratégico).

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

51. Explicitacdo, ainda que por inclusdo de organigrama, das relagdes de dependéncia hierarquica e/ou funcional face a
outros 6rgdos ou comissoes da Sociedade

Orgdos e Comissdes responsaveis pela Gestdo de Risco e Controlo Interno
e Conselho de Administracdo
e Comissdo Executiva
e Comissdo de Auditoria e Financas
o Auditoria Externa
* Auditoria Interna
e Gestdo de Risco

e Centro Corporativo

O Conselho de Administracdo é o responsavel maximo pelo processo de Gestdo de Risco. Compete ao Conselho de
Administracdo a defini¢cdo e aprovacdo das politicas de gestdo de risco do Grupo, bem como a definigdo dos niveis de risco
considerados aceitdveis.

Compete a Comissdo Executiva, a avaliagdo permanente dos riscos do Grupo, a aprovac¢io das medidas/planos de acgéo,
modelos e mecanismos de avaliagdo, controlo e mitigagdo desses riscos.

A Comissdo de Auditoria e Financas informa o Conselho de Administragdo sobre a adequac¢do da informacgdo interna
fornecida pela Comissao Executiva e dos sistemas e principios de controlo interno e quanto ao cumprimento das melhores
praticas em termos de Governo da Sociedade.

Adicionalmente, a Comissdo de Auditoria e Financas apoia o Conselho Fiscal na nomeagdo do Auditor bem como na
definicdo do ambito e da remuneragdo do seu trabalho e reporta ao Conselho de Administragdao sobre a qualidade e
independéncia do Auditor Interno e devera ser consultada pela gestdo relativamente a nomeacdo do responsavel pela
Auditoria Interna.

A Auditoria Externa avalia e reporta os riscos de fiabilidade e integridade da informagdo contabilistica e financeira,
validando desta forma a eficacia e o funcionamento dos mecanismos de controlo interno de acordo com um plano de
actividades alinhado com o Conselho Fiscal a quem, igualmente, reporta as conclusdes apuradas.

A Auditoria Interna, actuando de forma independente de aconselhamento interno, identifica e avalia a eficacia e eficiéncia
da gestdo e controlo dos riscos dos processos de negdcio e dos sistemas de informagdo, bem como dos riscos de ndo
conformidade com a legislacdo, contratos, politicas e procedimentos das empresas. A sua actividade é reportada e
acompanhada em sede da Comissdao de Auditoria e Finangas, sendo também reportada ao Conselho Fiscal.
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No que respeita a inter-relagdo com o Conselho Fiscal, a Comissdo de Auditoria e Finangas revé o ambito do trabalho de
Auditoria Interna e o funcionamento dos sitemas de controlo interno e de gestdo de riscos e a sua relagdo com o ambito
do trabalho do Auditor e analisa com este e com o responsavel pela Auditoria Interna os seus relatérios sobre a revisdo da
informacgdo financeira anual e sobre a revisdo do controlo interno reportando as suas conclusdes ao Conselho de
Administracdo. Estes relatdrios sdo emitidos para o Conselho Fiscal e para a Comissdo de Auditoria e Finangas em
simultaneo. Por sua vez, a Gestdo de Risco promove a execu¢do dos procedimentos e a divulgacdo interna das melhores
praticas, sendo responsavel por coordenar todo o processo de gestdo do risco do Grupo Sonae Capital, colaborando com
os gestores de risco de cada unidade de negdcio nas actividades decorrentes do processo de gestdo do risco e garantindo
continuamente a eficiéncia e eficicia do processo.

52. Existéncia de outras dreas funcionais com competéncias no controlo de riscos

A Gestdo de Risco, integrada no Centro Corporativo, reporta hierarquicamente a Comissdo Executiva, e promove,
coordena, facilita e apoia o desenvolvimento dos processos de Gestdo de Risco, promovendo a inclusdo da dimensdo do
risco nas decisOes estratégicas e operacionais. Esta fungdo e a fungdo de Auditoria Interna sdo coordenadas por directores,
ao nivel do Centro Corporativo da Sonae Capital sendo as suas actividades reportadas e acompanhadas em sede da
Comissdo de Auditoria e Finangas do seu Conselho de Administracdo e do Conselho Fiscal.

A semelhanga do que ocorre com as fungdes de Auditoria Interna e Gestdo de Risco, as fungdes de gestdo de riscos
financeiros e juridicos sdo também coordenadas por dois directores, ao nivel do Centro Corporativo da Sonae Capital, e as
suas actividades sdo reportadas e acompanhadas em sede da Comissdo de Auditoria e Finangas, sendo também reportadas
ao Conselho Fiscal.

Ao nivel de cada segmento de negdcio existem Pivots de Gestdo de Risco, coordenados funcionalmente pela Gestdo de
Risco do Grupo, que trabalham junto dos owners de cada risco, no sentido de garantir a implementacédo dos planos de
acgdo determinados, e a actualizagdo permanente na matriz de riscos de cada segmento.

53. Identificagdo e descri¢do dos principais tipos de riscos (econdmicos, financeiros e juridicos) a que o Grupo se expoe
no exercicio da actividade

53.1 Riscos Transversais
Conjuntura macroeconémica:

A actividade desenvolvida pelo Grupo Sonae Capital esta condicionada pela conjuntura macroecondmica e pelos perfis dos
segmentos de negdcio onde actua. Tendo em conta que grande parte da actividade das suas participadas é actualmente
desenvolvida em Portugal, a Sonae Capital esta exposta a situacdo da economia portuguesa, a qual, por sua vez, é muito
condicionada pela evolugdo da situa¢do da Zona Euro.

A actividade, os negdcios, os resultados operacionais, a situacdo financeira, as perspectivas futuras da Sonae Capital ou a
sua capacidade para atingir os seus objectivos podem ser potencialmente afectados negativamente por uma evolucdo
negativa da situacdo econdmica em Portugal ou na Zona Euro.

O Grupo Sonae Capital tem em curso varias iniciativas com o objectivo de mitigar este risco, quer através da
internacionalizacdo dos negdcios, quer através de um controlo rigido de custos, ou apresentando solugGes inovadoras e
diferenciadoras de acordo com o perfil dos mercados onde actua.
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Concorréncia:

Para além do Grupo Sonae Capital desenvolver um vasto leque de actividades inseridas em varios sectores de actividade
e, consequentemente, exposto a ciclos econdmicos diversificados, como a Promogado Turistica, a Hotelaria, o Fitness, a
Energia, a Engenharia Industrial e a venda de Activos Imobiliarios, védrios destes sectores sdo ainda muito competitivos,
mediante a intervencdo de empresas nacionais e internacionais, pelo que as entidades participadas pela Sonae Capital
estdo expostas a forte concorréncia. A capacidade das entidades participadas pela Sonae Capital se posicionarem de forma
adequada nos sectores e mercados nos quais actuam podera ter um impacto significativo nos negécios da Sonae Capital
ou nos resultados das suas actividades.

O Grupo Sonae Capital acompanha regularmente o comportamento dos mercados onde actua, procurando a todo o
momento antecipar altera¢es e/ou novas tendéncias de mercado, por forma a oferecer aos seus clientes uma proposta
inovadora e diferenciadora.

Riscos Financeiros:

A Sonae Capital estd exposta a um conjunto diversificado de riscos de natureza financeira, nomeadamente riscos de taxa
de juro, cambial (riscos de transacc¢do e translagdo), precos de matérias-primas, liquidez e a flutuagdes nos mercados de
capitais e divida, de crédito (especialmente relevante em cenarios de recessdo econdmica) e riscos decorrentes da variacdo
do justo valor de intrumentos financeiros.

A politica de gestdo de riscos financeiros da Sonae Capital visa minimizar os efeitos adversos potenciais decorrentes da
volatilidade dos mercados financeiros e, com esse fim em vista, um conjunto coerente de sistemas e processos estdo
implementados na Sonae Capital permitindo a atempada identificagdo, monitorizagdo e gestdo por parte da fungao de
Finangas Corporativas.

A volatilidade dos mercados financeiros tem levado a que o risco de liquidez, risco de crédito e as flutuagGes nos mercados
de capitais e de divida assumam lugar de destaque nas prioridades das empresas pelo impacto potencial na continuidade
e no desenvolvimento dos negdcios. De facto, o desenvolvimento dos negécios de algumas filiais da Sonae Capital podera
exigir o reforco do investimento da Sonae Capital nessas filiais. A Sonae Capital podera vir a pretender expandir os seus
negdcios através de crescimento organico ou de eventuais aquisicdes e a continuidade dos negdcios exige a manutengao
de reservas de liquidez apropriadas para fazer face a actividade das sociedades. O refor¢o do investimento e a manutencéo
de reservas de liquidez podera ser efectuado por recurso a capitais proprios ou alheios. A Sonae Capital ndo pode assegurar
que esses fundos, se necessarios, sejam obtidos nas condi¢gdes pretendidas, o que pode provocar alteragdes ou
diferimentos nos objectivos ou planos operacionais de desenvolvimento dos negdcios, condicionando o sucesso dos
objectivos estratégicos delineados.

Neste contexto, os sistemas e processos de gestdo de riscos financeiros acima referidos, centralizados no centro
corporativo da Sociedade, estdo estabelecidos de forma a mitigar esses riscos assegurando a gestdo de liquidez através:

+ do planeamento financeiro de curto, médio e longo prazo baseados em modelos previsionais de cash flow;
e instrumentos de controlo de tesouraria e fundo de maneio;

e rigorosa gestdo de crédito a clientes, e acompanhamento da evolugdo do risco;

o diversificagdo das fontes de financiamento e contrapartes;

e ajustamento do perfil de maturidade da divida ao perfil de geracdo de cash flow e planos de investimento;

e manutencdo de um nivel adequado de liquidez através da contratagdo com bancos de relacionamento de linhas de
apoio a tesouraria.
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A Sonae Capital ndo contrata derivados ou outros instrumentos financeiros, com excepc¢do dos estritamente relacionados
com a cobertura dos riscos decorrentes das suas actividades operacionais e respectivo financiamento. A politica de Gestado
de Risco da Sociedade e do Grupo impede a utilizacdo de instrumentos financeiros derivados para fins diversos da estrita
cobertura desses riscos.

Riscos Legais, Fiscais e Regulatdrios:

A Sonae Capital e as suas participadas estdo sujeitas a extensa regulamentacado, frequentemente complexa, em resultado
das actividades desenvolvidas e o seu cumprimento apresenta investimento em termos de tempo e de outros recursos,
dispondo, para o efeito, de aconselhamento legal e fiscal. De facto, a Sonae Capital e os seus negdcios dispGem de uma
funcdo legal e fiscal permanentemente dedicada a respectiva actividade, a qual funciona em articulagdo com as demais
fungdes soberanas e de negdcio, de forma a assegurar, preventivamente, a protecgdo dos interesses da Sonae Capital no
respeito estrito pelo cumprimento dos seus deveres legais bem como a aplicagdo das boas praticas.

As equipas que integram estas assessorias possuem formacdo especializada e participam em ac¢Oes de formacdo e
actualizacdo, de iniciativa interna e externa.

A assessoria legal e fiscal é igualmente apoiada, a nivel nacional e internacional, por profissionais externos, seleccionados
de entre firmas de reconhecida reputacdo e de acordo com elevados critérios de competéncia, ética e experiéncia.

Todavia, a Sonae Capital e as suas participadas podem vir a ser afectadas por alteragdes legais e fiscais em Portugal, na
Unido Europeia e em outros paises onde desenvolve as suas actividades e que visam assegurar a seguranca e protecgao
dos consumidores, os direitos dos trabalhadores, a proteccdo do meio ambiente e o ordenamento do territério, o
cumprimento da regulamentacgdo dos sectores de actividade em que estd presente e a manuten¢do de um mercado aberto
e competitivo. A Sonae Capital ndo controla essas alteragdes, nem alteragGes de interpretacdo das leis por parte de
qualquer autoridade. Eventuais alteracGes na legislagdo Portuguesa, na Unido Europeia ou nos paises onde a Sonae Capital
desenvolve as suas actividades, poderdao condicionar a condugdo nos negdcios da Sonae Capital ou das suas participadas
e, consequentemente, prejudicar ou impedir o alcance dos objectivos estratégicos.

A postura do Grupo é a da colaboragdo permanente com as autoridades, no respeito e observancia das disposicoes legais.
Esta coloboragdo pode assumir a forma de comentarios a consultas publicas emitidas por autoridades nacionais e
internacionais. A crescente internacionalizacdo dos negdcios do Grupo é afectada por riscos especificos decorrentes da
natureza diferenciada dos enquadramentos legais em cada pais.

Riscos de Sistemas de Informacao:

Os sistemas de informacdo da Sonae Capital caracterizam-se por serem abrangentes, multifacetados e distribuidos. Do
ponto de vista da seguranca da informacdo tém sido desenvolvidas varias acgdes de mitigagdo do risco de
comprometimento da confidencialidade, disponibilidade e da integridade dos dados de negdcio, nomeadamente a
realizacdo de backups off-site, implementacdo de sistemas de alta-disponibilidade, redundancia da infra-estrutura de rede,
verificacdo e controlo de qualidade dos fluxos entre aplica¢des, gestdo de acessos e perfis e reforco dos mecanismos de
protecc¢do do perimetro da rede de dados. De forma recorrente, a fungdo de Auditoria Interna realiza auditorias nos varios
dominios: aplicagOes, servidores e redes, com o objectivo de identificar e corrigir potenciais vulnerabilidades que possam
ter um impacto negativo no negdcio, bem como assegurar a protecgdo da confidencialidade, disponibilidade e integridade
da informacao.

Na sequéncia da auditoria realizada aos processos de gestdo e governag¢do no ambito dos sistemas de informacdo, tendo
como referéncia a framework Cobit V5, estd em curso um projecto em Seguranca de Informagdo com vista a enderegar as
recomendac¢bes da avaliacdo de auditoria bem como delinear estratégias e planos de intervencdo para proteger a
informacado e os sistemas de informacdo da Sonae Capital. Este projecto culminard com o desenvolvimento de um Sistema
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de Gestdo de Seguranca de Informagdo assente em politicas, normas e procedimentos, baseado na gestdo de risco da
seguranca de informacdo e suportado por processos especificos com responsaveis inequivocamente identificados e
qualificados.

Durante 2019, a Sociedade realizou varias ac¢des de sensibilizagdo para o tema da segurancga dos Sistemas de Informacgdo
do Grupo e da Protecc¢do de Dados Pessoais estritamente utilizados na sua actividade que contaram com a participagao de
colaboradores dos varios niveis e fungdes.

Riscos de Pessoas:

A capacidade da Sonae Capital para implementar com sucesso as estratégias delineadas depende da capacidade em
recrutar e manter os colaboradores mais qualificados e competentes para cada fungdo. Apesar da politica de recursos
humanos da Sonae Capital estar orientada para atingir estes objectivos, ndo é possivel garantir que no futuro ndo existam
limitagdes nesta area.

Riscos de Saude Publica:

A Sonae Capital reconhece que a Saude constitui um pilar essencial para o desenvolvimento sustentado dos seus negadcios,
aspecto diferenciador e motor de todo o seu sucesso.

A avaliagdo de riscos e a definicdo de medidas que minimizem esses riscos, em conjunto com as unidades de negdcio, sdo
realizadas continuamente, nomeadamente através da formacdo de colaboradores, da relagdo préxima aos colaboradores
nos locais de trabalho e da realizacdo de auditorias.

A Sonae Capital, consciente que o seu maior activo sdo as pessoas, enquanto colaboradores e clientes, tem como
compromisso a prevencdo da propagacdo de doencgas e a melhoria do ambiente de controlo interno dos sistemas e
equipamentos implicados de suporte a actividade dos seus negdcios. Este é um pilar fundamental de motivacao,
sustentabilidade e crescimento.

A este respeito, merece especial destaque os procedimentos e planos de prevengdo e controlo implementados na
generalidade dos segmentos de negdcio para mitigacdo do risco da doencga dos Legionarios.

Riscos de Seguranca das Pessoas:

A seguranca e salde dos nossos colaboradores é um aspecto central da nossa gestdo. Sdo desenvolvidas, anualmente,
varias iniciativas e ac¢des, no ambito da tematica da Salde e Seguranga no Trabalho, que visam reforgar o compromisso e
envolvimento de todos os colaboradores com a prevencdo e a reducdo dos riscos profissionais, bem como, a promocao de
habitos sauddveis que contribuam para o bem-estar fisico e psicolégico do colaborador.

Riscos Seguraveis:

No que respeita a transferéncia dos riscos seguraveis (técnicos e operacionais), as empresas do Grupo procedem a
contratagdo de coberturas prosseguindo um objectivo de racionalizagdo pela correcta adequagdo da estrutura financeira
aos valores dos capitais em risco, tendo por base as permanentes mudangas nos negdécios abrangidos. Noutra dimensao,
esta arquitectura foi melhorada pela optimizacdo do programa de seguros ao nivel das coberturas e retencdes, coerentes
com cada negdcio, assegurando, internamente, uma efectiva gestdo de seguros.
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Riscos dos Activos Fisicos:

Em 2019, foram conduzidas auditorias de prevencdo e seguranca em diferentes locais das unidades de negdcio. Nas
principais unidades efectuaram-se testes e simulacros aos planos e sistemas de prevencdo e de emergéncia, normalmente
com a presenca de autoridades e servigos de seguranga publica.

Riscos Climaticos

O combate as alteragGes climaticas é um tema central na agenda do desenvolvimento sustentdvel da Sonae Capital. Ao
mesmo tempo, no ambito da sua politica de Gestdo de Risco, estabeleceu-se que é crucial mitigar o impacto das alteragdes
climaticas nas operagGes dos varios negdcios que compdem o seu portefélio. Neste ambito, foi criado um grupo de
trabalho com o objectivo de avaliar o risco que as alteragGes climaticas representam para os diferentes negdcios. Em 2019,
o principal objectivo deste Grupo consistiu em desenvolver uma andlise de materialidade, negdcio a negdcio:
categorizando os riscos climaticos e analisando-os quando a magnitude do seu impacto e respectiva probabilidade de
ocorréncia. Em 2020, a Sonae Capital planeia medir o impacto financeiro associado as altera¢des climaticas, reportando a
informacgdo de acordo com as recomendagdes do TCFD (Task force on Climate-related Financial Disclosures).

53.2 Riscos da Sociedade

A Sonae Capital, enquanto Sociedade Gestora de ParticipagBes Sociais (SGPS), desenvolve directa e indirectamente
actividades de gestdo sobre as suas participadas, pelo que o cumprimento das obrigagGes por si assumidas depende dos
cash flows gerados pelas suas participadas. A Sonae Capital depende, assim, da distribuicdo de dividendos por parte das
sociedades suas participadas, do pagamento de juros, do reembolso de empréstimos concedidos e de outros cash flows
gerados por essas sociedades. A capacidade das sociedades participadas disponibilizarem/repagarem fundos a Sonae
Capital dependera, em parte, da sua capacidade de gerarem cash flows positivos no ambito das suas actividades
operacionais, bem como do enquadramento estatuadrio, legal e fiscal aplicavel a distribuicdo de dividendos e outras formas
de entrega/devolucdo de fundos aos seus accionistas.

53.3 Riscos das Filiais

O portefélio da Sonae Capital integra um conjunto de negdcios diversificado, pelo que alguns dos principais riscos aos quais
as suas filiais estdo expostas poderdo ser sectoriais. Os principais riscos estdo identificados infra.

53.3.1 Energia

O negdcio de Energia, que opera através da marca CapWatt, promove solugdes integradas de producdo descentralizada
de energia para clientes industriais e de servigos, com destaque para activos de cogerac¢do de alta eficiéncia e de geragdo
renovavel. Através das suas actividades de servicos de eficiéncia energética e de comercializagdo de energia e de licencas
de emissdo de CO,, complementa a sua oferta integrada, assumindo, também, a fun¢do de gestor energético dos seus
clientes.

A cogeragdo combina a producdo de energia eléctrica e de energia térmica a partir da mesma fonte de energia primadria,
num processo de elvada eficiéncia. Trata-se de uma forma de racionalizar o consumo de energia, por permitir um
aproveitamento mais eficiente da energia primaria utilizada - gas natural ou biomassa - reduzindo, assim, o seu consumo,
comparativamente ao que sucederia na produgdo separada das mesmas quantidades de energia térmica e eléctrica.

Embora este tipo de producdo de energia seja uma alternativa mais eficiente e com menor impacto ambiental do que as
alternativas convencionais, comporta, ainda assim, alguns riscos especificos que poderao ter impacto nos resultados das
empresas. Os riscos mais relevantes sdo os seguintes:
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a)

b)

c)

d)

Os projectos de cogeragdo utilizam, na maior parte dos casos, o gas natural como fonte primaria na produgao
combinada de energia eléctrica e térmica, pelo que o preco de compra desta matéria-prima tem um peso significativo
na estrutura de custos variaveis. Consequentemente, a volatilidade do prego de compra do gas natural, normalmente
indexado ao prego do petréleo nos mercados internacionais e ao cdmbio euro/ddlar, podera traduzir-se em impactos
significativos nos resultados e margem da empresa.

Importa, no entanto, referir que o tarifario de venda de energia eléctrica pelas unidades de cogeragdao encontra-se
regulamentado e igualmente indexado a evolugdo do preco do petréleo nos mercados internacionais e ao cambio
euro/ddlar, o que, por si s6, permite reduzir significativamente a exposicdo a este risco. Em particular, a tarifa de
venda de energia eléctrica definida pela Portaria n.2 58/2002, regime remuneratério aplicavel a generalidade das
unidades de cogeracdo, e o preco de compra de gas natural apresentam uma elevada correlagdo, conferindo um nivel
consideravel de hedging natural ao nivel da margem bruta.

Contudo, o Decreto-Lei n.2 23/2010 e a Portaria n.2 140/2012 estabeleceram um novo regime remuneratério para a
cogeracdo em Portugal, aplicavel as novas unidades de cogeracdo, o qual implicou a perda do hedging natural até
entdo existente, dado que a elasticidade dos precgos a variagdes unitarias dos indexantes é, agora, totalmente distinta.
O preco de compra de gds natural apresenta uma sensibilidade significativamente superior a tarifa de venda de energia
eléctrica, o que se traduz num risco acrescido de exposicdo a volatilidade do preco de compra de gds natural. A
relevancia deste tema serd cada vez maior a medida que as instalacdes de cogeragdo transitem para este novo regime
remuneratorio.

Por seu lado, também o tarifario de venda de energia térmica das unidades de cogeracdo se encontra indexado a
evolugdo do prego do gas natural, o que permite reduzir significativamente a exposicao a este risco.

Por fim, para mitigar este risco, e especialmente desde que adquiriu a actividade de comercializacdo de energia
elétrica e de gds natural, em 2019, a CapWatt monitoriza continuamente a evolu¢do do preco do gés natural, avaliando
a todo o momento a cobertura deste risco por via de fixagdo do preco de compra do gas natural a prazo, quer junto
do fornecedor, quer através de instrumentos financeiros derivados.

Adicionalmente, as unidades de cogeragdo com poténcia terminal nominal superior a 20MW encontram-se abrangidas
pelo regime de comércio europeu de licengas de emissdo de gases com efeito de estufa (CELE).

A reforma do CELE para o periodo pds 2020 introduziu um conjunto de alteragdes e reformas com vista a reduzir o
excedente de licengas de emissdo no mercado e melhorar a resiliéncia do sistema a choques futuros, contribuindo
para uma subida significativa do prego das licengas de emissdo de CO:. A quantidade total de licengas de emissdo é
determinada a nivel comunitdrio, mas agora sujeita a um factor de reducéo linear de 2,2% (em vez de 1,74% no actual
periodo de cumprimento). O leildo continua a ser regra principal para atribuicdo de licencas de emissdao, mantendo-
se marginalmente a atribuicdo gratuita, feita por aplicagcdao de benchmarks definidos a nivel comunitario. A atribuicao
gratuita de licencas obedece a uma tendéncia decrescente ao longo dos anos, tendo em vista a sua extingdo.

As unidades de cogeracdo abrangidas por este regime terdao necessidades crescentes de recurso ao mercado para
adquirir licengas de CO2, encontrando-se expostas as oscilagdes do seu prego.

A semelhanga do que ocorre no gés natural, a CapWatt também mitiga este risco através da monitorizagdo continua
da evolugdo do preco das licengas de emissdo de CO,, avaliando a todo o momento a cobertura deste risco por via de
fixacdo do preco de compra, através de instrumentos financeiros derivados.

A reducdo do consumo de energia térmica e o incumprimento por parte do hospedeiro das clausulas contratuais
definidas, tais como exclusividade, take-or-pay, entre outras, pode impactar as receitas do negdcio, por via da
diminuicdo do prémio da tarifa eléctrica ou, em Ultimo caso, por perda do estatuto legal de cogerador.

A elevada materialidade da cogeragdo, na totalidade do negdcio da CapWatt, poderd aumentar a exposi¢cdo da
empresa a riscos resultantes de factores externos e de perfis de consumo.
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De forma a minimizar este risco, o Grupo Sonae Capital estabeleceu um plano de crescimento e de diversificagdo
tecnoldgica e geografica para este segmento de negdcio, que se tem consubstanciado no investimento em energias
renovaveis, inicio da prestacao de servigos de eficiéncia e gestdo energética, entrada no segmento de comercializagdo
de energia elétrica, de gds natural e de licengas de emissdo de CO,, bem como na internacionalizagdo do negdcio.

As unidades de cogeracdo contém sistemas de suporte a actividade, que podem ser associados ao desenvolvimento
da bactéria Legionella. Entre eles, destacam-se as torres de arrefecimento, condensadores evaporativos e sistemas de
climatizacdo. Requerem especial atencdo os locais parados, tabuleiros e bacias que possam ter aguas com
temperaturas entre os 352 e os 502 graus. Como forma de mitigar este risco, encontram-se implementadas as
seguintes medidas de prevencdo: implementacdo de planos de manutencdo de acordo com recomendacgGes de
fabricantes, melhores praticas e condig¢des locais; doseamento de biocidas para garantir as reservas acima dos valores
considerados necessarios para o ndo desenvolvimento de coldnias de bactérias; verificagdo, calibragdo e ajuste de
equipamentos de doseamento de tratamento de agua com periodicidade mensal; andlise e controlo da qualidade da
agua com periodicidade mensal; analise periddica de presenca de Legionella; e limpeza periddica dos principais
equipamentos (torres de refrigeracdo). Neste dmbito, a CapWatt estd a optimizar as medidas implementadas nas
instalacdes com o objectivo de melhorar todo o processo de prevencao e controlo, procurando minimizar o risco de
presenca da bactéria da Legionella.

No que respeita a producdo de Energia a partir de fontes de energia renovaveis, encontram-se identificados os seguintes

riscos especificos:

a)

O sector da produgdo de electricidade a partir de fontes de energia renovaveis encontra-se regulamentado do ponto
de vista tarifario, pelo que eventuais flutuagGes tarifarias futuras poderao traduzir-se em impactos significativos nos
resultados e margem da empresa.

A quantidade de energia produzida encontra-se dependente da disponibilidade do recurso (horas de sol e vento), pelo
que uma disponibilidade inferior do mesmo podera impactar no volume de negdcios e rentabilidade dos projectos.
Além disso, um dos maiores desafios que se coloca a producdo de energia elétrica a partir de recursos renovaveis
relaciona-se com a sua intermiténcia e impossibilidade de armazenamento de recurso edlico e solar.

De forma a minimizar este risco, o Grupo Sonae Capital promove, no ambito do processo de due diligence técnica que
leva a cabo em cada um dos seus projectos, a realizagdo de um estudo exaustivo do recurso com vista a definicdo de
diferentes cendrios e consequente avaliagao da viabilidade econdmica e financeira dos projectos.

O negdcio de producdo de Energia comporta ainda, independentemente da fonte de energia primaria utilizada, os

seguintes riscos de caracter mais genérico:

a)

b)

A producdo de energia em regime especial em Portugal tem as tarifas pré-definidas pelo Estado Portugués, como
modo de incentivar formas alternativas de producédo de energia eléctrica mais eficientes e ambientalmente menos
poluentes. Consequentemente, os riscos quanto ao preco de venda da energia eléctrica sdo actualmente reduzidos.
N3o obstante a energia eléctrica ser vendida ao prego definido pelo Estado Portugués por um periodo alargado de
tempo, a rentabilidade das operag¢des depende da estabilidade no curto, médio e longo prazo das politicas e de
regimes regulatoérios que apoiam o desenvolvimento da eficiéncia energética.

Eventuais alteracGes governamentais futuras a politica energética poderdo revelar-se um risco para os projectos
futuros e para a viabilidade do desenvolvimento do negdcio no longo prazo.

A produgdo de energia esta sujeita a fiscalizagdo da Direc¢do Geral de Energia e Geologia (DGEG) e da Entidade
Reguladora dos Servicos Energéticos (ERSE), entidades responsaveis pela regulacdo dos sectores energéticos em
Portugal, e pelo cumprimento da legislacdo especifica sobre esta matéria. Qualquer eventual altera¢do deste vasto
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c)

d)

enquadramento juridico actual aplicavel ao sector, poderd implicar riscos importantes para a actividade deste
segmento.

A ocorréncia de situagBes extraordindrias, tais como incéndios, intempéries e/ou acidentes, podem ameacgar a
capacidade da empresa em manter as operagdes, fornecer servigos essenciais ou cobrir os custos operacionais.

De forma a minimizar este risco, o Grupo Sonae Capital conduz auditorias regulares de prevencao e seguranca as
instalacOes e equipamentos e procede a revisdo periodica e adequacdo dos planos de coberturas dos seguros de danos
patrimoniais, perdas de exploragdo e de responsabilidade civil em vigor.

A auséncia ou inadequada manutengdo de equipamentos, ou a falta de controlo dos niveis de servigo dos fornecedores
(equipamentos, manutencdo e spare parts) que ndo assegurem a funcionalidade, seguranca e conformidade
adequadas, pode conduzir a ineficiéncia dos processos ou provocar danos significativos nos equipamentos.
Adicionalmente, a ndo utilizagdo de recursos de forma adequada, ao menor custo e com o maior rendimento pode
impactar na rentabilidade de cada projecto e ameacar a sua viabilidade.

O plano de crescimento acima referido pressupde investimentos adicionais, cujas condi¢Ges de realizagdo poderdo
estar condicionadas pelo enquadramento financeiro, nivel actual de endividamento do Grupo e pela evolugdo da sua
actividade e das suas participadas. A Sonae Capital ndo pode assegurar que esses fundos, se necessarios, sejam obtidos
nas condi¢Bes pretendidas, o que pode provocar alteracdes ou diferimentos nos objectivos ou comprometer a
capacidade de crescimento do negdcio.

No que respeita a actividade de comercializacdo de electricidade, de gds natural e de licengas de emissdo de CO,,

encontram-se identificados os seguintes riscos especificos:

a)

b)

<)

A empresa encontra-se exposta ao risco de variacdo dos precos de mercado da electricidade, do gds natural e das
licengas de emissdo de CO», que transacciona no decurso da sua actividade. A empresa procura minimizar este risco
através de estratégias de cobertura eficazes, como sejam a cobertura natural do seu balanco, ou a contratacdo de
instrumentos financeiros derivados.

Independentemente da eficidcia das referidas estratégias de cobertura, a variacdo dos precos em mercado pode
representar um risco de liquidez para a empresa, devido a eventuais necessidades de reforco do financiamento das
contas margem utilizadas nesta actividade de comercializagdo. Para mitigar este risco, a empresa, em conjunto com o
Centro Corporativo, desenvolveu e implementou uma framework de gestdo de risco, com o objectivo de adequar e
limitar a actividade operacional aos recursos financeiros disponiveis, mesmo em cenarios de variagdes extremas dos
precos de mercado.

Na actividade de comercializagdo, a empresa desenvolve relagdes comerciais com um conjunto de entidades mais
diversificado do que aquele que resulta da actividade de produgdo de Energia e, dessa forma, estad exposta a um maior
risco de concessao de crédito comercial. Para mitigar este risco, a empresa efectua uma rigorosa gestdo de crédito
concedido a clientes e o acompanhamento da evolugdo do respectivo risco, assim como tem contratados seguros de
crédito para salvaguardar que a empresa nao seja afectada pelo incumprimento dos seus clientes.

53.3.2 Engenharia Industrial

A Sonae Capital adquiriu em 2017 a ADIRA, uma empresa que se dedica ao desenvolvimento, concepgao, fabrico, producdo

e comercializagdo de maquinas-ferramentas, com a maioria da sua actividade destinada ao mercado externo.

A actividade desenvolvida pela ADIRA comporta riscos especificos que poderdo ter impacto nos resultados da empresa.

Os riscos mais relevantes sdo os seguintes:
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As alteragGes na conjuntura macroecondmica global podem condicionar a actividade da empresa ou gerar impactos
negativos nos seus resultados.

A ADIRA procura, a todo o momento, mitigar este risco pela diversificagdo dos mercados de destino das suas
exportagdes, estando presente em cerca de 40 mercados, os quais contribuem com mais de 50% para o seu volume
de negdcios. Estes mercados apresentam perfis macroecondmicos, politicos e sociais distintos e, como tal, vém
registando padrdes diferentes de reacgdo a crises econdmica e financeira a nivel mundial.

A posi¢do competitiva da empresa enfrenta ameagas de novos concorrentes e de acgBes de concorrentes existentes
no mercado. A empresa acompanha activamente a inovagao tecnoldgica no sector e tem procurado ser um elemento
diferenciador no mercado, particularmente com a tecnologia aditiva e a desmaterializagdo de maquinas, ndo
antevendo qualquer mudanga disruptiva no sector que possa ameagar a sua posi¢do competitiva.

As maquinas-ferramentas produzidas pela ADIRA destinam-se maioritariamente ao sector de fabricagdo de produtos
metdlicos, mais concretamente os sectores da metalomecadnica e da construgdo metalica. Deste modo, a sua
actividade operacional esta positivamente correlacionada com os ciclos da economia em geral e, em particular, com
a evolugdo dos referidos sectores. Nesta medida, o negdcio pode ser negativamente afectado por periodos de
recessdo econémica, em particular, pela deterioragdo do nivel de investimento privado no aumento ou renovacgao
tecnoldgica da capacidade produtiva dos seus clientes.

A empresa esta exposta a regulamentac3o especifica decorrente da sua actividade/sector, nomeadamente a Directiva
Maquinas/Certificagdo CE, a qual tem como objectivo regulamentar a colocacdo no mercado e a entrada em servico
de novas maquinas. Ndo sdo expectaveis alteragdes nas leis e regulamentos ou reclamacées de litigio que resultem
em uma reducdo na capacidade da empresa para realizar negdcios de forma eficiente.

De forma a minimizar este risco, a ADIRA dispGe de aconselhamento legal que lhe permite garantir a conformidade
com as leis e regulamentagdes actuais e consequentemente evitar sangdes, multas e penalidades que possam ameacar
a reputacdo da empresa, oportunidades de negdcios e potencial de expansao.

A ADIRA integra no seu processo produtivo a chapa de aco, cujo preco evolui em func¢édo do preco do ago nos mercados
internacionais. O custo de aquisicdo desta matéria-prima tem um peso significativo na estrutura de custos varidveis.
Consequentemente, a volatilidade do prego de compra de chapa de ago, podera traduzir-se em impactos significativos
nos resultados e margem da empresa. De forma a minimizar este risco, a ADIRA monitoriza de perto a evolucdo do
preco do aco nos mercados internacionais e dispGe de uma base diversificada de fornecedores, junto dos quais
procura negociar o melhor preco.

53.3.3 Fitness

No sector do lazer, nomeadamente no negdcio de Fitness, onde o Grupo Sonae Capital actua através das marcas Solinca,

Pump e ONE (health clubs), os riscos mais relevantes sdo os seguintes:

a)

b)

A actividade de lazer (health clubs) podera ser afectada pela evolug¢do da economia, nomeadamente, pela diminuicdo
do grau de confianga dos consumidores e consequente impacto no rendimento disponivel das familias.

A entrada de novos concorrentes, oportunidades de consolidacdo no mercado, reposicionamento dos actuais
concorrentes ou as acges que eles possam levar a cabo para conquistar novos mercados ou aumentar a quota de
mercado (guerras de pregos, actividade promocional, introdu¢do de novos conceitos, inovagdes) podera colocar em
causa a quota de mercado pretendida e a estratégia do negdcio. A resposta a uma concorréncia acrescida podera
obrigar a diminui¢cdo dos precos praticados ou a aplicacdo de descontos promocionais, o que podera ter impacto nos
resultados da Sociedade. De forma a minimizar este risco, o negdcio de Fitness efectua constante benchmarking das
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c)

d)

e)

f)

g)

h)

acgdes da sua concorréncia e investe em novos formatos e produtos/servigos, ou na melhoria dos existentes, de forma
a oferecer aos seus clientes uma proposta sempre inovadora.

A disponibilizagdo de servigos, equipamentos e infra-estruturas que ndo estejam em conformidade com os niveis de
qualidade e alteragdo das necessidades exigidas pelos clientes podera expor a empresa a reclamacgdes, dificultar a
captacdo e fidelizagdo de clientes bem como impactar negativamente na sua imagem e reputa¢do. Como forma de
mitigar este risco, a empresa efectua inquéritos regulares aos seus sécios para aferir o nivel de satisfacdo, ao mesmo
tempo que desenvolve ac¢Ges de auditoria interna aos niveis de servigo.

Os consumidores alteram frequentemente as suas preferéncias e expectativas, o que exige uma continua adaptacao
e optimizacdo da oferta e dos conceitos de negdcio. A dificuldade ou incapacidade em antecipar, compreender e/ou
satisfazer as variagGes frequentes das necessidades e expectativas dos clientes, pode reflectir-se em dificuldades na
sua fidelizagdo a médio prazo.

Para antecipar tendéncias de mercado e do consumidor, o negdcio de Fitness analisa regularmente informacdo
relativa ao comportamento, satisfacdo e lealdade dos seus clientes através da realizacdo de inquéritos de satisfacdo
mensais (Net Promoter Score). A introdugdo de novos conceitos, produtos e/ou servigos é sempre testada em pilotos
antes de ser generalizada a todos os clubes. Adicionalmente, aloca parte significativa do seu orgcamento anual a
renovacdo de equipamentos e instalagdes por forma a garantir a atractividade e a acompanhar os desafios impostos
pelo mercado.

O negodcio de Fitness podera ser responsabilizado na eventualidade de ocorrerem acidentes ou situagdes imprevistas
por actividade fisica desadequada que afectem a vida, salide ou integridade fisica das pessoas, o que podera implicar
um efeito adverso na sua reputagdo e com consequéncia nos seus resultados. Por forma a mitigar tal risco, a empresa
segue as melhores praticas internacionais em matéria de exercicio fisico, contrata profissionais devidamente
certificados e possui contratualizados seguros de acidentes pessoais. A empresa tem ainda em curso varias iniciativas
com o objectivo de mitigar este risco, nomeadamente, a obrigatoriedade de o cliente realizar um questionario de
avaliagdo médica no momento da sua inscricdo, a oferta de avaliagdo fisica inicial a todos os clientes e incentivo a sua
realizacdo, a formacdo em suporte basico de vida a todos os colaboradores bem como a existéncia de seguros de
acidentes de trabalho, de danos patrimoniais e de responsabilidade civil.

O negdcio de Fitness podera ser responsabilizado na eventualidade de existirem riscos de saude publica no
desenvolvimento da actividade que ponham em causa a saude dos clientes nas respectivas instala¢des, o que podera
implicar um efeito adverso na sua reputagdo e com consequéncia nos seus resultados. A este respeito importa
salientar o risco da doenca dos legiondrios em locais de formacgdo de aerossadis, tais como, chuveiros, bacias de spas
(jacuzzi), banhos turcos e saunas. Como forma de mitigar este risco, a empresa efectua andlises regulares em matéria
de qualidade, ao mesmo tempo que desenvolve ac¢des de auditoria interna. Encontra-se ainda em vigor, desde 2012,
um conjunto de iniciativas aplicavel em todos os health clubs, com o objectivo de mitigar o risco da doenga dos
legiondrios, as quais visam a desinfec¢do térmica e/ou quimica das aguas e a execuc¢do de um programa de inspecgio,
de limpeza e de manutencgdo periddicas dos sistemas e dos equipamentos implicados.

As alteracgOes legislativas (ex.: fiscais, legais, laborais, concorrenciais, entre outros) podem ameacar as estratégias
especificas definidas pelo negdcio de Fitness no desenvolvimento das suas actividades, caso tais alteragées impliquem
alteragdes contratuais com os principais stakeholders ou ditem o incremento dos seus custos econémicos.

53.3.4 Hotelaria

a)

A actividade deste negdcio depende da procura turistica, a qual se encontra associada a evolugdo da economia, quer
nacional quer internacional. Eventuais evolucdes negativas da economia em Portugal ou nos principais paises
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emissores de turistas para o mercado Portugués, poderdo ter um impacto negativo no desempenho da sua actividade
devido a uma redugdo no nimero de turistas.

Esta actividade estd também sujeita a oscilagdes de procura relacionadas com eventuais desastres naturais, bem como
com factores de ordem social ou politica que possam ter impacto no fluxo de turistas, e consequentemente, nas taxas
de ocupacdo.

A actividade hoteleira esta sujeita a fiscalizacdo da Direc¢do Geral do Turismo e ao cumprimento da legislagdo
especifica sobre esta matéria.

A actividade hoteleira podera depender da intensidade concorrencial — regional e global — do destino turistico em que
se encontra. Fruto do crescimento da procura, da massificagdo do transporte aéreo e do aparecimento de novos
destinos, a competicdo entre destinos turisticos é cada vez mais agressiva. No entanto, além da localiza¢do, a Sonae
Capital considera que o grau de notoriedade da marca e a qualidade dos seus empreendimentos, nomeadamente no
que respeita as actividades complementares oferecidas (restauragao, golfe e outras actividades de lazer), constituem
vantagens competitivas importantes neste sector.

A possibilidade de existirem riscos de saude publica, no desenvolvimento da actividade de restauragdao que ponham
em causa a saude dos clientes nas respectivas instalacdes, podera implicar que as sociedades que integram este
segmento sejam responsabilizadas neste dominio, o que pode ter um efeito adverso sobre os resultados, situagdo
financeira e reputagdo das mesmas. O negdcio procura mitigar os eventuais riscos para o negdcio da restauragdo e
outros, decorrentes de situagdes que possam significar riscos para a saude publica. A este respeito salienta-se:

a) aimplementacdo e consolidagdo de um programa de auditorias de qualidade e seguranca alimentar as cozinhas
e postos de venda incluidos nas unidades hoteleiras, bem como a todos os postos de restauragdo explorados
com destaque para o levantamento e reporte das principais conclusdes a empresa e orienta¢do para a tomada
de acgdes correctivas. Este programa de auditorias tem como objectivo verificar de forma sistematica o
cumprimento das normas legais e das regras internas de seguranga alimentar. A actividade hoteleira utiliza
ferramentas como o HACCP (Hazard Analysis and Critical Control Points) definido no «Codex Alimentarius» —
Anexo a CAC/RCP 1-1969, Rev. 4 (2003), cumprindo com os requisitos nele especificados, assim como com a
legislagdo em vigor, designadamente com o Regulamento (CE) n.2 852/2004 do Parlamento Europeu e do
Conselho de 29 de Abril de 2004, relativo a higiene dos géneros alimenticios.

b) a implementacdo, desde 2015, de um conjunto de boas praticas na prevencdo e controlo da doenga dos
legionarios de acordo com as recomendacgées feitas pela Direcgao Geral de Saude para redugdo do risco relativo
a esta doenga em hotéis e empreendimentos turisticos. O risco de desenvolvimento desta doenca é mitigado
através da aplicacdo cuidada de um conjunto de medidas que visam a desinfeccdo térmica e/ou quimica das
aguas e a execugdo de um programa de inspeccdo, de limpeza e de manutencgdo periddicas dos sistemas e dos
equipamentos implicados.

53.3.5 Tréia Operagoes

a)

b)

As actividades desenvolvidas pelo TROIA RESORT estdo sujeitas aos ciclos econdmicos e dependem do crescimento da
actividade turistica e imobiliaria em Portugal. Assim, as operagdes turisticas deste negdcio dependem da procura
turistica, a qual se encontra associada a evolu¢do da economia, quer nacional quer internacional. Eventuais evolugdes
negativas da economia em Portugal ou nos principais paises emissores de turistas para o mercado Portugués poderdo
ter um impacto negativo no desempenho da sua actividade, devido a uma redug¢édo no nimero de turistas.

As actividades desenvolvidas pela Atlantic Ferries e pela Marina de Trdia estdo sujeitas aos termos e prazos referidos
nos contratos de concessao celebrados: (i) a Atlantic Ferries celebrou com a APSS (Associacdo dos Portos de Setubal
e Sesimbra), o contrato de concessdo do servico publico de transporte fluvial de passageiros, veiculos ligeiros e
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pesados e de mercadorias entre Settbal e a Peninsula de Trdia. A data de inicio da concessdo ocorreu em 2007 e tem
um prazo de 15 anos, prorrogavel por periodos sucessivos de 5 anos, se ambas as partes acordarem nesse sentido; (ii)
a Marina de Tréia celebrou, também com a APSS, em 2001, o contrato de concessdo da exploragdo da Marina de Trdia,
por um prazo de 50 anos. Qualquer eventual incumprimento das obriga¢cdes contratuais podera implicar riscos
significativos para a actividade e impacto nos resultados destas empresas.

c) Este negdcio estd ainda sujeito a sazonalidade, pelo que condig¢Ges climatéricas anormalmente adversas, em especial
durante a época balnear, poderdo afectar negativamente o nivel de actividade e os resultados operacionais.

53.3.6 Activos Imobiliarios

O Grupo Sonae Capital detém um portefélio imobilidrio diversificado, cuja orientagdo estratégica consiste na sua alienagao,
ainda que condicionada a um prego considerado aceitdvel. Todavia, ainda que a orientagdo estratégica actual consista na
sua alienagdo, a Sonae Capital ndo pode garantir a sua concretizagdo, nem o prazo em que aquela venha a ocorrer,
sobretudo se ndo vierem a surgir propostas de aquisicdo consideradas adequadas. Este portefélio imobilidario compreende
activos muito diversos, com diferentes estadios de licenciamento e construgdo, incluindo lotes de terreno com e sem
viabilidade construtiva, unidades residenciais, projectos de construcdo, escritdrios, edificios fabris e espagos comerciais e
com grande dispersdo geografica. A perda de liquidez dos activos do portefélio e/ou dificuldades de colocagdo destes
activos no mercado poderdo condicionar a capacidade de crescimento dos negdcios e o cumprimento dos objectivos
estratégicos.

Relativamente aos activos Imobiliarios localizados no TROIA RESORT:

a) O sucesso da comercializagdo de empreendimentos turisticos depende da conjuntura do sector imobilidrio em
Portugal e nos principais paises de origem dos investidores estrangeiros, a data da colocagdo no mercado (na medida
em que uma parte significativa da oferta turistica € promovida no mercado externo), bem como da estabilidade dos
incentivos governamentais ao investimento directo estrangeiro. As novas regras para atribuicdo de vistos de
residéncia a estrangeiros que queiram investir em Portugal, ao abrigo das Autorizacbes de Residéncia para
Investimento (ARI), também conhecidas como vistos «gold», provocou um abrandamento da dindmica deste
segmento de mercado. Assim, um enquadramento menos favordvel do que o esperado podera impactar o negdcio,
nomeadamente quanto aos prec¢os de venda e prazos de colocagao.

b) A actividade desenvolvida pelos Resorts, enquanto operador do sector turistico esta sujeita a fiscalizagcdo da Direccdo
Geral do Turismo e ao cumprimento da legislacdo especifica sobre esta matéria. Um enquadramento diferente do
esperado poderd por em causa as actuais expectativas sobre o negdécio, nomeadamente, quanto aos precos de venda
e prazos de colocagdo, com impacto potencialmente negativo sobre a situacdo financeira deste negdcio.

c) Na Peninsula de Trdia, a actividade de promogdo imobilidria turistica podera ser afectada pela eventual concorréncia
de outros empreendimentos, em especial do litoral Alentejano, Algarve e Sul de Espanha. Contudo, a Sonae Capital
considera que o projecto do TROIA RESORT esta a ser desenvolvido numa area onde a biodiversidade e o patrimdnio
existentes sdo considerados factores de diferenciagdo do projecto, podendo ser capitalizado em novos servigos e
produtos turisticos com impacto positivo no seu desenvolvimento.

d) Paraalém do potencial impacto referido na alinea anterior, a promogao imobiliaria turistica podera ainda ser afectada
por eventuais alteragdes nos instrumentos territoriais apliciveis ao territério nacional e mais propriamente na
peninsula de Trdia, pese embora o permanente acompanhamento que a Sonae Capital, através das suas participadas,
tem feito destes temas junto das entidades competentes.
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54. Descrigdo do processo de identificagdo, avaliagdo, acompanhamento, controlo e gestio de riscos

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 da Sonae Capital, tendo como objectivo identificar,
avaliar e gerir as oportunidades e as ameacas que os negdcios da Sonae Capital enfrentam na prossecucdo dos seus
objectivos de criagdo de valor.

A gestdo e monitorizacdo pela Sonae Capital dos seus principais riscos, é implementada através de diferentes abordagens
e agentes, entre as quais:

(i) No ambito do planeamento estratégico, sdo identificados e avaliados os riscos do portefélio e de cada unidade de
negdcios existente, bem como do desenvolvimento de novos negdcios e dos projectos mais relevantes, e definidas
as estratégias de gestdo desses riscos;

(i) Noplano operacional, sdo identificados e avaliados os riscos de gestdo dos objectivos de negdcio e planeadas acgbes
de gestdo desses riscos, que sdo incluidas e monitorizadas no ambito dos planos das unidades de negdcio e das
unidades funcionais;

(iii) Nos riscos de natureza mais transversal, nomeadamente em grandes projectos de mudanga da organizagdo, nos
planos de contingéncia e de continuidade dos negdcios, sdo desenvolvidos programas estruturados de gestdo de
risco com a participagdo dos responsaveis das unidades e fun¢des envolvidas;

(iv) No que diz respeito aos riscos de seguranga dos activos fisicos e das pessoas (riscos «técnico-operacionais»), sdo
realizadas auditorias as unidades principais e implementadas acgGes preventivas e correctivas dos riscos
identificados. Regularmente, é reavaliada a cobertura financeira dos riscos seguraveis;

(v) A gestdo dos riscos financeiros é efectuada e monitorizada no ambito das fungdes financeiras da Sociedade e dos

negocios, centralizada no Centro Corporativo cuja actividade é reportada, coordenada e acompanhada pela
Comissdo de Auditoria e Financas do Conselho de Administragao;

(vi) A gestdo dos riscos legais, fiscais e regulatérios é efectuada e monitorizada no ambito da fungdo legal e fiscal no
Centro Corporativo;

(vii) A Auditoria Interna desenvolve planos anuais de trabalhos que compreendem as auditorias aos processos criticos
de negdcio, auditorias de conformidade, auditorias financeiras e auditorias de sistemas de informacgao.

O Processo de Gestdo de Risco, apoiado por uma metodologia uniforme e sistematica, tem por base o padrao Internacional
Enterprise Risk Management — Integrated Framework do COSO (The Committee of Sponsoring Organizations of the
Treadway Commission) e compreende, nomeadamente, a:

« Definicdo do enfoque de gestdo de risco (diciondrio de riscos, definicdo de uma matriz de risco do negdcio e de uma
linguagem comum);

« |dentificagdo e sistematizagdo dos riscos que podem afectar a organizagdo e cada segmento, e a nomeacdo de owners
do risco (colaborador com a responsabilidade de monitorizar a sua evolugdo);

e Avaliacdo e atribuicdo de grau de criticidade e prioridade aos riscos, em fun¢do do impacto nos objectivos de negdcio
e probabilidade de ocorréncia;

o |dentificacdo das causas dos riscos e indicadores para medigdo desses mesmos riscos;

s Avaliacdo das estratégias de gestdo de risco (p. ex., aceitar, evitar, mitigar, transferir);
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+ Desenvolvimento e implementagdo de planos de ac¢do de gestdo de risco e sua integracdo nos processos de
planeamento e de gestdo das unidades e das fun¢des dos negdcios;

+ Monitorizagdo e reporte do progresso de implementacdo do plano de acgGes e da evolugdo dos riscos

Acg¢Oes implementadas em 2019

Identificacao Prioritizacao Estratégia Avaliacéo e

de riscos dos riscos de risco monitorizacao

« |dentificar e avaliar riscos. * Relativizar a importancia  Definicdo de medidas » Avaliagdo integrada
* Anualmente em sede de cada risco. chave face ao risco: do risco:
de Ciclo de Planeamento  Atribuicdo de owner. [i] Perfil de risco tolerado; [i] Como medir;
Estratégico rever matriz. [ii] Acgcdes de mitigacdo; [ii] Incorporacao
[iii] Transferéncia. no Plano de negdcios;

[iii] Niveis agregados
de risco e hedging.

Business Risk Model
[Individual e Agregado] Reporte
Plano de acc¢des
e planeamento

Grupo de Acompanhamento

De acordo com as metodologias definidas e implementadas em exercicios anteriores, os processos de gestdo de risco
mantém-se 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 ac¢Ges de gestdo de risco sido incluidas nos planos de actividade
e de recursos das unidades de negdcio e das unidades funcionais, e monitorizadas ao longo do exercicio.

Em 2019, as actividades de Enterprise Wide Risk Management focaram-se, sobretudo, na monitorizagao dos progressos na
implementagdo dos planos de ac¢do e na avaliagdo dos seus impactos nas percepgdes de risco, tendo-se dado seguimento
ao ciclo anual de Enterprise Wide Risk Management.

A Direcgdo de Gestdo de Risco continuou a dar suporte a gestdo de risco nos principais projectos da organizagdo.

No decurso de 2019 demos ainda continuidade a implementagdo do programa de adequagdo do Grupo as normas
constantes do Regulamento Geral de Protec¢édo de Dados, aprovado em Maio de 2016 e aplicavel a partir de 25 de Maio de
2018.

A Direcgdo de Gestdo de Risco Corporativa, continuou a dar suporte a gestdo de risco nos principais projectos da
organizagdo, assim como, no desenvolvimento de planos de gestdo de crise, tendo sido desenvolvidos e implementados
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os programas de auditorias de seguranca fisica das instalagdes, bem como, a realizagdo de ac¢des de formacgdo no ambito
da seguranca fisica.

A Sonae Capital estimula a formagdo continua e a adopgdo das melhores metodologias e praticas internacionais nas areas
de Gestdo de Risco e Auditoria Interna. Nesse sentido, o Grupo apoia a frequéncia de um programa de formacdo e
actualizacdo de conhecimentos que inclui a certificacdo profissional internacional em Auditoria Interna promovida pelo lIA
— The Institute of Internal Auditors — o Certified Internal Auditor (CIA). Os membros da equipa de Auditoria Interna
obtiveram esta certificagdo profissional.

A Auditoria Externa avalia e reporta os riscos de fiabilidade e integridade da informagdo contabilistica e financeira,
validando desta forma o sistema de controlo interno estabelecido para este efeito pela Sonae Capital e que se materializa
na clara separagdo entre quem a prepara e os seus utilizadores e na realizagdo de diversos procedimentos de validagdo ao
longo do processo de preparacdo e divulga¢do da informagao financeira.

A Comissdo de Auditoria e Finangas procede a analise dos riscos da Sociedade, dos modelos e mecanismos de controlo de
risco adoptados e das medidas de mitigagcdo tomadas pela Comissdo Executiva, avaliando a adequabilidade das mesmas e
propondo ao Conselho de Administragdo eventuais necessidades de alteragdo da politica de gestdo de risco da Sociedade.

55. Principais elementos dos sistemas de controlo interno e de gestdo de risco implementados na Sociedade
relativamente ao processo de divulgagdo financeira

A existéncia de um ambiente de controlo interno eficaz, particularmente no processo de reporte financeiro, é um
compromisso do Conselho de Administracdo da Sonae Capital, procurando identificar e melhorar os processos mais
relevantes em termos de preparagdao e divulgacdo de informacgdo financeira, com os objectivos de transparéncia,
consisténcia, simplicidade, fiabilidade e relevdncia. O objectivo do sistema de controlo interno é assegurar uma garantia
razoavel em relagdo a preparagdo das demonstracgdes financeiras, de acordo com os principios contabilisticos adoptados,
e a qualidade do reporte financeiro.

A fiabilidade da informacédo financeira é garantida, quer através da clara separacdo entre quem a prepara e 0s Seus
utilizadores, quer pela realizacdo de diversos procedimentos de controlo ao longo do processo de preparacao e divulgacdo
da informacao financeira.

O sistema de controlo interno no que respeita a contabilidade, preparacdo e divulgacdo de informacao financeira inclui os
seguintes controlos chave:

e O processo de divulgacdo de informacdo financeira estd formalizado, os riscos e controlos associados estdo
identificados, sendo devidamente estabelecidos e aprovados os critérios para a sua preparacgdo e divulgacdo, que
sdo revistos periodicamente;

s Existem trés tipos principais de controlos: controlos de alto nivel (controlos ao nivel da entidade), controlos dos
sistemas de informagdo e controlos processuais. Estes controlos incluem um conjunto de procedimentos
relacionados com a execucdo, supervisdo, monitorizagdo e melhoria de processos, com o objectivo de preparar o
reporte financeiro da empresa;

o A utilizagdo de principios contabilisticos, que sdo explicados nas notas as demonstragées financeiras, constitui um
dos pilares fundamentais do sistema de controlo;

e Os planos, procedimentos e registos das empresas do Grupo permitem uma garantia razodvel que as transacgdes
sdo executadas apenas com uma autorizagdo geral ou especifica da gestdo, e que essas transac¢des sao registadas
para permitir que as demonstragGes financeiras cumpram os principios contabilisticos geralmente aceites.
Asseguram também que as empresas mantém registos actualizados de activos e que o registo dos activos é verificado
face aos activos existentes, sendo adoptadas as medidas apropriadas sempre que ocorrem diferencas;
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« A informacdo financeira é analisada, de forma sistematica e regular, pela gestdo das unidades de negdcio e pelos
responsaveis dos centros de resultados, garantindo uma monitorizacdo permanente e o respectivo controlo
orgcamental;

« Durante o processo de preparagdo e revisao da informacao financeira, é estabelecido previamente um cronograma,
o qual é partilhado com as diferentes dreas envolvidas, e todos os documentos sdo revistos detalhadamente. Isto
inclui a revisdo dos principios utilizados, a verificacdo da precisdo da informacdo produzida e a consisténcia com os
principios e politicas definidas e utilizadas em periodos anteriores;

e Os registos contabilisticos e a preparacdao das demonstracdes financeiras sdo assegurados pela funcdo central de
Contabilidade, Fiscalidade e Reporting, que garantem o controlo do registo das transac¢des dos processos de negdcio
e dos saldos das contas de activos, passivos e capitais proprios;

e As demonstragbes financeiras consolidadas sdo preparadas com periodicidade trimestral pela funcdo central de
Contabilidade, Fiscalidade e Reporting;

e O Relatdrio de Gestdo é preparado pelo departamento de Planeamento e Controlo de Gestdo Corporativo, com a
contribuicdo e revisdo adicional das vdrias areas de negdcio e de suporte. O Revisor Oficial de Contas também revé
o conteudo deste relatorio e a sua conformidade com a informacdo financeira de suporte;

e O Relatério de Governo da Sociedade é preparado pelo Departamento Legal, conjuntamente com o departamento
de Planeamento e Controlo de Gestdao Corporativo;

e As demonstragdes financeiras do Grupo sdo preparadas sob a supervisdo da Comissdo Executiva. O conjunto de
documentos que constituem o relatdrio semestral e anual é enviado para revisdo e aprovagdo do Conselho de
Administracdo da Sonae Capital. Depois da aprovacdo, o conjunto de documentos de contas anuais é enviado ao
Auditor, que emite a sua Certificacdo Legal de Contas e o Relatério de Auditoria Externa;

e O Revisor Oficial de Contas executa uma auditoria anual das contas individuais e consolidadas. A realiza¢cdo destes
exames, efectuados de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores
Oficiais de Contas, tem como objectivo obter um grau de seguranca aceitavel sobre se as demonstragées financeiras
estdo isentas de distor¢Ges materialmente relevantes. Este exame inclui a verificagdo, numa base de amostragem,
do suporte dos valores e informagdes divulgadas nas demonstragdes financeiras. S3o também avaliadas as
estimativas e juizos efectuados pelo Conselho de Administragdo. A adequacédo das politicas contabilisticas adoptadas,
a sua aplicagdo consistente e divulgacdo sdo também alvo de verificagdo;

o O processo de preparacdo da informacdo financeira individual e consolidada e do Relatério de Gestdo é
supervisionado pelo Conselho Fiscal e pela Comissdo de Auditoria e Finangas do Conselho de Administragdo.
Trimestralmente, estes érgdos reunem e analisam as demonstragGes financeiras individuais e consolidadas e o
Relatdrio de Gestdo. O Revisor Oficial de Contas apresenta, directamente ao Conselho Fiscal e a Comissdao de
Auditoria e Finangas, um sumario das principais conclusdes do exame anual efectuado a informacao financeira;

e Todos aqueles que estdo envolvidos no processo de analise financeira da Sociedade integram a lista de pessoas com
acesso a informacado privilegiada, estando especialmente informados sobre o conteddo das suas obrigacdes bem
como sobre as sangdes decorrentes do uso indevido da referida informacao;

e Asregras internas aplicaveis a divulgagdo da informacao financeira visam garantir a sua tempestividade e impedir a
assimetria do mercado no seu conhecimento.
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Entre as causas de risco que podem afectar materialmente o reporte contabilistico e financeiro, evidenciam-se as
seguintes:

o Estimativas contabilisticas — As estimativas contabilisticas mais significativas sdo descritas no anexo as
demonstragdes financeiras. As estimativas foram baseadas na melhor informacéo disponivel durante a preparagao
das demonstragdes financeiras, e no melhor conhecimento e experiéncia de eventos passados e/ou presentes;

e Saldos e transacgdes com partes relacionadas — Os saldos e transacgdes com partes relacionadas sdo divulgados no
anexo as demonstragGes financeiras consolidadas. Estas estdo associadas sobretudo a actividades operacionais do
Grupo, bem como a concessao e obtencdo de empréstimos, efectuados a precos de mercado.

Informagdo mais especifica sobre como estas e outras causas de risco foram mitigadas, estd disponivel no anexo as
demonstragGes financeiras consolidadas.

IV. Apoio ao Investidor

56. Servico responsavel pelo apoio ao investidor, composicao, fungées, informagao disponibilizada por esse servico e
elementos para contacto

O Gabinete de Relagdo com Investidores é responsavel por gerir a relagdo entre a Sonae Capital e a comunidade financeira
- actuais e potenciais investidores, analistas e autoridades reguladoras do mercado - com o propdsito de melhorar o
conhecimento e a compreensdo destes em relagdo a empresa, através do fornecimento de informacdo relevante, objectiva
e fidedigna.

Na estrita observancia das disposicBes legais e regulamentares, a Sonae Capital tem como regra informar, de forma
imediata, os seus accionistas e o mercado em geral sobre os factos relevantes da sua actividade, no sentido de evitar hiatos
entre a ocorréncia e a divulgacdo desses factos, tendo confirmado a sua pratica ao longo dos anos.

O Gabinete de Relagdo com Investidores prepara regularmente apresentacdes para a comunidade financeira,
comunicagdes sobre resultados trimestrais, semestrais e anuais, bem como comunicag¢des relevantes ao mercado sempre
que tal se revele necessdrio para divulgar ou clarificar qualquer evento que possa influenciar a cotagcdo das acgdes da Sonae
Capital. Adicionalmente e quando solicitado, fornece esclarecimentos sobre as actividades da empresa, respondendo as
questoes colocadas através de e-mail ou por telefone.

No sentido de garantir uma comunicac¢do eficaz com o mercado de capitais e garantir a qualidade da informacao fornecida,
o Gabinete de Relagdo com Investidores realiza roadshows nos centros financeiros mais relevantes e participa em
conferéncias. Em paralelo, o Gabinete de Relagdo com Investidores promove o acesso de investidores e analistas aos
Administradores Executivos da Sonae Capital, na forma de sessdes individuais ou audioconferéncias.

A informacdo é tornada publica através da publicagdo no Sistema de Difusdo da Informagdao da Comissdao do Mercado de
Valores Mobilidrios (www.cmvm.pt) e na pagina na Internet da Sociedade (https://www.sonaecapital.pt/pt).

O Gabinete de RelagGes com Investidores pode ser contactado através de telefone (+351 22 010 79 03), fax (+351 22 010
79 35), e-mail (ir@sonaecapital.pt) ou via postal (Lugar do Espido, Via Norte, Apartado 3053, 4471-907 Maia). O Director
do Gabinete de Relagdes com Investidores é Nuno Parreiro, que pode ser contactado através dos mesmos meios.

57. Representante para as relagées com o Mercado de Capitais

A representante para as Relacdes com o Mercado de Capitais é Anabela Nogueira de Matos, que pode ser contactada
através de telefone (+351 22 010 79 25), fax (+351 22 010 79 35) e e-mail (anm@sonaecapital.pt).
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58. Informagdo sobre a proporgao e o prazo de resposta aos pedidos de informagdo entrados no ano ou pendentes de
anos anteriores

O Gabinete de Relagdo com Investidores recebeu, em 2019, um numero de pedidos de informac¢do normal tendo em
consideragdo a dimensdo da Sociedade no mercado de capitais.

A Sonae Capital, através do Gabinete de Relagdo com Investidores, mantém o contacto permanente com os seus
accionistas, potenciais accionistas e analistas através de informagdo sempre actualizada. Adicionalmente, por solicitacdo,
presta esclarecimentos sobre os factos relevantes das actividades da Sociedade, entretanto divulgados nos termos da lei.
Todas as informagdes solicitadas por parte dos investidores sdo analisadas e respondidas com a maior celeridade possivel,
via e-mail, carta postal, ou telefone, conforme se revele mais adequado.

V. Sitio da Internet

59. Enderego

A Sonae Capital tem disponivel uma pagina na Internet para a divulgagdo da informagdo sobre a Sociedade. O enderego
da pégina é: https://www.sonaecapital.pt/pt.

60. Local onde se encontra a informag¢dao mencionada no artigo 1712 do Cédigo das Sociedades Comerciais

Informacgdo especifica pode ser consultada no seguinte enderego electrénico:
https://www.sonaecapital.pt/pt/governo-societario/identificacao-da-sociedade

61. Local onde se encontram divulgados os estatutos, e os regulamentos de funcionamento dos 6rgios e/ou comissdes

Informacdo especifica pode ser consultada nos seguintes enderecos electrénicos:
https://www.sonaecapital.pt/pt/governo-societario/estatutos
https://www.sonaecapital.pt/pt/governo-societario/regulamentos

62. Local onde se disponibiliza informagao sobre a identidade dos érgaos sociais, do representante para as relagdes com
o mercado, do Gabinete de Apoio ao Investidor, fungdes e meios de acesso

Informacdo especifica pode ser consultada nos seguintes enderecos electrénicos:
https://www.sonaecapital.pt/pt/governo-societario/orgaos-de-governacao
https://www.sonaecapital.pt/pt/governo-societario/reunioes-realizadas

https://www.sonaecapital.pt/pt/sonae-capital/contactos

63. Local onde se disponibilizam os documentos de prestagao de contas e o calendario dos eventos societarios

Informacdo especifica pode ser consultada no endereco electrénico:
https://www.sonaecapital.pt/pt/investidores/informacao-financeira

https://www.sonaecapital.pt/pt/investidores/calendario-financeiro

64. Local onde sao divulgados a convocatodria da Assembleia Geral e toda a informagao preparatéria e subsequente com
ela relacionada

Informacdo especifica pode ser consultada no endereco electrénico:
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65. Local onde é disponibilizado o acervo histérico com as delibera¢g6es tomadas nas assembleias gerais da Sociedade,
o capital social representado e os resultados das votagdes, com referéncia aos 3 anos antecedentes

Informacdo especifica pode ser consultada no endereco electrénico:
https://www.sonaecapital.pt/pt/governo-societario/assembleia-geral-de-accionistas

D. REMUNERACOES

|. Competéncia para a determinacao

66. Competéncia para a determinagao da remuneragao dos orgaos sociais, dos membros da comissdo executiva e dos
dirigentes da Sociedade

Com base na politica de remuneragBes e outras compensacgdes aprovadas pelos accionistas em Assembleia Geral, a
Comissdo de Vencimentos da Sonae Capital é responsavel pela aprovacdo da remuneracgdo e outras compensagdes do
Conselho de Administragdo, do Conselho Fiscal e dos membros da Mesa da Assembleia Geral.

No que diz respeito a remuneragdo dos Administradores Executivos, a Comissdo de Nomeagdo e Remuneragdes colabora
com a Comissdo de Vencimentos apresentando-lhe propostas previamente a tomada das suas deliberagGes.

Pelo menos um membro da Comissdao de Vencimentos estd, ainda, presente na Assembleia Geral Anual e em quaisquer
outras em que a ordem de trabalhos inclua assunto conexo com a remunerac¢do dos membros dos érgdos e Comissoes da
Sociedade, estando ainda disponivel para comparecer caso a sua presenca tenha sido requerida por qualquer accionista.

Il. Comissao de Remuneragoes

67. Composi¢cao da comissao de remuneragdes, incluindo identificagcdo das pessoas singulares ou colectivas contratadas
para lhe prestar apoio e declaragdo sobre a independéncia de cada um dos membros e assessores

O Conselho de Administracdo designou a Comissdo de Nomeagdo e RemuneragGes (BNRC — Board Nomination and
Remunerations Committee) para o mandato de 2018-2020.

O BNRC é composto pelo Presidente do Conselho de Administragdo Duarte Paulo Teixeira de Azevedo, pelo Vice-Presidente
Alvaro Carmona e Costa Portela e pelo Administrador Francisco de La Fuente Sanchez.

A Comissdao de Nomeagdo e Remuneragdes, integralmente composta por Administradores Ndo Executivos, a maioria
independente, apoia a Comissdo de Vencimentos no desempenho das suas competéncias.

Os membros da Comissdo de Vencimentos — Eng.2 Duarte Paulo Teixeira de Azevedo e Dr. José Fernando Oliveira de
Almeida Corte Real, sdo independentes relativamente ao 6rgao de administragdo, com a explicagdo contida no paragrafo
seguinte.

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo, Presidente do Conselho de Administracdo e membro ndo executivo deste 6rgdo, integra
a Comissdo de Vencimentos, tendo sido eleito para essas fungdes pela Assembleia Geral de Accionistas. A sua participagdo
na Comissdo de Vencimentos corresponde a representacdo do interesse accionista, ali intervindo nessa qualidade e ndo
na de Presidente do Conselho de Administragdo. Para garantia de independéncia no exercicio das referidas funcdes, este
membro abstém-se em discussdo ou deliberagdo em que exista, ou possa existir, conflito de interesses.

-100 -


https://www.sonaecapital.pt/pt/governo-societario/assembleia-geral-de-accionistas
https://www.sonaecapital.pt/pt/governo-societario/assembleia-geral-de-accionistas

GOVERNO SOCIEDADE

68. Conhecimentos e experiéncia dos membros da comissdo de remuneragées em matéria de politica de remuneragées

A experiéncia e qualificacdes profissionais dos membros da Comissdao de Nomeacdo e Remuneracgdes estdao espelhadas
nos curriculae vitae disponiveis no Anexo | ao presente documento e permitem-lhes exercer as suas responsabilidades de
forma competente e rigorosa, possuindo cada um as adequadas competéncias para o exercicio das suas fungdes.

lll. Estrutura de Remuneracdes

69. Descricao da politica de remuneragao dos 6rgaos de administracao e de fiscalizagao

69.1 Principios

A politica de remuneracdo dos 6rgdos estatutdrios da Sociedade é aprovada pelos accionistas em Assembleia Geral.

A Assembleia Geral de Accionistas, realizada em 29 de Abril de 2019, dando continuidade a politica ja anteriormente
prosseguida de forma consistente, aprovou a Politica de Remuneracdo e Compensagdo em vigor, em cumprimento ao
disposto no artigo 22 da Lei n.2 28/2009, de 19 de Junho, a qual é norteada, desde logo, pelos seguintes principios gerais:

e Nao atribuicdo de compensa¢des aos Administradores, ou aos membros dos demais orgaos sociais, associadas a
cessacdo de mandato, quer esta cessacdao ocorra no termo do respectivo prazo, quer se verifigue uma cessacado
antecipada por qualquer motivo ou fundamento, sem prejuizo da obrigacdo do cumprimento pela Sociedade das
disposi¢des legais em vigor nesta matéria;

» Nao consagracdo de qualquer sistema de beneficios, designadamente de reforma, a favor dos membros dos érgdos
de administracgdo, fiscalizagdo e outros dirigentes;

e Ponderacdo, na aplicagdo da Politica de Remuneracdo, do exercicio de fungdes em sociedades que se encontrem em
relacdo de dominio ou de grupo com a Sociedade.

As propostas de remuneracdo dos membros dos érgdos estatutarios sdao formuladas, tendo em consideragao:
e Comparacdo geral do mercado;
e Praticas de empresas comparaveis;
e Aresponsabilidade individual e a avaliagdo do desempenho de cada Administrador Executivo;

o Estabelecimento de remuneracdo exclusivamente fixa para os membros da Mesa da Assembleia Geral, Conselho
Fiscal e Administradores Ndo Executivos;

Assim, a politica de remuneracdo constitui um instrumento formal que promove o alinhamento entre a equipa de gestao
e os interesses dos accionistas, na medida em que, no conjunto das componentes remuneratdrias, encontra-se destacada
a parte variavel, cujo valor depende do desempenho individual e do desempenho da Sonae Capital. Desta forma, incentiva-
se uma gestdo orientada para os interesses de longo prazo da empresa e a adopg¢do de comportamentos de ponderagdo
dos riscos assumidos.

A politica de remuneragdo incorpora, na sua estrutura, mecanismos de controlo, considerando a ligagdo ao desempenho
individual e colectivo, prevenindo comportamentos de assunc¢do de riscos excessivos. Este objectivo é ainda assegurado
pelo facto de cada Key Performance Indicator (KPI) se encontrar limitado a um valor maximo.

A politica de remuneracdo dos d6rgdos estatutarios da Sociedade é aprovada pelos accionistas em Assembleia Geral. A
Comissdo de Vencimentos é responsdvel pela apresentagdo da proposta da politica de remuneragao e pela aprovagao das
remunerag¢des do Conselho de Administragdo, incluindo membros executivo e ndo executivos, e demais drgaos da Sonae

-101-



SONAE CAPITAL

Capital. Os membros da Comissdo de Vencimentos sdo eleitos em Assembleia Geral, cabendo a este 6rgdo a fixacdo da
respectiva remuneracgao.

A Comissdo de Nomeagdo e Remuneragbes apoia a Comissdo de Vencimentos na fixagdo da remuneragdo dos
Administradores Executivos, apresentando-lhe propostas de remuneragao sustentadas em informacgao relevante solicitada
pela Comissdo de Vencimentos.

No ambito dos principios que regem o governo societario, foram definidos principios orientadores da politica de
remuneragao.

Caracteristicas da politica de remuneragées:

Competitividade:

A Politica é definida por comparagdo com o mercado global e praticas de empresas comparaveis, informagdes essas
fornecidas pelos principais estudos realizados em Portugal e mercados europeus, servindo actualmente de referente os
estudos de mercado da Mercer e HayGroup.

Nessa medida, os parametros remuneratérios dos membros dos érgdos sociais sdo fixados e periodicamente revistos em
sintonia com as praticas remuneratdrias de empresas nacionais e internacionais comparaveis, alinhando, em termos
individuais e agregados, os montantes maximos potenciais a serem pagos aos membros dos 6rgdos sociais, com as praticas
de mercado, sendo os membros dos érgaos sociais individual e positivamente discriminados considerando, em concreto,
entre outros factores, o perfil e curriculo do membro, a natureza e o descritivo de fungdes e competéncias do drgdo social
em questdo e do proprio membro, bem como o grau de correlagdo directa entre o desempenho individual e o desempenho
dos negdcios.

Para determinacgdo dos valores referentes ao mercado global é considerada a mediana dos valores de mercado aplicavel
para a remuneracgdo fixa e o terceiro quartil para a remuneragdo dos quadros de topo da Europa. As empresas que
constituem o universo de empresas pares para efeitos remuneratérios sdo as empresas que compdem o universo de
sociedades com valores mobiliarios admitidos a negociagdo na Euronext Lisbon.

Orientagdo para o desempenho:

A Politica prevé a atribuicdo de prémios calculados em fungdo do grau de sucesso da Sociedade. A componente variavel
da remuneracdo encontra-se estruturada de maneira a estabelecer uma ligagdo entre os prémios atribuidos e o grau de
desempenho, quer individual quer colectivo. Em caso de ndo concretizacdo de objectivos pré-definidos, medidos através
de KPIs de negdcio e individuais, sera reduzido, total ou parcialmente.

Alinhamento com interesses accionistas:

Parte do prémio varidvel dos Administradores Executivos, é diferida por um periodo de 3 anos, sendo o valor condicionado
pela evolucdo da cotagdo das acgGes. Desta forma, é assegurado um alinhamento do administrador com os interesses do
accionista e com o desempenho a médio prazo, visando a sustentabilidade do negécio.

Transparéncia:

Todos os aspectos da estrutura remuneratdria sao claros e divulgados abertamente, interna e externamente, através da
publicacdo de documentacédo no sitio da Sociedade na internet. Este processo de comunicagdo contribui para promover a
equidade e independéncia.

Razoabilidade:

A Politica pretende assegurar um equilibrio entre os interesses da Sociedade, o posicionamento no mercado, as
expectativas e motivagGes dos membros dos drgdos sociais e a necessidade de retengéo de talento.
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A Politica de Remuneragdo e Compensacao aplicavel aos érgaos sociais e aos dirigentes da Sociedade adere as orientagbes
comunitdrias, a legislacdo nacional e as recomendac¢ées do Cédigo de Governo das Sociedades do Instituto Portugués de
Corporate Governance (IPCG) divulgado em 2018, de acordo com o Protocolo estabelecido entre o IPCG e a Comissdo de
Valores Mobiliarios(CMVM), a 13 de outubro, o qual introduziu um modelo de autorregulagdo do regime recomendatorio
do governo das sociedades.

69.2 Competitividade da politica remuneratéria

O pacote remuneratério atribuido a Administradores Executivos é definido por comparagdo com o mercado, utilizando
para o efeito estudos de mercado sobre pacotes remuneratdrios de quadros de topo em Portugal e na Europa, procurando-
se que, para situagBes compardveis de mercado, a remuneragdo fixa se situe no valor mediano de mercado e a
remuneracdo total préoxima do terceiro quartil de mercado.

0 nosso universo comparavel/empresas pares

+ Na Sonae Capital, a politica remuneratdria é definida por comparagdo com o mercado global e praticas de empresas
comparaveis, informacdes essas fornecidas pelos principais estudos realizados para Portugal e mercados europeus.
Actualmente, servem de referéncia os estudos de mercado da Mercer e HayGroup.

e Para a determinagdo dos valores referentes ao mercado global é considerada a média dos valores aplicavel aos
guadros de topo da Europa. As empresas que constituem o universo de empresas pares para efeitos remuneratérios
sao as empresas que compdem o PSI-20.

69.3 Controlo dos Riscos relativos a remuneragées

A Sonae Capital procede anualmente a uma revisdo da politica remuneratdria como parte do processo de gestdo de risco,
com vista a certificar-se que a politica remuneratdria se encontra em total conformidade com o perfil de risco desejado.
Relativamente ao ano de 2019, ndo foram detectadas praticas de pagamento que coloquem riscos relevantes a Sonae
Capital.

No desenho da politica retributiva foi tida em consideracdo a necessidade de controlo de comportamentos que impliquem
assuncgdo de riscos excessivos, atribuindo uma relevancia, mas simultaneamente equilibrada, a componente varidvel,
vinculando desta forma a remuneracgao individual ao desempenho colectivo.

Na Sonae Capital existem procedimentos de controlo interno relativamente a politica retributiva, com o objectivo de
identificar potenciais riscos colocados pela prépria politica retributiva.

Por um lado, a estrutura de remuneracdo variavel encontra-se desenhada de tal forma que desincentiva comportamentos
de risco, na medida em que esta remuneracdo variavel para além de ter montantes maximo, se encontra ligada a avaliacdo
de desempenho. A existéncia de KPI’s objectivos permite que este método funcione como um mecanismo de controlo
eficiente.

Por outro lado, a politica da Sonae Capital ndo permite a celebragdo de contratos que visem minimizar a razdo de ser do
plano de Prémio Varidvel de Médio Prazo. Tal restrigdo inclui a celebragdo de transacgdes com o objectivo de eliminar ou
mitigar o risco de variagdo do valor de acgdes.

69.4 Procedimentos de aprovagdo da politica remuneratoria

\

A Comissdo de Nomeagcdo e Remuneragdes submete a consideracdo da Comissdo de Vencimentos propostas de
remunerac¢do dos Administradores nos termos do procedimento interno aprovado.
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70. Estruturagdo da Remunerag¢ao dos Administradores
70.1 Administradores Executivos

A remuneracao fixa dos Administradores Executivos é definida em fungao do nivel de responsabilidade no Conselho de
Administracdo e é objecto de revisdo anual.

De acordo com a politica remuneratdria da Sonae Capital, além da remuneragdo fixa, os Administradores Executivos
participam num plano de incentivos, também designado por prémio variavel.

O prémio variavel é atribuido no primeiro trimestre do ano seguinte aquele que diz respeito e vinculado ao desempenho
do ano anterior, visando orientar e recompensar a administragdo executiva pelo cumprimento de objectivos pré-
determinados. Subdivide-se em duas parcelas:

a) Prémio Varidvel de Curto Prazo (PVCP), pago em numerario, através de participacdo nos lucros ou ndo, no
primeiro semestre seguinte ao ano a que diz respeito, podendo, todavia, e a critério da Comissdo de
Vencimentos, ser pago, no mesmo prazo, em acgdes, nos termos e condi¢Ges previstos para o Prémio Variavel
de Médio Prazo;

b) Prémio Variavel de Médio Prazo (PVMP), pago apds um diferimento adicional pelo periodo de 3 anos e no ano
subsequente ao termo deste ultimo.

As varias componentes da remuneragdo anual podem ser facilmente compreendidas na seguinte tabela:

Posicionamento
no mercado

Remuneragdo Componente Descri¢do Objectivo

Vencimento anual (o vencimento fixo ~ Adequagdo ao estatuto e
Fixa Vencimento base anual é pago em 14 prestacGes responsabilidade do Mediana
mensais) Administrador

Prémio de desempenho pago no

Prémio variavel de curto- primeiro semestre do ano seguinte,
prazo (PVCP) depois do apuramento de resultados
do exercicio

Visa assegurar competitividade
do pacote remuneratério e
ligagdo da remuneragdo aos
objectivos da empresa

Variavel Terceiro quartil

Compensacdo diferida por 3 anos,

Prémio variavel de médio- sendo o montante apurado
prazo (PVMP) dependente da evolugdo da cotagdo
das acgdes

O pagamento em numerario do prémio variavel pode ser efectuado por qualquer das modalidades de extingdo da
obrigacdo previstos na Lei e nos Estatutos da Sociedade.

Ndo existe, de acordo com a politica de remunerag¢des aprovada em Assembleia Geral de 29 de Abril de 2019, qualquer
plano de atribuicdo de opg¢des para aquisicdo de acgdes.

70.2 Administradores Nao Executivos

A remuneragdo dos Administradores Ndo Executivos é estabelecida em fun¢do de dados do mercado, segundo os seguintes
principios: (1) atribuicdo de uma remuneragdo fixa (2) atribuicdo de um subsidio de responsabilidade anual. Ndo existe
qualquer remuneragdo a titulo de prémio variavel.
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71. Componente variavel da remuneragdo dos Administradores Executivos

O Prémio variavel tem natureza discricionaria e, dado que a atribuigdo do respectivo valor estd dependente da consecugdo
de objectivos, o seu pagamento ndo se encontra garantido. O prémio varidvel é determinado anualmente, variando o valor
do objectivo pré-definido entre os 30% e 60% da remuneracdo total anual (remuneragao fixa e valor objectivo do prémio
variavel).

A componente varidvel da remuneragdo é aferida por avaliagdo da performance de um conjunto de indicadores de
desempenho referentes aos diversos negdcios com cariz essencialmente econdmico e financeiro — «Key Performance
Indicators of Business Activity» (Business KPI’s). O conteldo dos indicadores de desempenho, e o seu peso especifico na
determinac¢do da remuneragdo efectiva, asseguram o alinhamento dos Administradores Executivos com os objectivos
estratégicos definidos e o cumprimento das normas legais em que se enquadra a actividade social.

O valor de cada prémio tem como limite minimo 0% e maximo 140% do objectivo previamente definido.

72. Diferimento do pagamento da componente variavel da remuneragdo

O pagamento de pelo menos 50% da componente varidavel da remuneragdo referente ao exercicio a que respeita é diferido
por um periodo de 3 anos, num total de quatro anos, nos termos descritos no ponto anterior 70.1 (Prémio Variavel de
Médio Prazo).

73. Critérios de atribuicao e manutengdo da remuneragao variavel em acgoes

Caracteristicas do Prémio Variavel de Médio Prazo (PVMP)

O PVMP é uma das componentes da Politica Retributiva da Sonae Capital. Esta componente distingue-se das restantes por
ter um caracter restrito e voluntario, cuja atribuicdo é condicionada as regras de elegibilidade estabelecidas para o efeito.

O PVMP proporciona aos aderentes a possibilidade de partilharem com os accionistas o valor criado, pela sua intervencdo
directa na definicdo da estratégia e na gestdo dos negdcios, na justa medida do resultado da avaliacdo anual do seu
desempenho.

Enquadramento do PVMP

Constitui uma forma de alinhamento dos interesses dos Administradores Executivos com os objectivos da organizagao,
reforcando o seu compromisso e fortalecendo a percepc¢do da importancia da sua performance para o sucesso da Sonae
Capital, com expressdo na capitalizacdo bolsista do titulo.

Critério de Elegibilidade

S3o elegiveis para atribuicdo de plano do PVMP, conforme consta da politica de remuneragdes aprovada em Assembleia
Geral de 29 de Abril de 2019, os Administradores Executivos da Sociedade e das suas sociedades dominadas. De acordo
com esta politica, sdo igualmente elegiveis para atribuicdo do PVMP os colaboradores, a quem, por via dessa politica, seja
aplicavel o Plano.

Participante Valor de referéncia do PVMP

% da remuneragao varidvel total objectivo

Administradores Executivos da Sociedade Pelo menos 50%
Administradores Executivos dos Negdcios Pelo menos 50%
Restantes colaboradores Termos a definir pelo Conselho de Administragdo de cada sociedade
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Duragdo do Plano

O PVMP contempla um periodo de quatro anos, considerando o ano a que diz respeito e o periodo de diferimento de trés
anos.

Valor de referéncia do PVMP

O PVMP é valorizado a data de atribuicdo a precos representativos da cotagcao do titulo, no mercado de ac¢des em Portugal,
considerando-se para o efeito o valor mais favoravel correspondente a cotagdo de fecho do primeiro dia Gtil subsequente
a Assembleia-Geral ou a cotagdo média (considerando-se para o efeito da determinac¢do da cotagdo média, a cotagdo de
fecho nos 30 dias de negociagdo anterior a data de realizagdo da Assembleia Geral).

Aos membros abrangidos é atribuido o direito a aquisicdo de um nimero de ac¢des determinado pelo quociente entre o
valor do prémio variavel de médio prazo atribuido e o valor de cota¢do a data da atribuicdo apurado nos termos do
paragrafo anterior. No caso de, posteriormente a atribuicdo do direito e antes do seu exercicio, se verificar distribuicao de
dividendos, alteracdo do valor nominal das ac¢Ges ou de alteragdo do capital social da Sociedade ou qualquer outra
modificacdo na estrutura do capital da Sociedade com impacto na expressdo econdmica dos direitos atribuidos, o nimero
de acgbes cujo direito de aquisi¢do tenha sido atribuido serd ajustado para um numero equivalente tendo em conta o
efeito das referidas alteragdes.

Na linha da afirmacdo de uma politica de refor¢o do alinhamento dos Administradores Executivos com os interesses de
longo prazo da Sociedade, a Comissdo de Vencimentos podera, a seu livre critério, graduar o percentual de desconto
conferido aos Administradores Executivos na aquisicdo de ac¢Oes, determinando uma comparticipagcdo na aquisicdo das
acgOes a suportar por aqueles em montante correspondente a uma percentagem do valor de cotagdo das ac¢des, com o
limite maximo de 5% do seu valor de cotagdo a data da transmissdo dos titulos. Os demais colaboradores a quem tenha
sido atribuido aquele direito adquirem as ac¢Ges nos termos das condicdes estabelecidas pelo Conselho de Administracdo
de cada Sociedade.

Entrega pela Sociedade

No momento do exercicio do direito de aquisicao de ac¢des atribuido no ambito do PVMP, a Sociedade reserva-se o direito
de entregar, em substituicdo das ac¢des, o numerdrio equivalente ao seu valor de mercado a data do respectivo exercicio.

Vencimento do PVMP
O direito de aquisicdo das acg¢oes atribuidas pelo PVMP vence-se decorrido o periodo de diferimento.

CondigGes para o Exercicio do Direito

O direito ao exercicio do direito de aquisicdo das acg¢Ges atribuidas no termo do Plano caduca se ocorrer a cessagdo do
vinculo entre o membro e Sociedade antes de decorrido o periodo de trés anos subsequente a sua atribui¢do, sem prejuizo
do disposto nos paragrafos seguintes.

O direito manter-se-a em vigor no caso incapacidade permanente ou morte do membro, sendo, neste caso, o pagamento
efectuado ao préprio ou aos seus herdeiros na data do respectivo vencimento.

Em caso de reforma do administrador o direito atribuido podera ser exercido na respectiva data de vencimento.

74. Critérios em que se baseia a atribuicdo de remuneragao variavel em opgdes

A Sociedade ndo estabeleceu qualquer remuneragao variavel em opgGes, tendo sido cumprida na integra a politica de
remunerac¢des e compensagao dos Orgdos Sociais e Dirigentes, aprovada em Assembleia Geral Anual de Accionistas em 29
de Abril de 2019.
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75. Principais parametros e fundamentos de qualquer sistema de prémios anuais e de quaisquer outros beneficios nao
pecunidrios

Os principais parametros e fundamentos do sistema de remunerac¢do varidvel encontram-se descritos na politica de
remuneracGes aprovada na Assembleia Geral de Accionistas realizada em 29 de Abril de 2019, disponivel em
https://www.sonaecapital.pt/pt, tendo sido cumpridos na integra pela Sociedade.

76. Principais caracteristicas dos regimes complementares de pensées ou de reforma antecipada para os
administradores e data em que foram aprovados em assembleia geral, em termos individuais

A Sociedade ndo tem regimes complementares de pensdes ou de reforma antecipada para os Administradores, conforme
consta da politica de remuneragGes aprovada em Assembleia Geral de 29 de Abril de 2019.

IV. DIVULGACAO DAS REMUNERACOES

77. Indica¢do do montante anual da remuneracdo auferida, de forma agregada e individual, pelos membros dos Orgios
de Administra¢ao, proveniente da Sociedade, incluindo remuneracgao fixa e variavel e, relativamente a esta, mencao as
diferentes componentes que lhe deram origem

Durante o ano de 2019, a remuneragdo e outras compensag¢des pagas aos membros do Conselho de Administragdo, foram
as seguintes:

Remuneragdo Prémio Proporg¢do Rem
Variavel Desempenho Fixa / Rem.
Curto-Prazo! Diferido? VELE

Remuneragao

Fixa

Montantes em euros

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo 142.300 0 0 142.300 [100%, 0%]
Alvaro Carmona e Costa Portela 79.300 0 0 79.300 [100%, 0%)]
Maria Cldudia Teixeira Azevedo 37.300 0 0 37.300 [100%, 0%)]
Francisco de La Fuente Sédnchez 37.300 0 0 37.300 [100%, 0%)]
Paulo José Jubilado Soares de Pinho 37.300 0 0 37.300 [100%, 0%)]
Isabel Maria Pereira Anibal Vaz 26.233 0 0 26.233 [100%, 0%]
Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério 0 0 0 0 [100%, 0%]
Sub-total 359.733 0 0 359.733 -

Miguel Jorge Moreira da Cruz Gil Mata 168.178 81.550 81.550 331.278 [51%, 49%]
Ivone Maria Pinho Teixeira da Silva 150.271 66.800 66.800 283.871 [53%, 47%]
Pedro Manuel Martins Bruno 128.044 49.900 49.900 227.844 [56%, 44%)
Sub-total 446.493 198.250 198.250 842.993 -

Total 806.226 198.250 198.250 1.202.726 -

1. Valores pagos em 2020, referentes ao desempenho de 2019;
2. Valores relativos ao desempenho de 2019.
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78. Montantes a qualquer titulo pagos por outras sociedades em relagao de dominio ou de grupo ou que se encontrem
sujeitas a um dominio comum

Ndo foram pagos outros valores além dos descritos acima por qualquer sociedade em relagdo de dominio ou de grupo.

79. Remuneragdo paga sob a forma de participagdo nos lucros e/ou de pagamento de prémios e os motivos por que tais
prémios e/ou participagdo nos lucros foram concedidos

O prémio variavel dos Administradores Executivos foi atribuido de acordo com a avaliagdo de desempenho e a politica de
remuneragdo aprovada em Assembleia Geral de 29 de Abril de 2019, detalhada no antecedente ponto 71 e espelhada no
quadro de remuneragdes constante do ponto 77 supra.

O prémio pago sob a forma de participagdo nos lucros esta contido no Prémio Varidvel de Curto Prazo constante do quadro
apresentado supra no ponto 77.

80. IndemnizagGes pagas ou devidas a ex-administradores executivos relativamente a cessacdo das suas fungdes
durante o exercicio

Ndo é devido nem foi pago pela Sociedade qualquer indemnizagdo a ex-Administrador Executivo. Sendo que a politica de
remuneracles e compensagdo mantém o principio de ndo contemplar a atribuicdo de compensac¢do aos Administradores
ou aos membros dos demais 6rgdos sociais, associados a cessagdao de mandato, quer esta cessagao ocorra no termo do
respectivo prazo, quer se verifique uma cessacdo antecipada por qualquer motivo ou fundamento, sem prejuizo da
obrigacdo do cumprimento pela Sociedade das disposi¢des legais em vigor nesta matéria.

81. Indica¢do do montante anual da remuneracdo auferida, de forma agregada e individual, pelos membros dos Orgéos
de Fiscalizagdo da Sociedade

Durante o ano de 2019, os membros do Conselho Fiscal da Sonae Capital, SGPS, SA auferiram a seguinte remuneragao fixa
(ndo tendo auferido outro tipo de remuneracgdo):

Nome Remuneracdo

Anténio Monteiro de Magalhdes 10.300€
Manuel Heleno Sismeiro 8.300€
Susana Catarina Iglésias Couto Rodrigues de Jesus 8.300€

A remuneracdo auferida pelo Revisor Oficial de Contas encontra-se ja descrita no ponto 47 supra.

82. Indicagao da remuneragao no ano de referéncia do Presidente da Assembleia Geral

Durante o ano de 2019, o Presidente da Mesa da Assembleia Geral auferiu, a titulo de remuneracdo fixa, o valor de 5.000
euros.
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V. Acordos com implicacdes remuneratorias

83. LimitagGes contratuais previstas para a compensag¢ao a pagar por destituicdo sem justa causa de Administradores e
sua relagao com a componente varidvel da remuneragao

A Politica de RemuneragGes e Compensacdes aprovada na Assembleia Geral de Accionistas mantém o principio de ndo
contemplar atribuicdo de compensagdes aos Administradores associadas a cessagdo de mandato, sem prejuizo da
obrigagdo de cumprimento pela Sociedade das disposi¢Ges legais em vigor nesta matéria.

84. Referéncia a existéncia e descri¢cdo, com indicacdo dos montantes envolvidos, de acordos entre a Sociedade e os
titulares do Orgdo de Administracdo e Dirigentes, que prevejam indemniza¢des em caso de demissdo, despedimento
sem justa causa ou cessacao da relagdo de trabalho, na sequéncia de uma mudanga de controlo da Sociedade

Ndo existem quaisquer contratos individuais com Administradores, no sentido de definir a metodologia de célculo de
eventuais compensacgdes, em caso de demissao, despedimento sem justa causa ou cessa¢do da relagdo de trabalho na
sequéncia de uma mudanca de controlo da Sociedade.

VI. Planos de atribuicdo de ac¢Oes ou opcbes sobre accoes (stock options)
85. Identificagdao do plano e destinatarios

O plano de atribuigdo de acgGes, com as condigdes definidas no ponto 73, integra a componente varidvel da remuneragao,
sendo seus destinatdrios os Administradores Executivos, bem ainda como colaboradores das empresas do Grupo, em
termos a definir pelos respectivos Conselhos de Administracdo.

86. Caracterizagdo do plano
A caracterizagdo do plano de atribuigcdo é feita nos pontos 71 a 73.

A politica de remuneragdo e compensagdo de 6rgdos sociais, bem como o plano de atribuigdes de acgdes em vigor, foram
aprovadas na Assembleia Geral Anual realizada em 29 de Abril de 2019, sob proposta da Comissdo de Vencimentos em
cumprimento do disposto no artigo 22 da Lei n.2 28/2009 de 19 de Junho e da Recomendagdo V.2 do Cédigo do Governo
das Sociedades do Instituto Portugués de Corporate Governance (IPCG).

As deliberagdes da Assembleia Geral Anual em apreco podem ser consultadas em
https://www.sonaecapital.pt/pt/governo-societario/assembleia-geral-de-accionistas.

Os planos do PVMP dos membros executivos do Conselho de Administragdo da Sonae Capital em curso em 2019 podem

ser resumidos da seguinte forma:

Valor 2
8 Cotacdo a - Valor dos Valor dos
L Plano (Ano de Data de Data de vencido e # Accoes .
Administrador = : S data de g planos a data planos em
desempenho) atribuicao vencimento liquidado atribuicdo atribuidas de atribuigio e
em 2019
(31.12.19)
2015 Mar/16 Mar/19 98.928
Miguel Jorge 2016 Mar/17 Mar/20 0,827 96.167 61.500 72.414
Moreira da Cruz
Gil Mata 2017 Mar/18 Mar/21 0,961 73.488 60.700 55.336
2018 Mar/19 Mar/22 0,8902 81.790 66.728 61.588
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L Plano (Ano de Data de Data de ve\r:::g:) e Cotagao a # Acgoes Valor‘dos Valordas
Aduainistadion desempenho) atribuicao vencimento liquidado dgta ,“S atribfu’das plano§ g (.:Ia_ta planos em
em 2019 atribuigao de atribuigdo aberto
(31.12.19)
2015 Mar/16 Mar/19 108.623
I\{one Ma}riq 2016 Mar/17 Mar/20 0,827 96.167 61.500 72.414
Zlangi?v-;eme'ra 2017 Mar/18 Mar/21 0,961 76.153 62.900 57.343
2018 Mar/19 Mar/22 0,8902 75.039 61.221 56.504
2015 Mar/16 Mar/19 43.618
Pedrg Manuel 2016 Mar/17 Mar/20 0,797 30.321 22.148 22.832
?ﬂ)artms prine 2017 Mar/18 Mar/21 0,797 31.599 23.878 23.794
2018 Mar/19 Mar/22 0,797 66.849 54.539 50.337

(*) Cessdo de posigdo contratual, utilizando a cotagdo de 30/11/2018 para conversdo de ac¢des Sonae em agdes Sonae Capital.

87. Direitos de opg¢do atribuidos para aquisi¢do de ac¢des (stock options) de que sejam beneficiarios os trabalhadores e
colaboradores da empresa

Durante o ano de 2019, a politica de remuneragGes aprovada em Assembleia Geral de 29 de Abril de 2019 ndo aprovou
qualquer plano de atribuicdo de opgdes de aquisicdo de acgdes.

88. Mecanismos de controlo previstos num eventual sistema de participacao dos trabalhadores no capital, na medida
em que os direitos de voto ndo sejam exercidos directamente por estes

Ndo existe qualquer mecanismo de controlo da participagdo dos trabalhadores no capital social da Sociedade.

E. TRANSACCOES COM PARTES RELACIONADAS

I. Mecanismos e procedimentos de controlo

89. Mecanismos implementados pela Sociedade para efeitos de controlo de transacgGes com partes relacionadas (para
o efeito remete-se para o conceito resultante da IAS 24)

A Sociedade pauta a realizagdo de transac¢des com partes relacionadas por principios de rigor, transparéncia e de estrita
observancia das regras legais de mercado. Tais transac¢des sdo objecto de procedimentos administrativos especificos que
decorrem de imposi¢des normativas, nomeadamente as relativas as regras dos precos de transferéncia, ou da adopcdo
voluntdria de sistemas internos de checks and balances, designadamente processos de reporte ou de validagdo formal, em
funcdo do valor da transacgdo em questao.

Nos termos do Regulamento do Conselho de Administracdo e do Conselho Fiscal, a Comissdo Executiva notificard a
Comissdo de Auditoria e Finangas e o Conselho Fiscal sobre qualquer transacgdo, em montante superior a 10 milhdes de
euros, a executar entre a Sociedade e quaisquer dos seus accionistas titulares de participagdes qualificadas ou com
qualquer parte relacionada.

Juntamente com a notificacdo para a realizagdo da transac¢do, a Comissdo Executiva devera apresentar a Comissdo de
Auditoria e Finangas e ao Conselho Fiscal os procedimentos adoptados para assegurar que a transac¢do é realizada em
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condigGes normais de mercado e que estd salvaguardada de quaisquer potenciais conflitos de interesses. A Comissao de
Auditoria e Finangas e o Conselho Fiscal terdo oito dias (prazo que podera ser alargado se assim o exigir a complexidade
da transacgao em questdo) para solicitar informacdo adicional necessaria a emissdo dos respectivos pareceres e, se julgado
adequado, trocarem informacgdo quanto as respectivas conclusoes.

Depois de obtida toda a informagdo relevante, o Conselho Fiscal emitird o seu parecer sobre as transacgdes que lhe forem
submetidas.

Adicionalmente, o Conselho de Administragdo na pessoa do seu Secretario tem a responsabilidade por reportar, numa
base semestral, a Comissdo de Auditoria e Finangas e ao Conselho Fiscal: (i) transacgdes executadas entre a Sociedade e
accionistas detentores de participagdes qualificadas que excedam um milhdo de euros e (ii) transac¢des executadas entre
a Sociedade e partes relacionadas que excedam 20 mil de euros e que sejam do seu conhecimento. O relatério devera
incluir todas as transacgdes concluidas, acima do valor referido, ainda que com cardcter recorrente, bem como as que se
encontrem em vias de conclusdo se, relativamente a estas ultimas, ja se encontrar disponivel a informac¢do adequada.

Em 2019, o Conselho Fiscal foi informado, regularmente, das transacgdes com partes relacionadas, tendo sido fornecida
informagdo detalhada sempre que se justificou.

Durante o ano, ndo se registou a necessidade de, de acordo com o regulamento em vigor, obter quaisquer aprovagdes
prévias.

90. Indicagao das transacg¢des que foram sujeitas a controlo no ano de referéncia

Em conformidade com o exposto em 10, ndo existiram, durante o exercicio de 2019, relagGes de natureza comercial, ou
outra, significativa, entre os titulares de participagdes qualificadas ou com partes relacionadas e a Sociedade. Os negdcios
ou transacgOes com titulares de participagGes qualificadas ou com sociedades por si detidas, ndo significativas, fazem parte
da actividade normal das filiais da Sonae Capital e sdo efectuadas seguindo as condi¢cdes normais de mercado.

As transacgdes com o Revisor Oficial de Contas relativas a servigos diversos dos servigos de Auditoria foram aprovadas
pelo Conselho Fiscal e encontram-se discriminados no ponto 47 deste relatério.

As transac¢des com sociedades em relagdo de dominio ou de grupo foram efectuadas em condi¢Ges normais de mercado
e fazem parte da actividade normal da Sociedade. No exercicio de 2019 ndo existiram relagGes de natureza comercial, ou
outra, entre titulares de participa¢des qualificadas e a Sociedade.

91. Descri¢do dos procedimentos e critérios aplicaveis a intervenc¢do do Orgio de Fiscalizagdo, para efeitos da avaliagio
prévia dos negdcios a realizar entre a Sociedade e titulares de participacdao qualificada ou entidades que com eles
estejam em qualquer relagao, nos termos do Artigo 202 do CVM

Os procedimentos e critérios estao ja referidos no ponto 87 supra.

Il. Elementos relativos aos negdcios

92. Indicagao do local dos documentos de prestagao de contas onde esta disponivel informagao sobre os negdécios com
partes relacionadas, de acordo com a IAS 24 ou, alternativamente, reproduc¢ao dessa informacgao

Informacdo relevante sobre negdcios com partes relacionadas pode ser consultada na nota 45 do Anexo as Contas
Consolidadas e na nota 20 do Anexo as Contas Individuais da Sociedade, disponivel no endereco electrénico da Sociedade
https://www.sonaecapital.pt/pt (separador Investidores, secgdo Informagdo Financeira).
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2. AVALIACAO DO GOVERNO SOCIETARIO

1. ldentificacdo do Cddigo de Governo das Sociedades adoptado

O presente Relatério sobre o Governo da Sociedade fornece uma descri¢cdo da estrutura do governo, politicas e praticas
observadas pela Sociedade, e cumpre as normas do artigo 2452-A do Cddigo dos Valores Mobilidrios e os deveres de
informacgdo constantes do Regulamento da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM) n.2 4/2013 de 1 de
Agosto, bem como divulga, a luz do principio comply or explain, os termos de observancia pela Sociedade das
Recomendagdes integradas no Cédigo de Governo das Sociedades do Instituto Portugués de Corporate Governance (IPCG).

Este documento deve ser lido como parte integrante do Relatério Anual de Gestdo e Demonstragdes Financeiras
Consolidadas e Individuais relativas ao exercicio social de 2019.

Foram cumpridos os deveres de informag&o exigidos pelo artigo 32 da Lei n.2 28/2009, de 19 de Junho, pelos artigos 4472
e 4482 do Cddigo das Sociedades Comerciais, pelo artigo 2452-A do Cddigo dos Valores Mobilidrios e pelo Regulamento
n.2 7/2018 da CMVM.

A Sociedade adoptou o Cddigo de Governo das Sociedades publicado pelo IPCG.

A Sonae Capital esta ainda sujeita a outras normas que foram adoptadas a nivel interno, que relevam na estrutura do seu
governo societario, nomeadamente Regulamentos do Conselho de Administragdo, Comissdes e Conselho Fiscal, normas
internas de conduta e de transparéncia, em particular, o Cédigo de Conduta, as regras sobre transacgdes de dirigentes,
transacgOes com partes relacionadas e transacgdes com titulares de participagdo qualificada.

Todos os normativos legais e regulamentares evocados neste Relatdrio estdo disponiveis em www.cmvm.pt.

2. Analise de cumprimento do Cddigo de Governo das Sociedades adoptado

A Sonae Capital tem vindo a promover a implementagdo e a adopgdo das melhores praticas de Corporate Governance,
pautando a sua politica por elevados padrdes de conduta de ética e responsabilidade social.

Constitui objectivo do Conselho de Administracdo implementar uma gestdo integrada e eficaz do Grupo, que permita a
criacdo de valor pela Sociedade, promovendo e garantindo os legitimos interesses de Accionistas, colaboradores e
stakeholders, sempre fomentando a transparéncia no relacionamento com os investidores e com o mercado.

Nesse sentido, fazemos notar que das 117 sub-recomendagGes constantes do Cddigo de Governo das Sociedades do
Instituto Portugués de Corporate Governance, a Sociedade adoptou 110 na integra, 2 justificou considerando a justificacdo
equivalente a adopgdo das sub-recomendagdes em causa e 5 ndo lhe sdo aplicaveis, o que consubstancia a adopgdo plena
e completa das recomendacdes aplicaveis.

|. Parte Geral
Principio geral:

O governo societario deve promover e potenciar o desempenho das sociedades, bem como do mercado de capitais, e
sedimentar a confian¢a dos investidores, dos trabalhadores e do publico em geral na qualidade e transparéncia da
administracdo e da fiscalizagdo e no desenvolvimento sustentado das sociedades.
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l.1. Relacdo da sociedade com investidores e informacao
Principio:

As sociedades e, em particular, os seus administradores devem tratar de forma equitativa os acionistas e restantes
investidores, assegurando designadamente mecanismos e procedimentos para o adequado tratamento e divulgagdo da
informacgao.

Recomendagdes:

I.1.1. A sociedade deve instituir mecanismos que assegurem, de forma adequada e rigorosa, a produgao, o tratamento
e a atempada divulgacao de informagao aos seus drgaos sociais, aos Acionistas, aos investidores e demais stakeholders,
aos analistas financeiros e ao mercado em geral.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 29, 38, 51, 55, 56, 59 A 65 DESTE RELATORIO, bem como do
declarado pela emitente na declaragdo de acolhimento em sede das recomendagdes 1.3.1. e 1.3.2.

Nos termos do artigo 112 do Regulamento do Conselho de Administragao, o Presidente do Conselho de Administracao e
das Comissdes constituidas, bem como o Administrador Sénior Independente, asseguraram, atempada e adequadamente,
o fluxo de informagdo necessario ao exercicio das competéncias legais e estatutarias de cada um dos restantes érgdos e
comissdes, agilizando, nomeadamente, de modo ndo limitativo, os necessarios recursos para a disponibilizagdo das
convocatdrias, actas e documentacgdo de suporte as decisdes tomadas.

Esta transmissdo de informacdo é facilitada pela circunstancia de o Conselho de Administragao, bem como a Comissdo
Executiva e a Comissdao de Auditoria e Finangas partilharem o mesmo Secretdrio, responsavel pela preparagao, produgao
e tratamento de toda a informacdo e documentacao relativas a estes drgaos e Comissdes, bem como pela divulgacdo das
mesmas, para os fins referidos no ponto anterior.

Quanto ao Conselho Fiscal, uma das suas competéncias é exactamente assegurar, em interacgdo com o Conselho de
Administracdo e Comissdes constituidas por este ultimo, a existéncia efectiva de um fluxo de informacdo atempado e
adequado ao correcto exercicio de competéncias e deveres de cada um dos drgdos sociais. Ainda nos termos do
Regulamento do Conselho Fiscal, este podera participar nas reunides do Conselho de Administragao, quando considere
conveniente e sempre que seja para o efeito convocado, devendo participar nas reunides daquele érgdo em que se
apreciem as contas do exercicio, podendo ainda solicitar qualquer informagdo de que necessite. Igualmente nos termos
do mesmo regulamento, a Comissdao de Auditoria e Finangas informard o Conselho Fiscal sobre os relatdrios por si
apresentados ao Conselho de Administracdo quanto a eficiéncia da estrutura de auditoria da Sociedade.

A Sociedade disp&e, ainda, de um Gabinete de Apoio ao Investidor que disponibiliza, aos investidores e a comunidade
financeira, informacgdo regular e relevante, assegurando-se o registo das interlocugdes relevantes de forma optimizar a
qualidade do seu desempenho, disponibilizando também toda a informacdo recomendada em versdo portuguesa e versdo
inglesa no seu website — https://www.sonaecapital.pt/pt.

|.2. Diversidade na composicao e funcionamento dos 6rgaos da sociedade
Principio:

1.2.A As sociedades asseguram a diversidade na composicdo dos respetivos 6rgdos de governo e a adogao de critérios
de mérito individual nos respetivos processos de designacao, os quais sdo da exclusiva competéncia dos acionistas.

1.2.B As sociedades devem ser dotadas de estruturas decisdrias claras e transparentes e assegurar a maxima eficacia do
funcionamento dos seus 6rgaos e comissées
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Recomendagoes:

1.2.1. As sociedades devem estabelecer critérios e requisitos relativos ao perfil de novos membros dos 6rgaos societarios
adequados a fung¢do a desempenhar, sendo que, além de atributos individuais (como competéncia, independéncia,
integridade, disponibilidade e experiéncia), esses perfis devem considerar requisitos de diversidade, dando particular
aten¢ao ao do género, que possam contribuir para a melhoria do desempenho e para o equilibrio na respetiva
composicao.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 15 E 31 DESTE RELATORIO

A Sociedade redigiu, aprovou e divulgou um Cédigo de Conduta — que disponibilizou em versdo portuguesa e versdo inglesa
no seu website, com a sua Politica de Diversidade, tendo ainda, em cumprimento do artigo 2452-A n.2 1 alinear) e n.2 2
do Codigo dos Valores Mobiliarios, incluido uma descricdo da mesma no relatério e contas anual, designadamente no
capitulo de Sustentabilidade. A referida politica elenca um conjunto de critérios muito rigorosos que privilegiam,
sobretudo: i) a qualificagdo profissional, paralelamente com a renovagdo da composi¢do dos érgdos sociais de modo a
garantir uma compatibilizacdo entre a senioridade e a necessidade de diversificagcdo de percursos profissionais, no sentido
de evitar uma légica monolitica de pensamento de grupo; ii) a diversidade de género; iii) a diversidade de conhecimentos
e; iv) a diversidade etaria, ndo havendo uma visdo restritiva quanto aos limites de idade para o exercicio de fung¢des sociais.

1.2.2. Os 6rgaos de administracao e de fiscalizacao e as suas comissoes internas devem dispor de regulamentos internos
— nomeadamente sobre o exercicio das respectivas atribuigGes, presidéncia, periodicidade de reunides, funcionamento
e quadro de deveres dos seus membros —, devendo ser elaboradas atas detalhadas das respectivas reunides.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 22, 23, 27, 29, 34 E 35 DESTE RELATORIO

Os drgdos de administracdo e de fiscalizagcdo e as suas comissdes internas da Sociedade dispGem de regulamentos préprios,
nos quais estdo definidas as suas competéncias, deveres e funcionamento, sendo lavrado em acta o registo de cada uma
das reunides destes orgaos.

1.2.3. Os regulamentos internos de 6rgaos de administragdo, de fiscalizagcdo e das suas comissGes internas devem ser
divulgados, na integra, no sitio da internet.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 61 DESTE RELATORIO

Todos os Regulamentos estdo disponiveis em versdo portuguesa e versdao inglesa no website da Sociedade —
https://www.sonaecapital.pt/pt.

1.2.4. A composi¢do, o numero de reunides anuais dos orgdaos de administragdo, de fiscalizacdo e das suas comissoes
internas devem ser divulgados através do sitio Internet da sociedade.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 62 DESTE RELATORIO

A composicao dos érgdos de administracdo, de fiscalizagdo e das comissdes internas da Sociedade, bem como o nimero
de reunides anuais dos mesmos, encontram-se disponiveis em versdo portuguesa e versdo inglesa no website da Sociedade
— https://www.sonaecapital.pt/pt.

1.2.5. Os regulamentos internos da sociedade devem prever a existéncia e assegurar o funcionamento de mecanismos
de detegao e prevengdo de irregularidades, bem como a adog¢ao de uma politica de comunicagdo de irregularidades
(whistleblowing) que garanta os meios adequados para a comunicagdo e tratamento das mesmas com salvaguarda da
confidencialidade das informagdes transmitidas e da identidade do transmitente, sempre que esta seja solicitada
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RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 38 E 49 DESTE RELATORIO

O Regulamento do Conselho Fiscal determina as competéncias deste 6rgdo quanto aos mecanismos de detecgdo e
prevencdo de irregularidades, tendo a ainda a Sociedade implementada uma Politica de Comunicagdo de Irregularidades
que se encontra disponivel para consulta no website da Sociedade - https://www.sonaecapital.pt/pt e abrange todo o

perimetro do Grupo Sonae Capital.

De modo a assegurar de forma permanente e proactiva a detecgdo e prevencao de irregularidades, a Sociedade instituiu
os adequados mecanismos de identificacdo e prevengao de riscos, monitorizados pela auditoria interna e por cada uma
das direcgdes responsaveis pela sua prevengdo, cuja configuragdo e acompanhamento é consistentemente efectuada
pelos 6rgdos de gestdo e de fiscalizagao da Sociedade.

Relativamente aos colaboradores, a Sociedade efectua periodicamente inquéritos relativos ao clima social de cada negécio
e dos servigos corporativos e partilhados, bem como aprovou e divulgou um cddigo de boa conduta para a prevengdo e
combate ao assédio.

A Politica de comunicagdo de irregularidades, descrita no ponto 49 supra cumpre, na integra, a presente recomendacao.

[.3. Relacdo entre drgaos da sociedade
Principio:

Os membros dos 6rgdos sociais, mormente os administradores, deverdo criar as condigdes para que, na medida das
responsabilidades de cada 6rgao, seja assegurada a tomada de medidas ponderadas e eficientes e, de igual modo, para
que os varios 6rgaos da sociedade actuem de forma harmoniosa, articulada e com a informagdo adequada ao exercicio
das respectivas fungoes.

Recomendagdes:

1.3.1. Os estatutos ou outras vias equivalentes adotadas pela sociedade devem estabelecer mecanismos para garantir
que, dentro dos limites da legislacao aplicavel, seja permanentemente assegurado aos membros dos 6rgidos de
administracdo e de fiscalizacdo o acesso a toda a informagdo e colaboradores da sociedade para a avaliagao do
desempenho, da situagao e das perspectivas de desenvolvimento da sociedade, incluindo, designadamente, as atas, a
documentagao de suporte as decisoes tomadas, as convocatdrias e o arquivo das reunides do 6rgdao de administracdo
executivo, sem prejuizo do acesso a quaisquer outros documentos ou pessoas a quem possam ser solicitados
esclarecimentos.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 21, 29 E 38 DESTE RELATORIO

Vide ponto I.1.1 do presente capitulo.

1.3.2. Cada 6rgdo e comissao da sociedade deve assegurar, atempada e adequadamente, o fluxo de informacao, desde
logo das respetivas convocatdrias e atas, necessario ao exercicio das competéncias legais e estatutarias de cada um dos
restantes 6rgdos e comissoes.

Vide ponto I.1.1 presente capitulo.
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|.4. Conflitos de interesses
Principio:

Deve ser prevenida a existéncia de conflitos de interesses, atuais ou potenciais, entre os membros de 6rgdos ou
comissées societarias e a sociedade. Deve garantir-se que o membro em conflito ndo interfere no processo de decisdo.

Recomendagdes:

1.4.1. Deve ser imposta a obrigacao de os membros dos 6rgaos e comissdes societarias informarem pontualmente o
respetivo 6rgdao ou comissao sobre os factos que possam constituir ou dar causa a um conflito entre os seus interesses
e o interesse social

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 29, 89 E 90 DESTE RELATORIO

Nos termos do Artigo 102 do Regulamento do Conselho de Administracdo, os membros devem, por referéncia ao artigo
82, informar pontualmente o respectivo 6rgdo ou comissdo que integrem sobre factos que possam constituir ou dar causa
a um conflito entre os seus interesses e o interesse social, bem como os membros do Conselho Fiscal devem, nos termos
do artigo 52 n.2 2 alinea c) do respectivo Regulamento, informar pontualmente o respectivo 6rgdo sobre os factos que
coloquem o membro do Conselho Fical ou possam vir a coloca-lo em conflito de interesses.

1.4.2. Deverao ser adoptados procedimentos que garantam que o membro em conflito ndo interfere no processo de
decisdo, sem prejuizo do dever de prestagdo de informagdes e esclarecimentos que o 6rgao, a comissio ou os
respectivos membros lhe solicitarem.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA

Nos termos do artigo 102 do Regulamento do Conselho de Administragao, os membros devem, por referéncia ao artigo
89, informar pontualmente o respectivo 6rgao ou comissdo que integrem sobre factos que possam constituir ou dar causa
a um conflito entre os seus interesses e o interesse social. 0 membro que declare estar em conflito de interesses, ndo
interferird no processo de decisdo, sem prejuizo do dever de presta¢do de informagdes e esclarecimentos que o 6rgao, a
comissao ou os respectivos membros Ihe solicitarem.

O mecanismo de prevencdo de conflitos de interesses por parte de membros do Conselho Fiscal encontra-se descrito na
resposta a recomendagdo 1.4.1, em tudo o mais se aplicando relativamente a este 6rgdo de fiscalizagdo os comandos
imperativos decorrentes da lei, designadamente as regras sobre incompatibilidades e impedimentos.

1.5. TransagOes com partes relacionadas

Principio:

Pelos potenciais riscos que comportam, as transagées com partes relacionadas devem ser justificadas pelo interesse da
sociedade e realizadas em condi¢des de mercado, sujeitando-se a principios de transparéncia e a adequada fiscalizagao.

Recomendagdes:

1.5.1. O 6rgdo de administragdo deve definir, com parecer prévio e vinculativo do 6rgao de fiscalizagdo, o tipo, o ambito
e o valor minimo, individual ou agregado, dos negdcios com partes relacionadas que: (i) requerem a aprovagao prévia
do 6rgdo de administragao (ii) e os que, por serem de valor mais elevado, requerem, ainda, um parecer prévio favoravel
do 6rgao de fiscalizagao.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 89 E 90 DESTE RELATORIO
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Os 6rgdos de Administracao e Fiscalizagdo aprovaram e fizeram constar dos seus Regulamentos as regras a observar sobre
transac¢des da Sociedade, quer com Accionistas detentores de participagdes qualificadas, quer com partes relacionadas,
tendo ainda em pratica um procedimento interno formal, ambos com vista a obtengdo de parecer do Conselho Fiscal e da
Comissao de Auditoria e Finangas, previamente a aprovacao pelo Conselho de Administragdo de negdcios com Accionistas
titulares de participagdes qualificadas ou com partes relacionadas, quando tais transacgdes envolvam um valor superior a
dez milhdes de euros.

1.5.2. O 6rgao de administracdo deve, pelo menos de seis em seis meses, comunicar ao 6rgao de fiscalizagdo todos os
negdcios abrangidos pela Recomendagdo 1.5.1.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 89 DESTE RELATORIO

O Conselho de Administragdo, na pessoa do seu Secretdrio, tem a responsabilidade por reportar, numa base semestral, a
Comissdo de Auditoria e Finangas e ao Conselho Fiscal (i) transac¢Ges executadas entre a Sociedade e Accionistas
detentores de participagGes qualificadas que excedam um milhdo de euros e (ii) transacgdes executadas entre a Sociedade
e partes relacionadas que excedam vinte mil euros, e que sejam do seu conhecimento.

Ainda no que se refere a intervengdo do Conselho de Administracdo na aprovacgdo destas transacgGes, salientamos que o
Conselho de Administracdo nao delegou numa qualquer comissdo a aprovacgdo das transagcdes com partes relacionadas,
mas sim reforgou o procedimento de garantia da execugdo de transacgdes com partes relacionadas, em condi¢Ses de
mercado, com a solicitacdo expressa de um parecer emitido pelos seus Administradores Independentes em sede da
Comissdo de Auditoria e Finangas.

II. Acionistas e Assembleia Geral
Principios:

I.A. O adequado envolvimento dos acionistas no governo societario constitui um fator positivo de governo societario,
enquanto instrumento para o funcionamento eficiente da sociedade e para a realizacao do fim social.

11.B. A sociedade deve promover a participacdo pessoal dos acionistas nas reunides da Assembleia Geral, enquanto
espaco de comunicagdo dos acionistas com os 6rgaos e comissoes societdrios e de reflexdao sobre a sociedade.

I.C. A sociedade deve ainda permitir a participacdao dos acionistas na Assembleia Geral por meios telematicos, o voto
por correspondéncia e, em particular, o voto electrénico, salvo quando tal se mostre desproporcional tendo em conta,
designadamente, os custos associados.

Recomendacgoes:

11.1. A sociedade ndo deve fixar um niimero excessivamente elevado de a¢des necessarias para conferir direito a um
voto, devendo explicitar no relatério de governo a sua opgao sempre que a mesma implique desvio ao principio de que
a cada agdo corresponde um voto.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 12 DESTE RELATORIO

A Sociedade incentiva os seus Accionistas a participacdo nas Assembleias Gerais, nomeadamente ao atribuir a cada acgdo
um voto, e ao ndo limitar o numero de votos que podem ser detidos e exercidos por cada accionista.

I1.2. A sociedade ndo deve adotar mecanismos que dificultem a tomada de deliberacbes pelos seus Acionistas,
designadamente fixando um quérum deliberativo superior ao previsto por lei.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 13 E 14 DESTE RELATORIO

-117 -



SONAE CAPITAL

Os Estatutos da Sociedade ndo estabelecem quérum deliberativo superior ao legalmente previsto.

11.3. A sociedade deve implementar meios adequados para o exercicio do direito de voto por correspondéncia, incluindo
por via electrénica.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 12 DESTE RELATORIO

A Sociedade coloca a disposi¢cdo dos accionistas os meios necessarios ao exercicio do voto por correspondéncia por via
postal ou por via electrdnica.

Adicionalmente, a Sociedade disponibiliza no seu website, desde a data da convocatéria de cada Assembleia Geral,
documentos-tipo destinados a facilitar o acesso a informagdo necessaria a emissdao das comunicagGes a realizar pelos
accionistas para assegurar a sua presenca na Assembleia Geral, bem como faculta um endereco electréonico para o
esclarecimento de todas as duvidas e destinado a recepgao de todas as comunica¢des de participagdo na mesma.

11.4. A sociedade deve implementar meios adequados para a participagao dos Acionistas na assembleia por meios
telematicos.

RECOMENDAGAO ADOPTADA COM EXPLICAGAO

A participagdo dos Accionistas na Assembleia Geral por meios telematicos encontra-se devidamente prevista nos Estatutos
da Sociedade.

A Sociedade, todavia, nunca utilizou essa modalidade por se considerar que o direito de participagdo dos Accionistas na
Assembleia ndo se encontra coartado, uma vez que coloca a disposi¢do destes a possibilidade de poderem exercer o seu
direito de voto quer por correspondéncia postal ou por via electrénica, nos termos explicitados no ponto anterior.

Mais se informa que mesmo o voto por meios electronicos nunca foi utilizado pelos accionistas, até a data, nem foi dirigido
a Sociedade qualquer pedido para implementar o voto por meios telematicos.

A Direccdo de RelagGes com Investidores, responsavel por, entre outras matérias, gerir a relagdo entre a Sonae Capital e
actuais e potenciais investidores, com o propdsito de melhorar o conhecimento e a compreensdo destes em relacdo a
Sociedade, mantém-se em permanente contacto com potenciais investidores e com accionistas minoritarios ndo tendo,
até a data, recebido qualquer feedback no sentido de se concluir que a implementag¢do de meios telematicos pudesse
constituir um factor de acréscimo de afluéncia accionista as Assembleias Gerais

Como tal, entende a Sociedade que os accionistas privilegiam a presenca fisica nas Assembleias Gerais, sendo ainda que
foi considerado desproporcionado o custo de implementagdo dos meios telematicos, a luz do principio descrito no
principio constante do ponto II.C.

11.5. Os estatutos da sociedade que prevejam a limitagao do nimero de votos que podem ser detidos ou exercidos por
um Unico acionista, de forma individual ou em concertacdao com outros Acionistas, devem prever igualmente que, pelo
menos de cinco em cinco anos, seja sujeita a deliberacdo pela assembleia geral a alteragao ou a manutengao dessa
disposi¢cdo estatutdria — sem requisitos de quérum agravado relativamente ao legal — e que, nessa deliberagdo, se
contam todos os votos emitidos sem que aquela limitagao funcione.

RECOMENDAGAO NAO APLICAVEL

Os Estatutos da Sociedade nao estabelecem qualquer limitagdo ao numero de votos que podem ser emitidos por um
accionista.

-118-



GOVERNO SOCIEDADE

11.6. Ndo devem ser adotadas medidas que determinem pagamentos ou a assungao de encargos pela sociedade em caso
de transi¢do de controlo ou de mudang¢a da composi¢cdao do 6rgao de administracdo e que se afigurem suscetiveis de
prejudicar o interesse econdmico na transmissdo das agées e a livre apreciagao pelos Acionistas do desempenho dos
administradores.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 4 E 84 DESTE RELATORIO

A Sociedade ndo adopta, unilateralmente, politicas que tenham por efeito qualquer uma das restricdes elencadas na
recomendac¢do. Os contratos celebrados pela Sociedade reflectem a defesa do interesse social tendo em vista a
sustentabilidade dos negécios a longo prazo no enquadramento das condi¢Ges de mercado.

[ll. Administracao Nao Executiva e Fiscalizacao
Principios:

IIl.LA. Os membros de 6rgdos sociais com fun¢des de administragcdo ndo executiva e de fiscalizagdo devem exercer, de
modo efetivo e criterioso, uma funcgao fiscalizadora e de desafio a gestao executiva para a plena realizagao do fim social,
devendo tal atuagao ser complementada por comissdes em areas centrais do governo da sociedade.

11l.B. A composicdo do dorgao de fiscalizagdao e o conjunto dos administradores ndo executivos devem proporcionar a
sociedade uma equilibrada e adequada diversidade de competéncias, conhecimentos e experiéncias profissionais.

1I.C. O 6rgao de fiscalizagao deve desenvolver uma fiscalizagdo permanente da administracao da sociedade, também
numa perspetiva preventiva, acompanhando a atividade da sociedade e, em particular, as decisdoes de fundamental
importancia para a sociedade.

Recomendacgoes:

11I.1. Sem prejuizo das fungdes legais do presidente do conselho de administragao, se este ndo for independente, os
administradores independentes devem designar entre si um coordenador (lead independent director) para,
designadamente, (i) atuar, sempre que necessario, como interlocutor com o presidente do conselho de administra¢ao
e com os demais administradores, (ii) zelar por que disponham do conjunto de condicGes e meios necessdarios ao
desempenho das suas funcgGes; e (iii) coordena-los na avaliagdo do desempenho pelo 6rgdo de administragdo prevista
na recomendagao V.1.1.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 17 DESTE RELATORIO

Os Administradores Independentes nomearam, entre si, um coordenador para, de acordo com as melhores praticas de
governo societdrio, designadamente, actuar, sempre que necessario, como interlocutor com o Presidente do Conselho de
Administragdo e com os demais Administradores, zelar para que disponham do conjunto de condi¢gdes e meios necessarios
ao desempenho das suas fungdes e coordena-los na avaliagdo do desempenho pelo 6rgdao de administragao, tendo sido
designado para este fim o senhor Eng.2 Alvaro Carmona e Costa Portela.

111.2. O nimero de membros nao executivos do 6rgao de administragao, bem como o nimero de membros do érgao de
fiscalizagdao e o nimero de membros da comissdao para as matérias financeiras deve ser adequado a dimensao da
sociedade e a complexidade dos riscos inerentes a sua atividade, mas suficiente para assegurar com eficiéncia as fungées
que lhes estdao cometidas.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 17, 18, 29, 31 E 32 DESTE RELATORIO
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No que respeita ao Conselho de Administragao, este 6rgao é constituido por um total de dez membros, dos quais sete sdo
N&o Executivos. Ja quanto ao Conselho Fiscal, este é constituido por trés membros e, a Comissdo de Auditoria e Finangas,
esta é composta por dois Administradores Ndo Executivos Independentes.

Entende a Sociedade que a composi¢do dos érgdos e Comissdes supra referidos estd em linha com a recomendagao.

111.3. Em todo o caso, o nimero de administradores ndo executivos deve ser superior ao de administradores executivos.
RECOMENDACAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 18 DESTE RELATORIO

O Conselho de Administragdo é constituido por um total de dez membros, dos quais sete sdo ndo executivos.

11.4. Cada sociedade deve incluir um nimero nao inferior a um terco, mas sempre plural, de administradores ndo
executivos que cumpram os requisitos de independéncia. Para efeitos desta recomendagdo, considera-se independente
a pessoa que nao esteja associada a qualquer grupo de interesses especificos na sociedade, nem se encontre em alguma
circunstancia suscetivel de afetar a sua isen¢ao de analise ou de decisdo, nomeadamente em virtude de:

i. Ter exercido durante mais de doze anos, de forma continua ou intercalada, funcdes em qualquer érgao da
sociedade;

ii. Ter sido colaborador da sociedade ou de sociedade que com ela se encontre em relagdo de dominio ou de grupo
nos ultimos trés anos

iii. Ter, nos ultimos trés anos, prestado servigos ou estabelecido relagao comercial significativa com a sociedade ou
com sociedade que com esta se encontre em relagao de dominio ou de grupo, seja de forma direta ou enquanto
socio, administrador, gerente ou dirigente de pessoa coletiva;

iv. Ser beneficiario de remuneracdo paga pela sociedade ou por sociedade que com ela se encontre em relagdo de
dominio ou de grupo para além da remuneragao decorrente do exercicio das fun¢des de administrador;

v. Viver em unido de facto ou ser conjuge, parente ou afim nalinha reta e até ao 3.2 grau, inclusive, na linha colateral,
de administradores da sociedade, de administradores de pessoa coletiva titular de participacdo qualificada na
sociedade ou de pessoas singulares titulares direta ou indiretamente de participagdo qualificada;

vi. Ser titular de participacao qualificada ou representante de um acionista titular de participa¢des qualificadas.
RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 18 DESTE RELATORIO

O Conselho de Administracdo é composto por dez membros, sete dos quais membros ndo executivos, existindo quatro
membros ndo executivos independentes em cumprimento dos critérios de independéncia desta recomendagao, conforme
descrito no ponto 18 deste Relatodrio.

A manutencgdo das condi¢Ges de independéncia é aferida periodicamente, estando os Administradores Independentes
adstritos ao dever de comunicagdo imediata da ocorréncia de qualquer facto que determine a perda daquela qualidade.

11.5. O disposto no paragrafo (i) da recomendagdo Ill.4 ndo obsta a qualificacio de um novo administrador como
independente se, entre o termo das suas fungcdes em qualquer érgao da sociedade e a sua nova designagao tiverem,
entretanto, decorrido pelo menos trés anos (cooling-off period).

RECOMENDACAO NAO APLICAVEL

A Sociedade ndo tem nenhum administrador na circunstancia descrita.
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111.6. Os administradores nao-executivos devem participar na definicdo, pelo 6rgiao de administragdo, da estratégia,
principais politicas, estrutura empresarial e decisoes que devam considerar-se estratégicas para a sociedade em virtude
do seu montante ou risco, bem como na avaliagdo do cumprimento destas.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 21 DESTE RELATORIO

Os Administradores Ndo Executivos exercem, de forma independente, a supervisdao permanente da actividade da Comissdo
Executiva, desempenhando um papel de relevancia e influéncia no processo de tomada de decisdo em temas
estruturantes, nomeadamente na definicdo e implementacdo da estratégia e principais politicas, estrutura do portefélio e
avaliagdo do cumprimento dessas deliberagbes. Essa participagdo é realizada, quer enquanto membros do Conselho de
Administracdo, quer enquanto membros das comissdes especializadas, cuja composicdo integram, correspondendo ao
ambito das competéncias ndo delegadas na Comissdao Executiva.

11.7. O conselho geral e de supervisdao deve, no quadro das suas competéncias legais e estatutdrias, colaborar com o
conselho de administragdo executivo na definicdo da estratégia, principais politicas, estrutura empresarial e decisGes
que devam considerar-se estratégicas para a sociedade, em virtude do seu montante ou risco, bem como na avaliagao
do cumprimento destas.

RECOMENDACAO NAO APLICAVEL

O modelo de governo adoptado ndo inclui Conselho Geral e de Supervisdo.

11.8. Com respeito pelas competéncias que lhe sdo conferidas por lei, o 6rgao de fiscalizagdo deve, em especial,
acompanhar, avaliar e pronunciar-se sobre as linhas estratégicas e a politica de risco definidas pelo 6rgao de
administragao.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 37 E 38 DESTE RELATORIO.

O Conselho de Administragao, enquanto érgao responsavel por definir a estratégia e as principais politicas da Sociedade,
assegura proactivamente o sistema de controlo interno e de gestdo de riscos. O Conselho Fiscal avalia a eficacia daqueles
sistemas, propondo as medidas de otimizacdo que entender necessarias e pronunciando-se sobre os mesmos no seu
relatério e parecer anuais, disponibilizados juntamente com os demais documentos de prestagdo de contas, disponiveis
em https://www.sonaecapital.pt/pt/investidores/informacao-financeira.

Para além do descritivo constantes deste Relatdrio, estes deveres encontram-se vertidos no Regulamento do Conselho de
Administragdo e no das suas Comissdes Internas bem como no Regulamento do Conselho Fiscal, todos disponiveis em
https://www.sonaecapital.pt/pt/governo-societario/regulamentos.

111.9. As sociedades devem constituir comissdes internas especializadas adequadas a sua dimensdo e complexidade,
abrangendo, separada ou cumulativamente, as matérias de governo societario, de remunerag¢ées e avaliacdo do
desempenho, e de nomeacgoes.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 29 DESTE RELATORIO

O Conselho de Administragdo instituiu duas ComissOes internas especializadas que exerceram continuamente as suas
atribuicGes ao longo do ano de 2019, com o propdsito de assessorar e reforgar a qualidade da sua actividade. Encontram-
se instituidas a Comissdo de Auditoria e Finangas e a Comissdo de Nomeagdo e Remuneragdes, cujas competéncias se
encontram descritas no ponto 29 deste Relatério e cujos termos de referéncia sdo acessiveis através do endereco
electrdnico https://www.sonaecapital.pt/pt/governo-societario/regulamentos
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111.10. Os sistemas de gestao de riscos, de controlo interno e de auditoria interna devem ser estruturados em termos
adequados a dimensao da sociedade e a complexidade dos riscos inerentes a sua atividade.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 50 A 55 E 69.3 DESTE RELATORIO

111.11. O 6rgao de fiscalizacdo e a comissdo para as matérias financeiras devem fiscalizar a eficacia dos sistemas e de
gestao de riscos, de controlo interno e de auditoria interna e propor os ajustamentos que se mostrem necessarios.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 29 E 38 DESTE RELATORIO

O Conselho de Administragdo assegura proactivamente o sistema de controlo interno e de gestdo de riscos. A Comissdo
de Auditoria e Finangas avalia os procedimentos operacionais implementados pela Sociedade de forma a garantir a
monitorizagdo do controlo interno e a gestdo eficiente dos riscos. O Conselho Fiscal estabelece com a auditoria interna o
plano de acgdes a desenvolver, supervisiona a sua actividade, recebe reporte periddico da actividade desenvolvida, avalia
os resultados e conclusdes apuradas, afere da existéncia de eventuais irregularidades e emite as directrizes que entender
por convenientes.

Do artigo 42 n.2 2 do Regulamento do Conselho Fiscal resulta que a Comissdo de Auditoria e Finangas informard o Conselho
Fiscal sobre os relatdrios por si apresentados ao Conselho de Administracdo quanto a eficiéncia da estrutura de auditoria
da Sociedade, nomeadamente no que respeita a: i) qualidade e independéncia da funcdo de auditoria interna; ii) ambito
das fung¢des da auditoria interna e da sua interacgdo com o auditor externo; iii) relatérios periddicos de actividade do
auditor externo e do auditor interno; iv) quaisquer factos de que tenha conhecimento e possam afectar a independéncia
do auditor externo, competindo ao Conselho Fiscal avaliar a eficdcia dos sistemas de controlo e gestdo de riscos, propondo
as medidas de optimizagdo que entender necessarias e pronunciando-se sobre os mesmos no seu relatdrio e pareceres
anuais.

11.12. O 6rgao de fiscalizagao deve pronunciar-se sobre os planos de trabalho e os recursos afetos aos servigos de
controlo interno, incluindo controlo de cumprimento das normas aplicadas a sociedade (servicos de compliance) e de
auditoria interna, e devem ser destinatarios dos relatorios realizados por estes servigos, pelo menos quando estejam
em causa matérias relacionadas com a prestagdo de contas, a identificacdo ou a resolugdo de conflitos de interesses e a
detec¢ao de potenciais irregularidades.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 38 DESTE RELATORIO

O Conselho Fiscal estabelece com a auditoria interna o plano de acgdes a desenvolver, supervisiona a sua actividade,
aferindo da sua adequacdo em termos de meios e objectivos, é destinatdrio de reporte periddico da actividade
desenvolvida, nomeadamente no que se refere a informacdo financeira e de prestacdo de contas, prevencdo de conflitos
de interesses e aferigdo da existéncia de eventuais irregularidades, bem como avalia os resultados e conclusdes apuradas
e emite as directrizes que entender por convenientes, conforme descrito no ponto 38 deste Relatério.

IV. Administracao Executiva
Principios:

IV.A. Como forma de aumentar a eficiéncia e a qualidade do desempenho do 6rgido de administracdo e o adequado
fluxo de informacao para este 6rgao, a gestao corrente da sociedade deve pertencer a administradores executivos com
as qualificagbes, competéncias e a experiéncia adequadas a fun¢do. A administragdo executiva compete gerir a
sociedade, prosseguindo os objetivos da sociedade e visando contribuir para o seu desenvolvimento sustentavel.
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IV.B. Na determinagdo do numero de administradores executivos, devem ser ponderadas, além dos custos e da
desejavel agilidade de funcionamento da administragdao executiva, a dimensdao da empresa, a complexidade da sua
atividade e a sua dispersado geografica.

Recomendagoes:

IV.1. O 6rgdao de administra¢cao deve aprovar, através de regulamento interno ou mediante via equivalente, o regime de
atuagdo dos executivos e do exercicio por estes de fungbes executivas em entidades fora do grupo.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 29 DESTE RELATORIO

O Conselho de Administragdo delegou na Comissdo Executiva a administracdo quotidiana da Sociedade, cujas
competéncias se encontram descritas neste Relatério Anual sobre o Governo da Sociedade, bem como aprovou o
respectivo regulamento de funcionamento.

O Regulamento do Conselho de Administragdo disponivel em https://www.sonaecapital.pt/pt/governo-societario

/regulamentos e a politica de conflitos de interesses em vigor determinam que o exercicio, por qualquer membro do
Conselho de Administracdo, de cargo social ou actividade significativa fora do Grupo que ndo tenha sido autorizada em
Assembleia Geral, deve ser previamente aprovada pelo Conselho de Administragdo mediante parecer para o efeito emitido
pelo BAFC.

IV.2. O 6rgdo de administragcao deve assegurar que a sociedade atua de forma consentanea com os seus objetivos e ndo
deve delegar poderes, designadamente, no que respeita a: i) definicio da estratégia e das principais politicas da
sociedade; ii) organizacdo e coordenagdao da estrutura empresarial; iii) matérias que devam ser consideradas
estratégicas em virtude do seu montante, risco ou caracteristicas especiais.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 21 DESTE RELATORIO

As competéncias do Conselho de Administragdo ndo passiveis de delegacdo observam as regras constantes desta
recomendagdo.

IV.3. O 6rgdo de administragao deve fixar objetivos em matéria de assungao de riscos e zelar pela sua prossecugao.
RECOMENDACAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 21, 29, 38, 51 E 54 DESTE RELATORIO

Cabe ao Conselho de Administracdo, nos termos do artigo 32 do Regulamento deste érgdo, e, como competéncia ndo
passivel de delegacdo a aprovagdo das principais politicas da Sociedade, entre estas a politica de risco, bem como a
monitorizagao dos riscos significativos e do perfil de risco geral da Sonae Capital, coadjuvado pela Comissdao de Auditoria
e Finangas, que reporta ao Conselho de Administracdo numa base regular as ac¢Bes desenvolvidas e as conclusGes
apuradas e prop0e os planos de ac¢do a desenvolver, com vista a assegurar, de forma proactiva, o controlo interno e o
sistema de gestdo de riscos da Sociedade, tudo conforme ponto 54 do Relatdrio.

IV.4. O 6rgao de fiscalizagao deve organizar-se internamente, implementando mecanismos e procedimentos de controlo
periodico com vista a garantir que os riscos efetivamente incorridos pela sociedade sdo consistentes com os objetivos
fixados pelo 6rgido de administragao.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 38 DESTE RELATORIO

Tendo por base a matriz de risco fixada pela Administracdo, é competéncia do Conselho Fiscal, nos termos do seu
Regulamento, fiscalizar a eficacia do sistema de gestdo de riscos, do sistema de controlo interno e do sistema de auditoria
interna, acompanhando o sistema interno de gestdo de risco elaborando anualmente um relatdrio de apreciacdo e
recomendagdes dirigido a Administragdo.
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A Comissdo de Auditoria e Finangas informa ainda o Conselho Fiscal sobre os relatdrios por si apresentados ao Conselho
de Administracdo quanto a eficiéncia da estrutura de auditoria da Sociedade, nomeadamente no que respeita a qualidade
e independéncia da fungdo de auditoria interna, ao ambito das fun¢bes da auditoria interna e da sua interac¢do com o
auditor externo, circulando relatdrios periddicos de actividade do auditor externo e do auditor interno e dando a conhecer
a este 6rgdo ainda quaisquer factos de que tenha conhecimento e possam afectar a independéncia do auditor externo.

V. Avaliacao de Desempenho, Remuneracdes e Nomeacgdes

V.1 Avaliagao Anual de Desempenho
Principio:

A sociedade deve promover a avaliagao do desempenho do 6rgdo executivo e dos seus membros individualmente e
ainda do desempenho global do 6rgao de administracdo e das comissoes especializadas constituidas no seu seio.

Recomendagdes:

V.1.1. O 6rgdo de administragdao deve avaliar anualmente o seu desempenho, bem como o desempenho das suas
comissoes e dos administradores delegados, tendo em conta o cumprimento do plano estratégico da sociedade e do
or¢amento, a gestdo de riscos, o seu funcionamento interno e o contributo de cada membro para o efeito, e o
relacionamento entre 6rgaos e comissoes da sociedade.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA COM JUSTIFICAGAO

A avaliagdo de desempenho do 6rgdo de administracdo é realizada de acordo com os principios, valorimetrias e regras
estabelecidos na Politica de RemuneragGes e Compensagdes apresentada pela Comissdo de Vencimentos e aprovada
anualmente pela Assembleia Geral.

A Comissdo de Vencimentos, eleita em Assembleia Geral, é responsavel pela aprovacdo das remuneragdes dos membros
do Conselho de Administragdo e restantes érgaos sociais. A Comissdo de Remuneragdes apoia a Comissdo de Vencimentos
no desempenho da sua competéncia em matéria de avaliagdo de desempenho dos Administradores Executivos.

O Conselho de Administragdo realiza uma avaliagdo periddica ao seu desempenho e ao desempenho das comissdes
internas por si constituidas. Dado que as metas do Conselho de Administracdo sdo maioritariamente fixadas em termos
de duragdo do mandato, entende a Sociedade que a avaliagdo referida nesta recomendagdo, pese embora tenha
efectivamente lugar, devera ocorrer decorrido que esteja sensivelmente metade do mandato. Excepcionalmente podera
a avaliagdo em causa ser realizada fora do periodo indicado, em caso de alteracdo substancial da composi¢do do Conselho
de Administragdo. Em 2019, o Conselho de Administracdo promoveu a realizagdo de um processo de Board Self-
Assessment. Para além das avaliacdes de desempenho referidas, o processo inclui ainda a avaliagdo do contributo dos
varios membros e respectivas comissdes, bem como a identificagdo de um conjunto de recomendac¢des com vista a
optimizagdo do funcionamento e do relacionamento dos varios orgaos.

V.1.2. O 6rgdo de fiscalizacdo deve fiscalizar a administracdo da sociedade e, em particular, avaliar anualmente o
cumprimento do plano estratégico da sociedade e do orcamento, a gestao de riscos, o funcionamento interno do 6rgao
de administracao e das suas comissoes, bem como o relacionamento entre drgaos e comissdes da sociedade.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 38 DESTE RELATORIO

O Conselho Fiscal exerceu as competéncias que estdo descritas no ponto 38 deste Relatério do Governo, tendo em
conformidade, procedido a fiscalizacdo da Administracdo, da gestdo de riscos e das demais responsabilidades que lhe estdo
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atribuidas, incluindo as decorrentes dos principios de interac¢do entre o 6rgdo de fiscalizacdo e de Administragdo com
vista a prevencgdo de situagdes de conflito de interesses. O Conselho Fiscal ndo emitiu qualquer parecer ou adverténcia
relativa ao cumprimento do plano estratégico e do orgamento, tendo actuado de acordo com as regras legais que
determinam a sua competéncia, capacidade e dever de intervencao.

V.2 Remuneragoes
Principio:

A politica de remuneracdo dos membros dos 6rgios de administracdo e de fiscalizacdo deve permitir a sociedade atrair,
a um custo economicamente justificavel pela sua situagdo, profissionais qualificados, induzir o alinhamento de
interesses com os dos acionistas — tomando em consideracao a riqueza efetivamente criada pela sociedade, a situa¢ao
econdmica e a do mercado — e constituir um fator de desenvolvimento de uma cultura de profissionalizacao, de
promogdo do mérito e de transparéncia na sociedade.

Recomendagoes:

V.2.1. A fixagdo das remunerag¢oes deve competir a uma comissao, cuja composicao assegure a sua independéncia em
face da administragao.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 24, 67 e 69 A 76 DESTE RELATORIO

V.2.2. A comissao de remuneragdes deve aprovar, no inicio de cada mandato, fazer executar e confirmar, anualmente,
a politica de remuneragdao dos membros dos 6rgaos e comissoes da sociedade, no ambito da qual sejam fixadas as
respetivas componentes fixas, e, quanto aos administradores executivos ou administradores pontualmente investidos
de tarefas executivas, caso exista componente variavel da remuneragdo, os respetivos critérios de atribuicdo e de
mensuragdo, os mecanismos de limitagdo, os mecanismos de diferimento do pagamento da remuneragdo e os
mecanismos de remunerac¢ao baseados em op¢oes ou a¢des da propria sociedade.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 69 DESTE RELATORIO

A declaragdo sobre a politica de remuneragdo da Sociedade tem as caracteristicas previstas no ponto 69 e que estd em
linha com a presente recomendacgdo. A Comissao de Vencimentos, eleita em Assembleia Geral, é o érgdo responsavel pela
avaliacdo de desempenho e aprovacdo das remuneragdes dos membros do Conselho de Administragdo e restantes drgaos
sociais, em representacao dos Accionistas, de acordo com a declaragdo sobre a politica de remuneragdo aprovada pelos
Accionistas na Assembleia Geral.

V.2.3. A declaragdo sobre a politica de remuneragdes dos 6rgaos de administragdo e fiscalizagao a que se refere o artigo
2.2 da Lei n.2 28/2009, de 19 de Junho, devera conter adicionalmente:

i. A remuneracido total discriminada pelos diferentes componentes, a proporgao relativa da remuneracdo fixa e da
remuneragao varidvel, uma explicagdo do modo como a remuneragao total cumpre a politica de remuneragao
adotada, incluindo a forma como contribui para o desempenho da sociedade a longo prazo, e informagdes sobre
a forma como os critérios de desempenho foram aplicados;

ii. Asremuneragdes provenientes de sociedades pertencentes ao mesmo grupo;

iii. O numero de acoes e de opgdes sobre agdes concedidas ou oferecidas, e as principais condi¢cdes para o exercicio
dos direitos, incluindo o preco e a data desse exercicio e qualquer alteragao dessas condigdes;
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iv. InformagGes sobre a possibilidade de solicitar a restituicdo de uma remuneragao variavel;

v. Informacgdes sobre qualquer afastamento do procedimento de aplicacdao da politica de remuneragdo aprovada,
incluindo a explicagdo da natureza das circunstancias excecionais e a indicagdo dos elementos especificos objeto
de derrogagdo;

vi. Informagbdes quanto a exigibilidade ou inexigibilidade de pagamentos relativos a cessagdao de fung¢des de
administradores.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA

A declaragdo sobre a politica de remuneragdes apresentada a Assembleia Geral Anual de 29 de Abril de 2019 inclui todos
os elementos elencados na legislacdo aplicavel.

A demais informacédo incluida nesta Recomendacdo consta de documentos — Relatdério de Governo das Sociedades e
Relatério de Gestdo - igualmente apresentados para aprovagdo dos Accionistas.

A declaragdo sobre a politica de remunerag¢des encontra-se disponivel em http://www.sonaecapital.pt . Na mesma esta

declarado que ndo foram celebrados quaisquer acordos que determinem a atribuicdo de compensagOes aos
Administradores associadas a cessagdo de mandato, ou que estabelegcam a possibilidade de ser solicitada a restituicdo de
uma remuneracgdo variavel, sem prejuizo da obrigacdo do cumprimento pela Sociedade das disposi¢Ges legais em vigor
nesta matéria.

V.2.4. Para cada mandato, a comissdo de remunera¢does deve igualmente aprovar o regime de pensdes dos
administradores, se os estatutos as admitirem, e 0o montante maximo de todas as compensag6es a pagar ao membro de
qualquer 6rgao ou comissao da sociedade em virtude da respetiva cessagao de fungoes.

RECOMENDACAO NAO APLICAVEL

Os Estatutos ndo consagram o pagamento de pensGes. A politica de remuneragdes aprovada ndo estabelece qualquer
sistema de beneficios de pensGes bem cmo estabelece o principio de ndo pagamento compensagdes em virtude da
destituicdo ou cessacdo de fungdo de Administradores, sem prejuizo das disposi¢Ges legais aplicaveis.

V.2.5. A fim de prestar informagdes ou esclarecimentos aos Acionistas, o presidente ou, no seu impedimento, outro
membro da comissdao de remuneragées deve estar presente na assembleia geral anual e em quaisquer outras se a
respetiva ordem de trabalhos incluir assunto conexo com a remunera¢do dos membros dos 6rgdos e comissées da
sociedade ou se tal presenga tiver sido requerida por Acionistas.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 66 DESTE RELATORIO

A Comissdo de Vencimentos estd alinhada com a presente recomendacdo e designa entre si o membro que a representa
na Assembleia Geral.

V.2.6. Dentro das limitagGes orgamentais da sociedade, a comissao de remunerag¢ées deve poder decidir livremente a
contratagdo, pela sociedade, dos servicos de consultadoria necessarios ou convenientes para o exercicio das suas
fungbes. A Comissdo de remuneragGes deve assegurar que 0s servigos sao prestados com independéncia e que os
respectivos prestadores ndo serdo contratados para a prestagao de quaisquer outros servicos a propria sociedade ou a
outras que com ela se encontrem em relagdao de dominio ou de grupo sem autorizagao expressa da Comissao.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 24 DESTE RELATORIO
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Os principios a que se subordina a contratagdo de servigos de consultadoria encontram-se descritos no ponto 24 deste
Relatério. Conforme resulta do n.2 2 do artigo 52 do Regulamento do Conselho de Admnistragdo e das ComissGes, deve a
Comissdo de Remuneragdes assegurar que as entidades que prestam servico ndo serdo contratadas para a prestagao de
quaisquer outros servicos a Sociedade ou suas domindadas, sem autorizagdo expressa da Comissao.

V.3 Remunerag¢ado dos Administradores
Principio:
Os administradores devem receber uma compensacgao:

(i) que remunere adequadamente a responsabilidade assumida, a disponibilidade e a competéncia colocadas ao
servi¢co da sociedade;

(ii) que garanta uma atuacdo alinhada com os interesses de longo prazo dos acionistas, bem como de outros que
estes expressamente definam; e

(iii) que premeie o desempenho.
Recomendagdes:

V.3.1. Tendo em vista o alinhamento de interesses entre a sociedade e os administradores executivos, uma parte da
remuneracao destes deve ter natureza variavel que reflita o desempenho sustentado da sociedade e ndao estimule a
assuncgao de riscos excessivos.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 69 A 75 DESTE RELATORIO E POLITICA DE REMUNERAGOES
APROVADA EM 29 DE ABRIL DE 2019

De acordo com a declaragdo sobre a politica de remuneragbes, a remuneragdo dos membros do Conselho de
Administracdo que exercem func¢des executivas, na parte varidvel, baseia-se no desempenho daqueles Administradores,
aferido de acordo com critérios pré-determinados e estd construida de modo a alinhar a sua actuagdo com a
sustentabilidade da Sociedade e o interesse accionista estavel, desincentivando a assungdo excessiva de riscos.

V.3.2. Uma parte significativa da componente variadvel deve ser parcialmente diferida no tempo, por um periodo nao
inferior a trés anos, associando-a a confirmag¢do da sustentabilidade do desempenho, nos termos definidos em
regulamento interno da sociedade.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 71, 72 E 86 DESTE RELATORIO

De acordo com a politica de remuneragdo aprovada na Assembleia Geral Anual realizada a 29 de Abril de 2019, proposta
pela Comissdo de Vencimentos, uma parte ndo inferior a cinquenta por cento da remuneracgao variavel é diferida por um
periodo de trés anos e pago no ano subsequente ao termo deste ultimo, sendo que o seu valor depende do desempenho
da Sociedade ao longo desse periodo, uma vez que se encontra indexado ao valor de cotagdo da acgdo.

V.3.4. Quando a remuneragao varidvel compreender opgées ou outros instrumentos direta ou indiretamente
dependentes do valor das agoes, o inicio do periodo de exercicio deve ser diferido por um prazo nao inferior a trés anos.

RECOMENDAGAO NAO APLICAVEL: PONTO 73 DESTE RELATORIO

A politica de remuneragdo aprovada ndo integra atribuicdao de opgdes.
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V.3.5. A remunerag¢ao dos administradores ndo executivos ndo deve incluir nenhuma componente cujo valor dependa
do desempenho da sociedade ou do seu valor.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 70.2 DESTE RELATORIO E DECLARAGAO SOBRE A POLITICA DE
REMUNERAGOES APROVADA EM 29 DE ABRIL DE 2019

A remunerag¢do dos membros ndo executivos do Conselho de Administragdo é constituida, exclusivamente, por um valor
fixo, sem qualquer conexdo com o desempenho da Sociedade ou do seu valor.

V.3.6. A sociedade deve estar dotada dos instrumentos juridicos adequados para que a cessagao de fung¢des antes do
termo do mandato ndo origine, direta ou indiretamente, o pagamento ao administrador de quaisquer montantes além
dos previstos na lei, devendo explicitar os instrumentos juridicos adotados no relatério de governo da sociedade.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 69.1 DESTE RELATORIO

A politica de remuneragdo e compensac¢do aprovada na Assembleia Geral Anual realizada a 29 de Abril de 2019 incorpora
o principio de ndo contemplar atribui¢cdo de qualquer de compensac¢do a administrador, ou a membro dos demais érgaos
sociais, associada a cessacdao de mandato, quer esta cessagdo ocorra no termo do respectivo prazo, quer se verifique
cessacdo antecipada por qualquer motivo ou fundamento, sem prejuizo da obrigacdo do cumprimento pela Sociedade das
disposicOes legais em vigor nesta matéria.

V.4. Nomeacgoes

Principio:

V.4. Independentemente do modo de designagao, o perfil, conhecimentos e curriculo dos membros dos rgdos sociais
e dos quadros dirigentes devem adequar-se a fun¢ao a desempenhar.

Recomendagdes:

V.4.1. A sociedade deve, nos termos que considere adequados, mas de forma suscetivel de demonstragdo, promover
que as propostas para eleicdo dos membros dos 6rgdos sociais sejam acompanhadas de fundamentagao a respeito da
adequacao do perfil, conhecimentos e curriculo a fungdo a desempenhar por cada candidato.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 15, 16, 29 E 31 DESTE RELATORIO

A Sociedade aprovou a Politica de Diversidade no seu Cédigo de Conduta que se encontra disponivel para consulta em
https://www.sonaecapital.pt/pt/governo-societario/regulamentos.

Essa politica foi aplicada na eleigdo dos membros dos 6rgdos de Administragdo e fiscalizagdo realizada na Assembleia Geral
eleitoral de 3 de Maio de 2018 e nas Assembleias Gerais posteriores que procederam a eleicdo de membros dos érgaos
sociais.

No que respeita o exercicio do poder de cooptagdo do Conselho de Administracdo, a Comissdo de Nomeagdo e
RemuneracgGes é responsavel pela identificacdo de potenciais candidatos ao cargo de administrador com o perfil adequado
ao exercicio das fungdes de administragdo, de acordo com os critérios e valores definidos pela Sociedade e incluidos no
seu Codigo de Conduta e Politica de Diversidade.
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V.4.2. A ndo ser que a dimensao da sociedade o nao justifique, a fungdo de acompanhamento e apoio as designagdes
de quadros dirigentes deve ser atribuida a uma comissao de nomeagdes.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 27, 29 E 67 DESTE RELATORIO

V.4.3. Esta comissdo inclui uma maioria de membros ndo executivos independentes.
RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 29 E 67 DESTE RELATORIO

A Comissdo de Nomeagdo e Remuneracoes é integralmente composta por Administradores Ndo Executivos, a maioria
independente.

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo, Presidente do Conselho de Administragdo € membro ndo executivo deste drgdo, para
garantia de independéncia no exercicio das referidas func¢des, este membro abstém-se em discussdo ou deliberagdo em
que exista, ou possa existir, conflito de interesses. Os dois membros adicionais que integram a Comissao de Nomeacao e
RemuneracgGes sdo independentes.

V.4.4. A comissdo de nomeagoes deve disponibilizar os seus termos de referéncia e deve induzir, na medida das suas
competéncias, processos de selegdo transparentes que incluam mecanismos efetivos de identificagdo de potenciais
candidatos, e que sejam escolhidos para proposta os que apresentem maior mérito, melhor se adequem as exigéncias
da fun¢ao e promovam, dentro da organizacdo, uma diversidade adequada incluindo de género.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 29 DESTE RELATORIO

No que toca as fungGes da Comissdo de Nomeagdo e Remuneragdes definidas pelo drgdo de administracdo no respectivo
Regulamento, tem esta como fungdo identificar potenciais candidatos com perfil para o desempenho de fungdes de
administrador (em particular quando o Conselho de Administracdo exerce a sua fun¢do de cooptagdo de membros),
preparando informacdo geral relativa a planos de substitui¢do, planos de contingéncia e gestdo de talentos, em geral para
os membros do Conselho de Administragdo bem como para outros dirigentes, através de processos de selec¢do
transparentes, que incluam mecanismos efectivos de identificacdo de potenciais candidatos tendo em conta as exigéncias
da funcdo, o mérito, a diversidade adequada para a Sociedade, designadamente de género. A Comissdo de Nomeacgdo e
RemuneragGes deve ainda dar cumprimento a Politica de Diversidade da Sociedade e ao Plano para a Igualdade de Género,
nos termos aprovados pelo Conselho de Administracgéo.

VI. Gestdo de Risco
Principio:

Tendo por base a estratégia de médio e longo prazo, a sociedade devera instituir um sistema de gestdo e controlo de
risco e de auditoria interna que permita antecipar e minimizar os riscos inerentes a atividade desenvolvida.

Recomendagoes:

VI.1. O 6rgao de Administracao deve debater e aprovar o plano estratégico e a politica de risco da sociedade, que inclua
a defini¢do de niveis de risco considerados aceitdveis.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 51 A 54 DESTE RELATORIO

O Conselho de Administragdo determina o plano estratégico e a politica de risco da sociedade, definindo e monitorizando
a presenga de niveis de risco considerados aceitdveis. A Comissdo de Auditoria e Finangas reporta ao Conselho de

-129 -



SONAE CAPITAL

Administracdo, numa base regular, as ac¢Oes desenvolvidas e as conclusGes apuradas e propde os planos de ac¢do a
desenvolver, com vista a assegurar, de forma proactiva, o controlo interno e o sistema de gestdo de riscos da Sociedade.

VI.2. Tendo por base a sua politica de risco, a sociedade deve instituir um sistema de gestao de riscos, identificando (i)
os principais riscos a que se encontra sujeita no desenvolvimento da sua atividade, (ii) a probabilidade de ocorréncia
dos mesmos e o respetivo impacto, (iii) os instrumentos e medidas a adotar tendo em vista a respetiva mitigagdo, (iv)
os procedimentos de monitorizagao, visando o seu acompanhamento e (v) o procedimento de fiscalizagao, avaliagdo
periddica e de ajustamento do sistema.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 50 A 55 DESTE RELATORIO

Encontram-se instituidos pelo Conselho de Administra¢do sistemas internos de controlo de risco com as componentes
adequadas e referidas nos pontos supra indicados.

VI.3. A sociedade deve avaliar anualmente o grau de cumprimento interno e o desempenho do sistema de gestao de
riscos, bem como a perspetiva de alteragdo do quadro de risco anteriormente definido.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 38 E 54 DESTE RELATORIO

O Conselho de Administragdo tem instituido um sistema de avaliagdo permanente do desempenho do sistema de gestdo
de risco, adequado a agilizar a adaptagdo a novas circunstancias ou contingéncias.

VII. Informacgao Financeira
Principios:

VILLA. O 6rgdo de fiscalizagdo deve, com independéncia e de forma diligente, assegurar-se de que o 6rgdo de
administracdo cumpre as suas responsabilidades na escolha de politicas e critérios contabilisticos apropriados e no
estabelecimento de sistemas adequados para o reporte financeiro, para a gestao de riscos, para o controlo interno e
para a auditoria interna.

VII.B. O érgdo de fiscalizagdo deve promover uma adequada articulagdo entre os trabalhos da auditoria interna e da
revisao legal de contas.

Recomendagoes:

VII.1.1. O regulamento interno do 6rgao de fiscalizacdo deve impor que este fiscalize a adequagdo do processo de
preparacao e de divulgacdo de informacgao financeira pelo 6rgao de administragao, incluindo a adequagao das politicas
contabilisticas, das estimativas, dos julgamentos, das divulgacdes relevantes e sua aplicagdao consistente entre
exercicios, de forma devidamente documentada e comunicada.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 38 DESTE RELATORIO

O Regulamento interno do érgdo de fiscalizagdo observa as regras constantes desta recomendacao.

Revisao legal de contas e fiscalizagdo:
VII.2.1. Através de regulamento interno, o 6rgdo de fiscalizagdo deve definir:
i. Os critérios e o processo de selegao do revisor oficial de contas;

ii. A metodologia de comunicag¢do da sociedade com o revisor oficial de contas;
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iii. Os procedimentos de fiscaliza¢ao destinados a assegurar a independéncia do revisor oficial de contas;
iv. Os servigos distintos de auditoria que ndo podem ser prestados pelo revisor oficial de contas.
RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 37 E 38 DESTE RELATORIO

O Regulamento do Conselho Fiscal observa as regras constantes desta recomendacao.

VII.2.2. O drgao de fiscalizagdo deve ser o principal interlocutor do revisor oficial de contas na sociedade e o primeiro
destinatario dos respetivos relatérios, competindo-lhe, designadamente, propor a respetiva remuneracgdo e zelar para
que sejam asseguradas, dentro da empresa, as condigdes adequadas a prestagao dos servigos.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 38 DESTE RELATORIO

E da competéncia do Conselho Fiscal supervisionar a actividade e a independéncia do Revisor Oficial de Contas e Auditor,
com ele interagindo directamente nos termos das suas competéncias e das normas de funcionamento constantes do
Regulamento do Conselho Fiscal.

VII.2.3. O drgdo de fiscalizacdo deve avaliar anualmente o trabalho realizado pelo revisor oficial de contas, a sua
independéncia e adequagdo para o exercicio das fungées e propor ao 6rgdo competente a sua destituicdo ou a resolugdo
do contrato de prestagdo dos seus servigos sempre que se verifique justa causa para o efeito.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 38 DESTE RELATORIO E RELATORIO ANUAL E PARECER DO
CONSELHO FISCAL

O Conselho Fiscal avalia anualmente o Auditor Externo, constando tal avaliagdo do seu relatério e parecer anuais,
disponibilizados juntamente com os demais documentos de prestacdo de contas em www.sonaecapital.pt (separador

Governo da Sociedade, seccdo Assembleia Geral de Accionistas).

VII.2.4. O revisor oficial de contas deve, no ambito das suas competéncias, verificar a aplicagdo das politicas e sistemas
de remuneragdes dos 6rgdos sociais, a eficicia e o funcionamento dos mecanismos de controlo interno e reportar
quaisquer deficiéncias ao 6rgao de fiscaliza¢ao.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTOS 38, 51 E 55 DESTE RELATORIO

O Revisor Oficial de Contas pronunciou-se sobre a actividade por si desenvolvida no exercicio de 2019 nos termos do seu
relatério anual de auditoria sujeito a apreciacdio da Assembleia Geral Anual de Accionistas e disponivel em
https://www.sonaecapital.pt/pt/governo-societario/assembleia-geral-de-accionistas.

VII.2.5. O revisor oficial de contas deve colaborar com o 6rgao de fiscalizagdo, prestando-lhe imediatamente informacgao
sobre quaisquer irregularidades relevantes para o desempenho das fun¢des do 6rgdo de fiscalizagdo que tenha
detetado, bem como quaisquer dificuldades com que se tenha deparado no exercicio das suas fungoes.

RECOMENDAGAO INTEGRALMENTE ADOPTADA: PONTO 38 DESTE RELATORIO
O Revisor Oficial de Contas declara-se alinhado com o conteldo desta Recomendacao.

E da competéncia do Conselho Fiscal supervisionar a actividade do Revisor Oficial de Contas e recepcionar primordialmente
os seus relatdrios, interagindo directamente com ele nos termos das suas competéncias e das normas de funcionamento
constantes do Regulamento do Conselho Fiscal.
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3. ANEXO AO RELATORIO
DE GOVERNO SOCIETARIO

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo

Presidente do Conselho de Administracao da Sonae Capital, SGPS, S.A.
Idade: 54

Nacionalidade: Portuguesa

Curriculum Académico
o Licenciatura em Engenharia Quimica - Ecole Polytechnique Fédérale de Lausanne (1986)

e Mestrado em Gestdo de Empresas - MBA — Porto Business School (1989)

Cargos exercidos em sociedades do Grupo

Cargos exercidos em outras sociedades
e Presidente do Conselho de Administragdo da Efanor Investimentos, SGPS, S.A.
e Presidente do Conselho de Administragdo da Sonae Industria, SGPS, S.A.
e Presidente do Conselho de Administragdo da Sonae Arauco, S.A.
e Presidente do Conselho de Administragao da Sonae, SGPS, S.A.
e Presidente do Conselho de Administragdao da Migracom, S.A.
* Membro do Conselho de Administragdo da Imparfin — Investimentos e Participagdes Financeiras, S.A.
e« Membro do Conselho de Administragdo da Efanor — Servigos de Apoio a Gestdo, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administracdo e da Comissdo Executiva da Fundac¢do Belmiro de Azevedo
e Membro do Conselho de Administragdo da BA Glass | - Servigos de Gestdo e Investimentos, S.A.
e Presidente do Installation Committee do Projecto BIOPOLIS
e Membro do ERT - European Round Table of Industrialists
e« Membro do Conselho Consultivo International da Allianz, SE

s Sdcio e Gerente da OKUK, Lda

Outros cargos exercidos anteriormente:

e Presidente do Conselho de Administragao da Sonae MC, SGPS, S.A.
(anteriormente denominada de Sonae Investimentos, SGPS, S.A.)

e Presidente do Conselho de Administragao da Sonaecom, SGPS, S.A.

e Vice-Presidente do Conselho de Administracao da Sonae Industria, S.A.
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e Presidente da Comissdo Executiva da Sonae SGPS, S.A.

» Presidente do Conselho de Curadores da Universidade do Porto

e Presidente do Conselho de Administragdao da Sonae — Specialized Retail, SGPS, S.A.
¢ Membro da Direcgdo da COTEC Portugal

e Membro do Conselho de Curadores da Fundagao Belmiro de Azevedo

+ Presidente do Conselho de Administragdao da Sonae Center Servigos Il, S.A.
(atualmente Sonae MC, Servigos Partilhados, S.A.)

e Membro do Consejo Iberoamericano para la Productividad y la Competividad
e Presidente do Conselho de Administragdao e Co-CEO da Sonae SGPS, S.A.

e Desde 2008 - Membro do ERT - European Round Table of Industrialists

e Desde 2013 - Membro do Conselho Consultivo International da Allianz, SE

e Desde Maio de 2016 — Presidente do Conselho de Administracdo da Sonae Arauco Portugal, S.A

Alvaro Carmona e Costa Portela

Vice-Presidente do Conselho de Administracdo da Sonae Capital, SGPS, S.A.
Idade: 67

Nacionalidade: Portuguesa

Curriculum Académico
e Licenciatura em Engenharia Mecéanica — FEUP (1974)
e Mestrado em Gestdo de Empresas — MBA (Universidade Nova de Lisboa — 1983)

e AMP /ISMP — Harvard Business School (1997)

Cargos exercidos em sociedades do Grupo

Cargos exercidos em outras sociedades
» Administrador ndo Executivo da Casa Agricola HMR, S.A.
» Administrador ndo Executivo da COPAM — Companhia Portuguesa. de Amidos, S.A.
e Administrador da Fundagdo Victor e Graca Carmona e Costa
s Gerente de Portela & Portela, Lda.
e Administrador da Fundagao Belmiro de Azevedo

e Vice-Presidente da FPAK — Federagdo Portuguesa de Automobilismo e Karting
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Outros cargos exercidos anteriormente:
e Administrador ndo Executivo da Sonae SGPS, S.A
e Administrador ndo Executivo da SPDI — SECURE PROPERTY Development & Investment, PLC

¢ Membro do Investment Committee do ECE European Prime Shopping Centre Fund, Luxemburgo

Maria Claudia Teixeira de Azevedo

Administradora Nao Executiva da Sonae Capital, SGPS, S.A.
Idade: 50

Nacionalidade: Portuguesa

Curriculum Académico
e Licenciatura em Gestdo pela Universidade Catdlica do Porto

* MBA pelo INSEAD

Cargos exercidos em sociedades do Grupo

Cargos exercidos em outras sociedades
e Presidente do Conselho de Administragdo da Imparfin, SGPS, S.A.
» Presidente do Conselho de Administragdao da Linhacom, SGPS, S.A.
e Presidente do Conselho de Administragdo Praga Foz — Sociedade Imobiliaria, S.A.
e Presidente do Conselho de Administragdao da Sonae MC, SGPS, S.A.
e Membro do Conselho de Administragdo da BA — Business Angels, SGPS, S.A.
e« Membro do Conselho de Administragdo da BA — Capital, SGPS, S.A.
» Membro do Conselho de Administracdo da Casa Agricola de Ambrées, S.A.
» Membro do Conselho de Administragdo da Efanor Investimentos, SGPS, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administragdo da Efanor — Servigos de Apoio a Gestdo, S.A.
» Membro do Conselho de Administragdo e da Comissdo Executiva da Fundagdo Belmiro de Azevedo
* Membro do Conselho de Administragdo do Publico - Comunicagdo Social, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administracdo da Realejo - Sociedade Imobiliaria, S.A.
» Membro do Conselho de Administragdo da Setimanale - SGPS, S.A.
e Membro do Conselho de Administragdo da Sonae FS, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administragdo da Sonae Holdings, S.A.
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¢ Membro do Conselho de Administracdo da Sonae Sierra, SGPS, S.A.
(Presidente do Conselho de Administragdo desde Maio de 2019)

¢ Membro do Conselho de Administragdo da Sonaecom, SGPS, S.A.

e Membro do Conselho de Administragdo da Sonae Investment Management — Software and Technology, SGPS, S.A.
e Membro do Conselho de Administragdo da Vistas da Foz — Sociedade Imobiliaria, S.A.

e Membro do Conselho de Administragdo da ZOPT, SGPS, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administragdo da NOS — SGPS, S.A.

e Administradora Unica da Sekiwi, SGPS, S.A.

o CEO da Sonae - SGPS, S.A.

Outros cargos exercidos anteriormente:
e Presidente do Conselho de Administracao da CapWatt, SGPS, S.A.
+ Presidente do Conselho de Administragdo da Race, SGPS, S.A.
e Presidente do Conselho de Administracdao da SC, SGPS, S.A.
e Presidente do Conselho de Administracao da SC Hospitality, SGPS, S.A.
¢ Presidente do Conselho de Administracdo da SC Industrials, SGPS, S.A.
* Presidente do Conselho de Administragdo da Troiaresort, SGPS, S.A.
e Presidente do Conselho de Administragdo WeDo Consulting, Sistemas de informacgéo, S.A.
* Presidente do Conselho de Administragdao da Bright Development Studio, S.A.
» Presidente do Conselho de Administragdo da Digitmarket — Sistemas de Informagdo, S.A.
« Presidente do Conselho de Administragio do GRUPO S 21 SEC GESTION, S.A.
e Presidente do Conselho de Administragdao da S21SEC PORTUGAL - CYBERSECURITY SERVICES, S.A.
» Presidente do Conselho de Administragdo da Inovretail, S.A.
o Presidente do Conselho de Administracdo da S.A.phety Level — Trusted Services, S.A.
e Presidente do Conselho de Administragdo da Sonaecom — Ciber Security and Intelligence Services, SGPS, S.A.

* Membro do Conselho de Administragdo da Sonae Investment Management — Software and Technology, SGPS, S.A.
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Francisco de La Fuente Sanchez

Administrador Ndao Executivo da Sonae Capital, SGPS, S.A.
Idade: 78

Nacionalidade: Portuguesa

Curriculum Académico

Licenciatura em Engenharia Electrotécnica - Instituto Superior Técnico (1965)

Cargos exercidos em sociedades do Grupo

Cargos exercidos em outras sociedades

Membro cooptado do Conselho Geral da Universidade de Lisboa

Presidente da Mesa da Assembleia Geral da APEDS — Associagdo Portuguesa de Engenheiros
para o Desenvolvimento Social

Presidente da Mesa da Assembleia Geral da AAAIST — Associagdo de Antigos Alunos do Instituto Superior Técnico
Presidente de Honra da Hidroeléctrica del Cantabrico, S.A.

Membro da Comissdao de Vencimentos da Sonae SGPS, S.A. e da Sonaecom, SGPS, S.A.

Membro da Assembleia de Representantes da Ordem dos Engenheiros

Membro do Conselho Consultivo da ATEC - Academia de Formagdo

Membro do Conselho de Curadores da Fundagdo Luso-Brasileira

Membro do Conselho de Curadores da Fundagdo Luso-Espanhola

Membro do Foro Ibero América

Membro do Patronato da Fundagdo Hidroeléctrica del Cantdbrico

Outros cargos exercidos anteriormente:

Presidente da ELECPOR — Associagdo Portuguesa das Empresas do Sector Eléctrico

Presidente do Conselho de Administracdo e da Comissdo Executiva da EDP — Electricidade de Portugal, SA
Director Geral da Direcgdo de Distribui¢do Tejo, da EDP

Director Central Comercial da EDP

Administrador da Hidroeléctrica del Cantabrico, SA (Espanha)

Presidente (Ndo Executivo) da CERJ - Companhia de Electricidade do Rio de Janeiro, SA (Brasil)

Presidente (Ndo Executivo) do Conselho de Administragcao da EFACEC

Membro do Conselho Geral e de Supervisdao do Millennium BCP — Banco Comercial Portugués

Presidente (Ndo Executivo) do Conselho de Administragdo da ONI
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e Administrador (Ndo Executivo) da GALP Energia

e Administrador (Ndo Executivo) da BVLP — Bolsa de Valores de Lisboa e Porto

¢ Vogal cooptado do Conselho de Escola do Instituto Superior Técnico

e Presidente do Conselho Nacional do Colégio de Engenharia Electrotécnica da Ordem dos Engenheiros
e« Membro do Conselho Consultivo do Instituto Portugués de Corporate Governance

e Presidente da Fundagdo EDP

¢ Membro Conselheiro da Ordem dos Engenheiros

o Membro da Academia de Engenharia

Paulo José Jubilado Soares de Pinho

Administrador Nao Executivo da Sonae Capital, SGPS, S.A.
Idade: 57

Nacionalidade: Portuguesa

Curriculum Académico
e Licenciatura em Economia - Faculdade de Economia da Universidade Nova de Lisboa (1985)
e MBA - Master in Business Administration - Faculdade de Economia da Universidade Nova de Lisboa (1989)

+ Doutoramento em Banking and Finance - City University Business School, Londres (1994)

Negotiation Analysis - Amsterdam Institute of Finance (2005)

e Advanced Course - European Venture Capital and Private Equity Association (2006)

Valuation Guidelines Masterclass - European Venture Capital and Private Equity Association (2007)

Private Equity and Venture Capital Programme - Harvard Business School (2007)

Cargos exercidos em sociedades do Grupo

Cargos exercidos em outras sociedades
» Presidente do Conselho Geral do Fundo de Sindicagdo de Capital de Risco PME-IAPMAI
e Membro do Conselho de Administragdo da Change Partners, SCR, S.A.
e Sécio Gerente da Finpreneur, Ltda.

o Director académico do Lisbon MBA (MIT — Catdlica — Nova)

Outros cargos exercidos anteriormente:

» Presidente do Conselho Fiscal da Novabase, S.A.
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Membro do Conselho Consultivo e Estratégico do Fundo Fast Change Venture Capital
Membro do Conselho de Administragdo da Biotecnol, S.A.

Administrador (representante em Portugal) da Venture Valuation, Suiga
Administrador Executivo da REN - Redes Eléctricas Nacionais

Consultor Sénior da New Next Moves Consultants, Portugal

Professor Associado da Faculdade de Economia da Universidade Nova de Lisboa
Professor Convidado na Cass Business School, Londres

Professor Convidado na Universidade do Luxemburgo

Miguel Jorge Moreira da Cruz Gil Mata

Presidente da Comissao Executiva da Sonae Capital, SGPS, S.A.
Idade: 45

Nacionalidade: Portuguesa

Curriculum Académico

Licenciatura em Engenharia Mecanica - Faculdade de Engenharia da Universidade do Porto (1998)
Pés-graduacdo em Manutencdo Industrial - Faculdade de Engenharia da Universidade do Porto (1999)

MBA - Escola de Gestdo do Porto, Universidade do Porto (2003)

Cargos exercidos em sociedades do Grupo

Presidente do Conselho de Administracdo e Presidente da Comissdo Executiva da Adira —
Metal Forming Solutions, S.A.

Presidente do Conselho de Administracdo do Agrupamento Complementar de Empresas Atelgen,
Producgdo de Energia, ACE

Presidente do Conselho de Administracdao da Capwatt, S.A.

Presidente do Conselho de Administracdao do Agrupamento Complementar de Empresas Capwatt Hectare —
Heat Power, ACE

Presidente do Conselho de Administracdo do Agrupamento Complementar de Empresas Companhia Térmica
do Serrado, ACE.

Presidente do Conselho de Administracdo do Agrupamento Complementar de Empresas Soternix —
Producdo de Energia, ACE

Presidente do Conselho de Administracdo da SC Hospitality, S.A.
Presidente do Conselho de Administracdo da Sociedade de Iniciativa e Aproveitamentos Florestais — Energia, S.A.
Presidente do Conselho de Administracdo da SC Industrials, SGPS, S.A.

Presidente do Conselho de Administracdo da Troiaresort, SGPS, S.A.
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e Presidente do Conselho de Administragao da Suncoutim — Solar Energy, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdo do Agrupamento Complementar de Empresas Feneralt —
Producgdo de Energia, S.A

¢ Membro do Conselho de Administragdo da SC SGPS, S.A.

e Membro do Conselho de Administracao da SC Fitness, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Andar - Sociedade imobilidria, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Bloco Q — Sociedade Imobiliaria,

o Membro do Conselho de Administracao da Capwatt ACE, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Capwatt Alrota, Wind Power, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Capwatt Colombo — Heat Power, S.A.

e Membro do Conselho de Administracao da Capwatt Decentralized Solar Power, S.A.

« Membro do Conselho de Administracdo da Capwatt Evora — Solar Power, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdo da Capwatt Ferreira — Solar Power, S.A.

o Membro do Conselho de Administracao da Capwatt Maia — Heat Power, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdo da Capwatt Martim Longo — Solar Power, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Capwatt Services, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdo da Capwatt Vale do Caima — Heat Power, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdo da Capwatt Vale do Tejo — Heat Power, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Casa da Ribeira — Sociedade Imobilidria, S.A.
e Membro do Conselho de Administracao da Centro Residencial da Maia - Urbanismo, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administracdo da Cinclus - Imobilidria, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administragdo da Country Club da Maia - Imobiliaria, S.A.

o Membro do Conselho de Administracdo da Empreendimentos Imobilidrios da Quinta da Azenha, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administragdo da Engenho Novo Gas PT, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Imoclub - Servigos Imobilidrios, S.A.

» Membro do Conselho de Administracao da Imodivor - Sociedade Imobiliaria, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Imohotel - Empreendimentos Turisticos Imobilidrios, S.A.
e« Membro do Conselho de Administra¢do da Imoponte - Sociedade Imobiliaria, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdao da Imopeninsula - Sociedade Imobiliaria, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Imosedas - Imobilidria e servigos, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdo da Implantagdo - Imobiliaria, S.A.

e Membro do Conselho de Administracao da Imoresort - Sociedade Imobilidria, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Porturbe - Edificios e Urbanizacoes, S.A.
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¢ Membro do Conselho de Administracdo da Praedium - Servicos, S.A.

» Membro do Conselho de Administracao da Praedium Il - Imobilidria, S.A.

e« Membro do Conselho de Administragdo da Predisedas - Predial das Sedas, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administragdo da Promessa - Sociedade Imobiliaria, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdo da SC Assets, SGPS, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da SC Fitness, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Sete e Meio Herdades - Investimentos Agricolas e Turismo, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdo da Sociedade Construgdes do Chile, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administragdo da Soira - Sociedade Imobilidria de Ramalde, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administragdo da Sotdqua - Sociedade de Empreendimentos Turisticos de Quarteira, S.A.
o Membro do Conselho de Administracao da Spinveste - Gestdao Imobiliaria, SGII, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Spinveste - Promocdo Imobiliaria, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Troiaresort - Investimentos Turisticos, S.A.

» Membro do Conselho de Administracao da Urbisedas - Imobilidria das Sedas, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Vastgoed One - Promogdo Imobilidria, S.A.

e Membro do Conselho de Administragdo da Vastgoed Sun - Promogado Imobilidria, S.A.

» Membro do Conselho de Administracao da Vistas do Freixo - Empreendimentos Turisticos e Imobiliarios, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administragdo da SC — Sociedade de Consultadoria, S.A.

e Presidente do Conselho da Geréncia da Capwatt México, Sociedad de Responsabilidad Limitada de Capital Variable
o Membro Geréncia da Capwatt Chamusca — Bio Power, Unipessoal, Lda

¢ Membro da Geréncia da Capwatt Estuario — Heat Power, Unipessoal, Lda.

e« Membro da Geréncia da Capwatt IV — Heat Power, Unipessoal, Lda.

o Membro da Geréncia da Capwatt LouS.A.do — Heat Power Unipessoal, Lda.

e« Membro da Geréncia da Carvemagere, Manutencdo e Energias Renovaveis, Lda.

¢ Membro da Geréncia da Companhia Térmica Tagol, Unipessoal, Lda.

o Membro da Geréncia da Ecofutura Luz Energia, S.L.

e Membro da Geréncia Futura Carbono, S.L.

¢ Membro da Geréncia Futura Energia Inversiones, S.L.

o Membro da Geréncia da Futura Energia Y Gas, SL

e Membro da Geréncia Green Renovable, S.L.

e Membro da Geréncia da Guimadira — Maquinas e Ferramentas, Unipessoal, Lda.
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Cargos exercidos em outras sociedades

Presidente da Comissdao Executiva da APGEI - Associacdo Portuguesa de Gestdo e Engenharia Industrial
Presidente da Comissdo Executiva da COGEN Portugal - Associacdo Portuguesa de Cogeragao e Eficiéncia Energética
Membro da Direcgdo do IPES — Instituto Portugués de Energia Solar

Membro da Geréncia da Vantipal, Lda.

Outros cargos exercidos anteriormente:

Chief Operating Officer da CapWatt

Presidente do Conselho de Administracdo da Race, SGPS, S.A.
Presidente do Conselho de Administracdo da Sopair, S.A.
Chief Operating Officer da Euroresinas

Chief Operating Officer da Impaper

Ivone Pinho Teixeira

Administradora Executiva e CFO da Sonae Capital, SGPS, S.A.
Idade: 47

Nacionalidade: Portuguesa

Curriculum Académico

Licenciatura em Economia — Faculdade de Economia do Porto (1995)
Pés-Graduagdo em Analise Crédito — Instituto Superior de Gestdao Bancaria (1996)

Pés-Graduagdo em Fiscalidade Internacional — Universidade Catdlica (2004)

Cargos exercidos em sociedades do Grupo

Membro do Conselho de Administragdo da Acrobatic Title, S.A.

Membro do Conselho de Administragdo e Membro da Comissdo Executiva da Adira — Metal Forming Solutions, S.A.
Membro do Conselho de Administracdo da Andar - Sociedade Imobilidria, S.A.

Membro do Conselho de Administracdo da Aqualuz Tréia — Exploragdo Hoteleira e Imobilidria, S.A.

Membro do Conselho de Administragdo da Atlantic Ferries — Trafego Local, Fluvial e Maritimo, S.A.

Membro do Conselho de Administracdo da Bloco Q — Sociedade Imobilidria, S.A.

Membro do Conselho de Administragdo da Capwatt, S.A.

Membro do Conselho de Administragdo da Capwatt ACE, S.A.

Membro do Conselho de Administracdo da Capwatt Alrota, Wind Power, S.A

Membro do Conselho de Administragdo da Capwatt Services, S.A.
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e« Membro do Conselho de Administracdo da Capwatt Colombo — Heat Power, S.A.
» Membro do Conselho de Administracdo da Capwatt Evora — Solar Power, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administracdo da Capwatt Ferreira — Solar Power, S.A.

e Membro do Conselho de Administragdo do Agrupamento Complementar de Empresas Capwatt Hectare — Heat
Power, ACE

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Capwatt Decentralized Solar Power, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administragdo da Capwatt Maia — Heat Power, S.A.

s Membro do Conselho de Administracdao da Capwatt Martim Longo — Solar Power, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdo da Capwatt Vale do Caima — Heat Power, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Capwatt Vale do Tejo — Heat Power, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdo da Casa da Ribeira — Sociedade Imobiliaria, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Centro Residencial da Maia — Urbanismo, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Cinclus - Imobilidria, S.A.

e Membro do Conselho de Administracao da Country Club da Maia — Imobiliaria, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Empreendimentos Imobilidrios Quinta da Azenha, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administragdo da Engenho Novo Gas PT S.A.

e Membro do Conselho de Administracao da Golf Time — Golfe e Investimentos Turisticos, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administragdo da Imobeauty, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Imoclub — Servigos Imobiliarios, S.A.

e Membro do Conselho de Administracao da Imodivor — Sociedade Imobilidria, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administragdo da Imohotel — Empreendimentos Turisticos, S.A.

« Membro do Conselho de Administragdo da Imopeninsula — Imobilidria, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdao da Imoponte — Sociedade Imobilidria, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Imoresort — Sociedade Imobilidria, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Imosedas — Imobiliaria e Servigos, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdo da Implantacao — Imobiliaria, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Inparvi, SGPS, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdo da Marina de Trdia, S.A.

e Membro do Conselho de Administracao da Marmagno — Exploracdo Hoteleira e Imobilidria, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administracdo da Marvero — Exploracdo Hoteleira e Imobilidria, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administragdo da Porto Palacio Hotel — Exploragdo Hoteleira, S.A.

e Membro do Conselho de Administracao da Porturbe — Edificios e Urbanizagdes, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Praedium — Servigos, S.A.
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¢ Membro do Conselho de Administragdo da Praedium Il — Imobiliaria, S.A.

o Membro do Conselho de Administracdo da Predisedas — Predial das Sedas, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administragdo da PromesS.A. — Sociedade Imobilidria, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administragdo da PUMP, S.A.

o Membro do Conselho de Administracao da SC Industrials, SGPS, S.A.

e Membro do Conselho de Administragdo da SC, SGPS, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administragdo da SC — Sociedade de Consultadoria, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdo da SC Assets, SGPS, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da SC Finance, BV

¢ Membro do Conselho de Administracdo da SC Fitness, S.A.

o Membro do Conselho de Administracdo da SC Hospitality, S.A.

e« Membro do Conselho de Administracdo da S.l.I. — Soberana — Investimentos Imobiliarios, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Sete e Meio Herdades — Investimentos Agricolas e Turismo, S.A.
e Membro do Conselho de Administracdo da Sociedade Construgdes do Chile, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Soira — Sociedade Imobiliaria de Ramalde, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Solinca — Health and Fitness, S.A.

o Membro do Conselho de Administracao da Soltréia — Sociedade Imobilidria de Urbanizacdo e Turismo de Tréia, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administragdo da Sotdqua — Sociedade de Empreendimentos Turisticos de Quarteira, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administracdo da Spinveste — Gestao Imobilidria, SGII, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdo da Spinveste — Promocgao Imobilidria, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da The Artist Porto Hotel & Bistro — Actividades Hoteleiras, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administragdo da The House Ribeira— Exploragdo Hoteleira, S.A.

e Membro do Conselho de Administracao da Tréia Market — Supermercados, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Troiaresort — Investimentos Turisticos, S.A.

e« Membro do Conselho de Administragdo da Troiaresort, SGPS, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdao de Administracdo Troiamed - Sociedade de Mediacdo Imobiliaria, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administragdo da Tulipamar — Exploragdo Hoteleira e Imobiliaria, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administragdo da UP Invest, SGPS, S.A.

» Membro da Geréncia da Urbisedas — Imobilidria das Sedas, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdo da Vastgoed One - Promogdo Imobilidria, S.A.

e Membro do Conselho de Administragdo da Vastgoed Sun - Promogado Imobilidria, S.A.

o Membro do Conselho de Administracao da Vistas do Freixo — Empreendimentos Turisticos, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administragdo da 2NDROOM - Exploragdo Hoteleira, S.A.
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¢ Membro da Geréncia da Aqualuz - Turismo e Lazer, Unipessoal, Lda.

e Membro da Geréncia da Capwatt Chamusca — Bio Power, Unipessoal, Lda.

¢ Membro da Geréncia da Capwatt Estuario — Heat Power, Unipessoal, Lda.

e« Membro da Geréncia da Capwatt IV — Heat Power, Unipessoal, Lda.

» Membro da Geréncia da Capwatt LouS.A.do — Heat Power Unipessoal, Lda.

¢ Membro do Conselho da Geréncia da Capwatt México, Sociedad de Responsabilidad Limitada de Capital Variable
e« Membro da Geréncia da Carvemagere, Manutencdo e Energias Renovaveis, Lda.
» Membro da Geréncia da Companhia Térmica Tagol, Unipessoal, Lda.

¢ Membro da Geréncia da Ecofutura Luz Energia, S.L.

e Membro da Geréncia da Futura Carbono, S.L.

» Membro da Geréncia da Futura Energia Inversiones, S.L.

e Membro da Geréncia da Futura Energia Y Gas, S.L.

o Membro da Geréncia da Futura Green Renovable, S.A.

» Membro da Geréncia da Guimadira — Maquinas e Ferramentas, Unipessoal, Lda.
e Membro da Geréncia da Urban Fit - Gestdo de Health Clubs, Unipessoal, Lda.

e« Membro da Geréncia da Urban Fit Foz- Gestdo de Health Clubs, Unipessoal, Lda.

= Membro da Geréncia da Urban Fit Gaia - Gestdo de Health Clubs, Unipessoal, Lda.

Membro da Geréncia da Urban Fit Maia - Gestdo de Health Clubs, Unipessoal, Lda.

Cargos exercidos em outras sociedades

Outros cargos exercidos anteriormente:
¢ Membro do Conselho de Administracdo da Race SGPS, S.A.
e Membro do Conselho de Administracdo da Race — Refrigeration & Air Conditioning Engineering, S.A.
» Membro do Conselho de Administragdo da Sopair, S.A.
o Chief Financial Officer, Grupo Sonae Capital

o Directora de Financas Corporativas, Grupo Sonae Capital
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Isabel Maria Pereira Anibal Vaz

Membro do Conselho de Administracdo da Sonae Capital
Idade: 54 anos

Nacionalidade : Portuguesa

Curriculum Académico

Licenciatura em Engenharia Quimica (Ramo de Processos e Industria) pelo Instituto Superior Técnico de Lisboa (1990)

MBA com especializagdo em Gestdo pela Universidade Nova de Lisboa (1994)

Cargos exercidos em sociedades do Grupo:

Cargos exercidos em outras sociedades:

Vice-Presidente do Conselho de Administragdo e Presidente da Comissdo Executiva da Luz Saude, S.A.
Presidente do Conselho de Administracdo do Hospital da Luz, S.A. (LISBOA)

Presidente do Conselho de Administracdo do Hospital da Luz — Centro Clinico da Amadora, S.A.
Presidente do Conselho de Administracdo do Hospital da Arrdbida — Gaia, S.A.

Presidente do Conselho de Administracdo das Casas da Cidade — Residéncias Sénior de Carnaxide, S.A.
Presidente do Conselho de Administracdo da Surgicare — Unidades de Saude, S.A.

Presidente do Conselho de Administragdo do Hospital da Luz - Oeiras, S.A.

Presidente do Conselho de Administracdo da RML — Residéncia Medicalizada de Loures, SGPS, S.A.
Presidente do Conselho de Administracdo da Vila Lusitano — Unidades de Saude, S.A.

Presidente do Conselho de Administragdo do Hospital Residencial do Mar, S.A.

Presidente do Conselho de Administracdo da Hospor — Hospitais Portugueses, S.A.

Presidente do Conselho de Administracdo das Casas da Cidade — Residéncias Sénior, S.A.

Presidente do Conselho de Administragdo da SGHL — Sociedade Gestora do Hospital de Loures, S.A.
Presidente do Conselho de Administracdo do CRB — Clube Residencial da Boavista, S.A.

Presidente do Conselho de Administracdo da Luz Saude — Servigos, A.C.E.

Presidente do Conselho de Administragdo da Cliria — Hospital Privado de Aveiro, S.A.

Presidente do Conselho de Administracdo da Luz Saude — Unidades de Saude e de Apoio a Terceira Idade, S.A.
Presidente do Conselho de Administracdo do Hospital da Luz - Coimbra S.A.

Presidente do Conselho de Administragdo da Hospital da Luz - Guimardes, S.A.

Presidente do Conselho de Administracdo do H.M.E. — Gestdo Hospitalar, S.A.

Presidente do Conselho de Administracdo da GLSMED Learning Health, S.A.

Administradora da S. C. H. - Sociedade de Clinica Hospitalar S.A.

Administradora da Genomed — Diagndsticos de Medicina Molecular, S.A.
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e« Membro do International Advisory Board do The Lisbon MBA da Universidade Nova de Lisboa

Outros cargos exercidos anteriormente:

e 2009-2018 - Membro do Conselho da Faculdade da Nova School of Business and Economics da Universidade Nova
de Lisboa

Pedro Manuel Martins Bruno

Administrador Executivo e Membro do Conselho de Administracao da Sonae Capital, S.A.
Idade: 52 anos

Nacionalidade: Portuguesa

Curriculum Académico

e Licenciatura em Matematica Aplicada pela Universidade Auténoma de Lisboa (1986-1990)

Cargos exercidos em sociedades do Grupo:
o Membro do Conselho de Administracdo da Acrobatic Title, S.A.
e Membro do Conselho de Administracao da Andar — Sociedade Imobilidria, S.A.
e« Membro do Conselho de Administragdo da Aqualuz Trdia — Exploragao Hoteleira e Imobiliaria, S.A.
e Membro do Conselho de Administracdo da Atlantic Ferries — Trafego Local, Fluvial e Maritimo, S.A.
o Membro do Conselho de Administracdo da Bloco Q — Sociedade Imobiliaria, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administragdo da Capwatt, SGPS, S.A.
o Membro do Conselho de Administracdo da Cas. da Ribeira — Sociedade Imobilidria, S.A.
o Membro do Conselho de Administracdao do Centro Residencial da Maia — Urbanismo, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administracdo da Cinclus — Imobilidria, S.A.
e Membro do Conselho de Administracao da Country Club da Maia — Imobiliaria, S.A.
o Membro do Conselho de Administracdo da Empreendimentos Imobilidrios da Quinta da Azenha, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administracdo da Golf Time — Golfe e Investimentos Turisticos, S.A.
o Membro do Conselho de Administracdo da Imobeauty, S.A.
s Membro do Conselho de Administracdao da Imoclub - Servicos Imobiliarios, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administracdo da Imodivor — Sociedade Imobilidria, S.A.
e Membro do Conselho de Administracao da Imohotel — Empreendimentos Turisticos Imobilidrios, S.A.
» Membro do Conselho de Administracdo da Imopeninsula — Sociedade Imobiliaria, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administragdo da Imoponte — Sociedade Imobilidria, S.A.
e Membro do Conselho de Administracdo da Imoresort — Sociedade Imobiliaria, S.A.

» Membro do Conselho de Administracdao da Imosedas — Imobiliaria e Servigos, S.A.
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¢ Membro do Conselho de Administracdo da Implantagdo —imobiliaria, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdao da Marina de Tréia, S.A.

e Membro do Conselho de Administragdo da Marmagno —Exploragdo Hoteleira e Imobiliaria, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Marvero — Exploracdo Hoteleira e Imobiliaria, S.A.

o Membro do Conselho de Administracao do Porto Palacio Hotel — Exploracdo Hoteleira, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Porturbe — Edificios e Urbanizagoes, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Praedium — Servigos, S.A.

o Membro do Conselho de Administracao da Praedium Il — Imobiliaria, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdo da Predisedas — Predial das Sedas, S.A.

e« Membro do Conselho de Administracdo da Promessa — Sociedade Imobiliaria, S.A.

o Membro do Conselho de Administracao da PUMP, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administragdo da SC — Sociedade de Consultadoria, S.A.

e Membro do Conselho de Administragdo da SC, SGPS, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdo da SC Assets, SGPS, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da SC Fitness, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administragdo da SC Industrials, SGPS, S.A.

o Membro do Conselho de Administracdo da SC Hospitality, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Sete e Meio Herdades — Investimentos Agricolas e Turismo, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administracdo da S.l.I. — Soberana — Investimentos Imobiliarios, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdo da Sociedade Construgdes do Chile, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Soira — Sociedade Imobiliaria de Ramalde, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administracdo da Solinca — Health and Fitness, S.A.

o Membro do Conselho de Administracao da Soltréia — Sociedade Imobilidria de Urbanizacdo e Turismo de Tréia, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administra¢do da Sotdqua — Sociedade de Empreendimentos Turisticos de Quarteira, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administracdo da Spinveste — Gestao Imobilidria, SGII, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdo da Spinveste — Promog¢ao Imobilidria, S.A.

e Membro do Conselho de Administragdo do The Artist Porto Hotel & Bistré — Actividades Hoteleiras, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administracdo da The House Ribeira Hotel — Exploragdo Hoteleira, S.A.

e Membro do Conselho de Administracao da Tréia Market — Supermercados, S.A.

e« Membro do Conselho de Administracdo da Trdia Natura, S.A.

¢ Membro do Conselho de administracdo da Troiamed - Sociedade de Mediagdo Imobilidria, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdo da Troiaresort — Investimentos Turisticos, S.A.

« Membro do Conselho de Administragdo da Troiaresort, SGPS, S.A.
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¢ Membro do Conselho de Administragdo da Tulipamar — Exploragdo Hoteleira e Imobiliaria, S.A.
e Membro do Conselho de Administracdo da Urbisedas — Imobilidria das Sedas, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administragdo da UP Invest, SGPS, S.A.

¢ Membro do Conselho de Administragdo da Vastgoed One — Promogao Imobilidria, S.A.

e Membro do Conselho de Administragdo da Vastgoed Sun — Promogdo imobiliaria, S.A.

e Membro do Conselho de Administracdo da Vistas do Freixo — Empreendimentos Turisticos e Imobiliarios, S.A.
¢ Membro do Conselho de Administragdo da 2NDROOM — Exploragdo Hoteleira, S.A.

e« Membro da Geréncia da Aqualuz — Turismo e Lazer, Unipessoal, Lda.

¢ Membro da Geréncia da Urban Fit - Gestdo de Health Clubs, Unipessoal, Lda.

¢ Membro da Geréncia da Urban Fit Foz- Gestdo de Health Clubs, Unipessoal, Lda.

= Membro da Geréncia da Urban Fit Gaia - Gestdo de Health Clubs, Unipessoal, Lda.

e« Membro da Geréncia da Urban Fit Maia - Gestdo de Health Clubs, Unipessoal, Lda.

Cargos exercidos em outras sociedades:

Outros cargos exercidos anteriormente:
o Chief Operating Officer da Sonae Turismo / Sonae Capital

e Director Private Labels da Sonae MC

Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério

Membro do Conselho de Administracdo da Sonae Capital, S.A.
Idade: 60 anos

Nacionalidade: Portuguesa

Curriculum Académico
e Licenciatura em Engenharia Civil - FEUP (1982)

e Mestrado em Gestdo de Empresas — MBA (Porto Business School) (1988-1989)

Cargos exercidos em sociedades do Grupo:

Cargos exercidos em outras sociedades:

e Presidente Executivo do Conselho de Administragdo da Sonaecom, SGPS, S.A.
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Presidente Ndo-Executivo do Conselho de Administracdo da Sonae Investment Management — Software
and Technology, S.A.

Presidente Ndo-Executivo do Conselho de Administragdo do Publico - Comunicagdo Social, S.A.
Membro do Conselho de Administracdo da ZOPT, SGPS, S.A.

Membro Nao-Executivo do Conselho de Administracdo da NOS, SGPS, S.A.

Membro do Conselho de Administracdo da Sonae MC, SGPS, S.A.

Vice-Presidente do Conselho de Administragdo da Iberian Sports Retail Group, S.L.

Presidente do Conselho de Administracdao da Sonae Holdings, S.A.

Membro N3do-Executivo do Conselho de Administracdo da Sonae Sierra, SGPS, S.A.

Membro do Conselho de Administracdo da Sonae FS, S.A.

Membro do Conselho de Administracdo da Efanor Investimentos, SGPS, S.A.

Membro do Conselho de Administracdo da Love Letters - Galeria de Arte, S.A.

Presidente do Conselho de Administracdo da Enxomil - Consultoria e Gestdo, S.A.

Presidente do Conselho de Administracdao da Enxomil — Sociedade Imobilidria, S.A.

Presidente do Conselho Diretor da APGEI (Associagdo Portuguesa de Gestdo e Engenharia Industrial)

Membro do Conselho de Administracdo da Fundagdo Cargaleiro

Outros cargos exercidos anteriormente:

Membro Executivo do Conselho de Administracdo da Sonae Investments BV
Membro Executivo do Conselho de Administracdo da Sontel BV
Vice-Presidente Executivo da Sonae - SGPS, S.A.

Membro do Conselho de Administracdo da MDS, SGPS, S.A.
(Presidente do Conselho de Administracdo desde outubro de 2014)

Presidente do Conselho de Administracdo da Modelo Continente, SGPS, S.A. (Fusdao Sonae MC, SGPS, S.A.)

Vice-Presidente do Conselho de Administragdo da Sonae — Specialized Retail, SGPS, SA
(Fusdo Sonae MC — Modelo Continente, SGPS, S.A.)

Presidente do Conselho de Administracdo da Sonaerp — Retail Properties, S.A.
Presidente do Conselho de Administracdo da MDS Auto, Mediagdo de Seguros, S.A.
Membro do Conselho Superior da Universidade Catélica Portuguesa

Membro do Conselho de Administracdo da Sonae Center Servicos Il, SA
(actualmente Sonae MC — Servigos Partilhados, S.A.)

Membro do Conselho Superior do Porto Business School
Presidente do Conselho de Administracdo da Sonaecom — Servigos Partilhados, S.A.

Presidente do Conselho de Administracdo da Sonae RE, S.A.

- 149 -




SONAE CAPITAL

Presidente do Conselho de Administracdo da Sonaegest — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.

Presidente do Conselho de Administragdo da Sonae Financial Services, S.A.
(actualmente SFS - Financial Services, IME, SA.)

Co-CEO da Sonae - SGPS, S.A.
Presidente do Conselho de Administragdo da SFS, Gestdo e Consultoria, S.A.

Membro do Conselho de Administragdo da Sonae Corporate, S.A.

Anténio Monteiro de Magalhdes
Presidente do Conselho Fiscal da Sonae Capital, SGPS, S.A.

Curriculum Académico

Licenciatura em Economia - Faculdade de Economia da Universidade do Porto (1969)

Cargos exercidos em sociedades do Grupo

Cargos exercidos em outras sociedades

Sécio e Administrador da sociedade Anténio Magalhdes & Carlos Santos — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas
(desde a sua constituicdo, em 1989)

Membro do Conselho Fiscal da Cin — Corporagao Industrial do Norte, S.A.
Presidente da Mesa da Assembleia Representativa da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas no mandato 2018/2020

Membro Assembleia Representativa da Ordem dos Economistas no mandato 2018/2020

Outros cargos exercidos anteriormente:

Presidente do Conselho Superior da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas nos mandatos de 2012/2014
e 2015/2017

Membro do Conselho Fiscal das sociedades: Montepio Holding, SGPS, S.A. e Montepio Investimento, S.A.
nos mandatos de 2008/2010, 2011/2013 e 2014/2016

Presidente do Conselho Fiscal da Nexponor — Sociedade Especial de Investimento Imobilidrio de Capital Fixo — SICAFI,
S.A. no mandato 2013/2015

Membro da Assembleia Representativa da Ordem dos Economistas no mandato 2016/2017
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Manuel Heleno Sismeiro
Vogal do Conselho Fiscal da Sonae Capital, SGPS, S.A.

Curriculum Académico
o Contabilista, ICL, Lisboa (1964)

e Licenciatura em Financas, ISCEF, Lisboa (1971)

Cargos exercidos em sociedades do Grupo

Cargos exercidos em outras sociedades
e Presidente do Conselho Fiscal da Sonae Arauco Portugal, S.A.
e Presidente do Conselho Fiscal da OCP Portugal — Produtos Farmacéuticos, S.A.

e Membro do Conselho Fiscal da Sonae, SGPS, S.A.

Outras actividades profissionais:

o Desde 2008 - Consultor em especial nas areas de auditoria interna e controle interno

Susana Catarina Iglésias Couto Rodrigues de Jesus
Vogal do Conselho Fiscal da Sonae Capital, SGPS, S.A.

Curriculum Académico
« Licenciatura Gestdo pela Faculdade de Economia da Universidade do Porto, concluida em 1998

e Pds-Graduagdo Gestdo do Risco e Derivados, da Universidade Catdlica Portuguesa. e da, entdo, denominada Bolsa.
de Derivados do Porto, concluida em 2000

Cargos exercidos em sociedades do Grupo

Cargos exercidos em outras sociedades
e Presidente do Conselho Fiscal da Flexdeal — Sociedade de Investimento Mobilidrio para Fomento da Economia, S.A.
e Presidente do Conselho Fiscal da Bright Ventures Capital, SCR, S.
* Vogal do Conselho Fiscal do Banco Primus, S.A.
¢ Vogal do Conselho Fiscal Mota Engil, SGPS, S.A

» Membro do Conselho Fiscal, na qualidade de Revisora Oficial de Contas, da Associagdo Porto Digital
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¢ Membro do Conselho Fiscal, na qualidade de Revisora Oficial de Contas, da Lusa - Agéncia de Noticias de Portugal,
S.A.

« Fiscal Unico, na qualidade de Revisora Oficial de Contas, da Comiss3o de Coordenagdo e Desenvolvimento Regional
do Norte

o Fiscal Unico, na qualidade de Revisora Oficial de Contas, da Imocapital, S.A
« Fiscal Unico, na qualidade de Revisora Oficial de Contas, da Oftaline, S.A.

« Fiscal Unico, na qualidade de Revisora Oficial de Contas, da Agéncia para o Investimento e Comércio Externo de
Portugal, E.P.E.

o Fiscal Unico, na qualidade de Revisora Oficial de Contas, da sociedade Gest&o e Obras do Porto, E.M.

Outros cargos exercidos anteriormente:

e Desde Junho 2007-Janeiro 2015 - Presidente do Conselho Fiscal da sociedade Finibanco Vida - Companhia de Seguros
de Vida, S.A

e 2009-2017 - Membro do Grupo de Trabalho PME da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas

e OQOutubro 2012-Setembro 2018 - Membro da Comissao de Fiscalizagdo, na qualidade de Revisora Oficial de Contas, da
Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes

e Margo 2013-Julho 2016 - Vogal do Conselho Fiscal da sociedade Nexponor — Sociedade Especial de Investimento
Imobilidrio de Capital Fixo — SICAFI — S.A.

« Fevereiro 2013-Dezembro 2017 - Fiscal Unico, na qualidade de Revisora Oficial de Contas, de Alvorada do Norte, S.A
o Outubro 2014-Julho 2018 - Fiscal Unico da Ambar Passion, S.A., na qualidade de Revisora Oficial de Contas

o Outubro 2014-Julho 2018 - Fiscal Unico a Ambar — Ideias no Papel, S.A., na qualidade de Revisora Oficial de Contas
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DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PARTE IlI

SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACAO DA POSIGAO FINANCEIRA CONSOLIDADA E
M 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018

[Montantes expressos em Euros]

ACTIVO Notas 31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
ACTIVO NAO CORRENTES:
Activos fixos tangiveis 10 260.554.068 266.257.880
Activos sob direito de uso 10 66.216.081
Activos intangiveis 11 9.585.320 10.697.642
Goodwill 12 33.637.373 52.024.808
Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos 6 1.667.459 1.623.907
Outros activos financeiros 7 454.391 670.435
Activos por impostos diferidos 19 20.671.070 22.997.895
Outras dividas de terceiros 13 9.960.667 12.200.567
Total de activos ndo correntes 402.746.429 366.473.134
ACTIVOS CORRENTES:
Inventdrios 14 49.143.560 63.263.441
Clientes 15 52.643.690 25.461.559
Outras dividas de terceiros 16 15.988.511 18.801.075
Imposto sobre o rendimento a receber 17 3.515.743 3.165.031
Estado e outros entes publicos - Outros impostos 17 5.219.702 4.754.203
Outros activos correntes 18 6.204.313 11.781.569
Instrumentos financeiros 25 15824 463
Caixa e equivalentes de caixa 20 7.587.355 7.558.360
Total de activos correntes 156 127 337 134.785.238
Activos ndo correntes detidos para venda 48 54.941 668.342
TOTAL DO ACTIVO 558 928 705 501.926.714
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CAPITAL PROPRIO E PASSIVO Notas 31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 21 250.000.000 250.000.000
Acgbes proprias 21 -1.105.573 -1.192.808
Reservas 21 -22.857.612 9.859.511
Resultados transitados 3.781.885 3.781.885
Resultado liquido do periodo atribuivel aos Accionistas da Empresa-Mae 45 -14.024.708 -3.860.952
Total do capital préprio atribuivel aos Accionistas da Empresa-Mae 215.793.992 258.587.636
Interesses que nao controlam 22 2.184.277 9.440.091
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 217.978.269 268.027.727
PASSIVO NAO CORRENTE:
Empréstimos bancérios de longo prazo 23 24.641.703 32.414.510
Empréstimos obrigacionistas 23 55.092.987 14.883.910
Credores por locagdo financeira 23 & 24 0 11.981.704
Passivos da locagdo 33 57.738.403 0
Outros empréstimos 23 145.706
Outras dividas a terceiros ndo correntes 26 8.008.222 1.312.947
Passivos por impostos diferidos 19 12.432.090 12.984.582
Provisdes 31 3.123.285 3.079.824
Total de passivos ndo correntes 161.036.690 76.803.183
PASSIVO CORRENTE:
Empréstimos bancarios de curto prazo 23 56.567.612 21.836.060
Empréstimos obrigacionistas 23 2.000.000 42.500.000
Credores por locagdo financeira 23 & 24 0 3.527.494
Passivos da locagdo 33 17.697.925 0
QOutros empréstimos 23 2.213.099 48.788
Instrumentos financeiros 25 9565 632
Fornecedores 28 31.993.293 27.233.514
Outras dividas a terceiros 29 14.898.754 18.799.992
Imposto sobre o rendimento a pagar 17 1.097.187 4.738.097
Estado e outros entes publicos - Outros impostos 17 3.051.974 3.163.907
Outros passivos correntes 30 37.448.497 26.344.927
Provisdes 31 2.907.863 3.286.698
Total de passivos correntes 179 441 836 151.479.477
Passivos associados a activos ndo correntes detidos para venda 48 471.909 5.616.327
TOTAL DO PASSIVO 340 950 435 233.898.987
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 558 928 705 501.926.714

O anexo faz parte integrante destas demonstrag¢des financeiras consolidadas.

O Conselho de Administragdo
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DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PARTE IlI

SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DE RESULTADOS POR NATUREZAS
PARA OS PERIODOS DE DOZE MESES FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E 2018

[Montantes expressos em Euros]

Notas 31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Vendas 34 172.918.850 140.786.679
PrestagOes de servigos 34 111.678.671 81.891.278
Outros rendimentos e ganhos 35 11.241.859 10.709.804
Custo das vendas 14 -141.748.852 -89.297.579
Variagdo da produgdo 36 -8.382.619 -4.839.055
Fornecimentos e servigos externos 37 -54.732.937 -65.071.606
Gastos com o pessoal 38 -44.048.751 -41.526.342
AmortizacOes e depreciagdes 10& 11 -32.360.910 -24.383.655
Provisdes e Perdas por imparidade de activos ndo financeiros (Aumentos)/Diminuigdes 31 -3.242.072 1.826.939
Perdas por imparidade de activos financeiros (Aumentos)/Diminui¢des 31 1.181.488 47.368
Outros gastos e perdas 39 -7.715.731 -6.034.341
Resultados operacionais 4.788.995 4.109.489
Rendimentos e ganhos financeiros 40 1.388.496 389.277
Gastos e perdas financeiras 40 -7.859.839 -4.212.871
Resultados Financeiros -6.471.343 -3.823.594
Resultados relativos a empresas associadas e conjuntamente controladas 6 303.238 444.700
Resultados relativos a investimentos 41 -10.216.802 281.075
Resultado antes de impostos -11.595.913 1.011.671
Imposto sobre o rendimento 42 563.476 805.629
Resultado consolidado do exercicio - operagdes continuadas -12.159.389 206.046
Resultado consolidado do exercicio - operagdes descontinuadas -139.003 -3.466.883
Resultado consolidado do exercicio 43 -12.298.392 -3.260.839
Atribuivel a:

Accionistas da Empresa-Mae -14.024.708 -3.860.952
Interesses que ndo controlam 22 1.283.289 600.113

Resultados por acgdo - operagdes continuadas
Bésico 45 -0,056 -0,00159
Diluido 45 -0,056 -0,00159

Resultados por acgdo - operagdes descontinuadas
Bdsico 45 -0,0006 -0,0140
Diluido 45 -0,0006 -0,0140

O anexo faz parte integrante destas demonstrag¢des financeiras consolidadas.

O Conselho de Administragdo
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DE RESULTADOS POR NATUREZAS
PARA OS TRIMESTRES FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E 2018

[Montantes expressos em Euros]

Notas 42 Trimestre 42 Trimestre
2019 * 2018 *

Vendas 71442 800 63 709 010
Prestacdes de servigos 42 794 874 18 540 992
Outros rendimentos e ganhos 4350342 4861797
Custo das vendas -80 154 654 -46 740 272
Variagdo da produgdo -4 239 795 -2041011
Fornecimentos e servigos externos -13 653 693 -18 849 652
Gastos com o pessoal -10 733 627 -10 907 048
Amortizagdes e depreciagdes -7 722 582 -6 460 290
Provisdes e Perdas por imparidade (Aumentos)/Diminuicbes -2 615 600 2147 443
QOutros gastos e perdas -3118 686 -733 507
Resultados operacionais -3650 620 3527463
Rendimentos e ganhos financeiros 487 912 336 681
Gastos e perdas financeiras -1922 908 -1139 540
Resultados Financeiros -1434 996 -802 859
Resultados relativos a empresas associadas e conjuntamente controladas 20 782 147 770
Resultados relativos a investimentos -10 580 156 282983
Resultado antes de impostos -15 644 990 3155357
Imposto sobre o rendimento 251 228 -226 345
Resultado consolidado do exercicio - operagdes continuadas -15 896 218 3381702
Resultado consolidado do exercicio - operagdes descontinuadas -57 286 -208 545
Resultado consolidado do exercicio -15953 504 3173157
Atribuivel a:

Accionistas da Empresa-Mae -16 772 639 114 1271
Interesses que ndo controlam 819 135 2480513

O anexo faz parte integrante destas demonstragdes financeiras consolidadas.

* Preparadas de acordo com o IAS 34 - Relato Financeiro Intercalar

O Conselho de Administragdo
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DO RENDIMENTO INTEGRAL
PARA OS PERIODOS DE DOZE MESES FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E 2018

[Montantes expressos em Euros]

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Resultado liquido consolidado do periodo -12.298.392 -3.260.839
Rubricas que posteriormente poderao ser reclassificados para Resultado Liquido:

Variagdo nas reservas de conversdo cambial -213.589 303.922
Outro rendimento integral do periodo - operag@es continuadas - -3.490
Outro rendimento integral do periodo - operagc6es descontinuadas -213.589 307.412
Total rendimento integral consolidado do periodo -12.511.981 -2.956.916
Atribuivel a:

Accionistas da Empresa-Mae -13.795.270 -3.648.206
Interesses que nado controlam 1.283.289 691.290

O anexo faz parte integrante destas demonstrag¢des financeiras consolidadas.

O Conselho de Administragcdo
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DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DO RENDIMENTO INTEGRAL
PARA OS TRIMESTRES FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E 2018

SONAE CAPITAL

[Montantes expressos em Euros]

Resultado liquido consolidado do periodo

Rubricas que posteriormente poderdo ser reclassificados para Resultado Liquido:

Variagdo nas reservas de conversdo cambial

Outro rendimento integral do periodo - operagdes continuadas

Outro rendimento integral do periodo - operagdes descontinuadas
Total rendimento integral consolidado do periodo

Atribuivel a:

Accionistas da Empresa-Made

Interesses sem controlo

O anexo faz parte integrante destas demonstragdes financeiras consolidadas.

* Preparadas de acordo com o IAS 34 - Relato Financeiro Intercalar

O Conselho de Administragdo

42 Trimestre

42 Trimestre

2019 * 2018 *
-15 953 504 3173157
-46 585 330225
= -3490
-46 585 330225
-16 000 089 3499 892
-19 662 937 6 308 655
3662 848 816 512
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRAGOES CONSOLIDADOS DAS ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO
PARA OS PERIODOS DE DOZE MESES FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E 2018

[Montantes expressos em Euros]

Atribuivel aos Accionistas da Sonae Capital

Outras Subtotal
reservas e reservas e Resultados Resultado
resultados resultados transitados liquido
transitados transitados

Reserva de Reservas Reservas Reservas
Capital Social Acgdes proprias cisdo de justo de
(Nota 15) conversao valor cobertura

Interesses Total do
que ndo Capital
controlam Préprio

Saldo em 1 de Janeiro de 2018 250.000.000 -1.305.839 132.638.253 146.352 0 0 -97.968.874 34.815.731 3.457.708 -6.513.485 280.454.113 10.915.176 291.369.289

Total rendimento integral consolidado do periodo 0 0 0 212.745 0 0 212.745 0 -3.860.952 -3.648.207 691.290 -2.956.917
Aplicagdo do resultado liquido de 2017:

Transferéncia para reserva legal e resultados transitados 0 0 0 0 0 0 -6.513.485 -6.513.485 0 6.513.485 0 0 0
Dividendos distribuidos 0 0 0 0 0 0 -14.753.543 -14.753.543 0 0 -14.753.543 -1.384.309 -16.137.852
(Aquisicdo) / Alienacdo de acgBes proprias 0 113.031 0 0 o] o] 0 0 0 113.031 0 113.031
Variagdo de percentagem em filiais 0 o] 0 0 o] o] -4.394.531 -4.394.531 324.177 0 -4.070.354 -762.025 -4.832.379
Outras variagdes 0 0 0 0 0 0 492.596 492.596 0 0 492.596 -20.042 472.554

Saldo em 31 de Dezembro de 2018 250.000.000 -1.192.808 132.638.253 359.097 0 0 -123.137.837 9.859.512 3.781.885 -3.860.952 258.587.636 9.440.091 268.027.727

Saldo em 1 de Janeiro de 2019 250.000.000 -1.192.808 132.638.253 359.097 0 0 -123.137.837 9.859.512 3.781.885 -3.860.952 258.587.636 9.440.091 268.027.727
Aplicagdo IFRS16 0 0 0 0 0 0 -10.612.025  -10.612.025 0 0 -10.612.025 -18.614 -10.630.639

Saldo em 1 de Janeiro de 2019 (Reexpresso) 250.000.000 -1.192.808 132.638.253 359.097 0 0 -133.749.862 -752.513 3.781.885 -3.860.952 247.975.611 9.421.477 257.397.088
Total rendimento integral consolidado do periodo 0 0 0 -213.589 0 0 0 -213.589 0 -14.024.708 -14.238.297 1.283.289 -12.955.008
Aplicagdo do resultado liquido de 2018:

Transferéncia para reserva legal e resultados transitados 0 o] 0 0 o] o] -3.860.952 -3.860.952 0 3.860.952 0 0 0
Dividendos distribuidos 0 0 0 0 0 0 -18.228.359 -18.228.359 0 0 -18.228.359 -854.377 -19.082.736
(Aquisicdo) / Alienacdo de acgBes proprias 0 87.236 0 0 o] o] 0 0 0 0 87.236 0 87.236
Variagdo de percentagem em filiais 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -7.540.682 -7.540.682
Outras variagdes 0 0 0 0 197.800 197.800 0 0 197.800 -125.431 72.369

Saldo em 31 de Dezembro de 2019 250.000.000 -1.105.572 132.638.253 145.508 0 0 -155.641.373  -22.857.612 3.781.885 -14.024.708 215.793.992 2.184.277 217.978.269
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRAGOES CONSOLIDADAS DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA 0S PERIODOS DE DOZE MESES FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E 2018

SONAE CAPITAL

[Montantes expressos em Euros]

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

Actividades descontinuadas

ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos respeitantes a:
Investimentos financeiros
Activos fixos tangiveis
Activos fixos intangiveis
Juros e proveitos similares
Dividendos
Outros

Variagdo de perimetro

Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros
Activos fixos tangiveis

Activos intangiveis

Actividades descontinuadas

ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Recebimentos respeitantes a:

Empréstimos obtidos

Notas

20

Fluxos das actividades operacionais (1)

46
10

40

46
10

Fluxos das actividades de investimento (2)

23

Aumento de capital, prestagdes suplementares e prémios de emissdo

Venda de acgdes proprias

Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos
Juros e custos similares

Dividendos

Actividades descontinuadas

Variagdo de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) + (3)
Efeito das diferencas de cdmbio
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo

23

Fluxos das actividades de financiamento (3)

14
14

0 anexo faz parte integrante destas demonstragdes financeiras consolidadas.
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31 Dezembro 2019

31 Dezembro 2018

271.638.042 208.544.424
-194.486.612 -123.497.965
-43.056.168 -41.593.532
34.095.262 43.452.927
-2.637.157 -637.296
-14.770.778 -2.840.242
13.581 -2.977.816
16.673.746 42.953.205
17.841.166 687.167
18.604.631 16.544.008
828
1.581.191 391.548
259.686 239.822
6.631 1.460
669.170 78.339
38.962.475 17.943.172
-8.583.812 -17.781.406
-38.448.759 -23.960.507
-1.677.519 -3.209.707
-48.710.090 -44.951.620
-41.853
-9.747.615 -26.966.595
68.994.976 22.299.715
35.944
87.236 190.012
69.118.156 22.489.727
-47.954.383 -15.041.558
-3.770.536 -4.248.573
-23.874.859 -16.387.343
-75.599.778 -35.677.474
-13.581 2.901.221
-6.468.041 -16.088.968
458.090 -102.358
1.896 -19
7.131.161 7.233.499
7.587.355 7.131.161



DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

1. NOTA INTRODUTORIA

A SONAE CAPITAL, SGPS, SA («Empresa», «Grupo» ou «Sonae Capital») tem a sua sede
no Lugar do Espido, Via Norte, Apartado 3053, 4471-907 Maia, Portugal, sendo a
empresa-mae de um universo de empresas conforme indicado nas Notas 5 a 7 («Grupo
Sonae Capital») e foi constituida por escritura publica de 14 de Dezembro de 2007 em
resultado do destaque da participacdo da SC, SGPS, SA (anteriormente denominada
Sonae Capital, SGPS, SA) através de cisao simples da Sonae, SGPS, SA, cujo projecto foi
aprovado pelo Conselho de Administracao da Sonae, SGPS, SA em 8 de Novembro de
2007 e pela Assembleia Geral de 14 de Dezembro de 2007.

Reflectindo a actual estrutura de gestao, os segmentos de reporte, replicam as areas de negdcio estratégicas identificadas
no Grupo:

e Troia Resort Operagdes
¢ Hotelaria

e Fitness

e Energia

o Refrigeracdo & AVAC

e Engenharia Industrial

e Activos Imobilidrios

e Holding & Outros

Os activos ndo estratégicos sdo para efeitos de reporte incluidos no segmento «Holding & Outros».
Os valores mobilidrios da Sonae Capital sdo transacionados na Lisbon Euronext Stock Exchange.

Os accionistas tém capacidade para alterar as demonstragdes financeiras apds estas terem sido aprovadas para emissao.

2. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adoptadas na preparagao destas demonstrac¢des financeiras consolidadas encontram-
se descritas abaixo. Estas politicas foram aplicadas de forma consistente nos periodos comparativos, excepto quando as
que resultam da adogdo da IFRS 16.
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2.1. BASES DE APRESENTACAO

As demonstracdes 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 Interpretacdes emitidas por IFRS Interpretation Committee
(«IFRIC») ou pelo anterior «Standing Interpretations Committee» («SIC») adotadas pela Unido Europeia, em vigor em 1 de
Janeiro de 2019.

As demonstragdes financeiras intercalares foram apresentadas trimestralmente, de acordo com a IAS 34 - Relato
Financeiro Intercalar.

As demonstragdes financeiras consolidadas anexas foram preparadas a partir dos livros e registos contabilisticos da
Empresa e das suas subsididrias, ajustadas no processo de consolidagdo, no pressuposto da continuidade das operagdes
Na preparagdo das demonstrages financeira, o Grupo seguiu a convengdo do custo histérico modificada, quando
aplicavel, pela mensuragdo ao justo valor de i) activos financeiros ao justo valor através de resultados e ii) activos
financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral.

Adicionalmente, para efeitos de relato financeiro, a mensuragao a justo valor é categorizada em Nivel 1, 2 e 3, de acordo
com o grau em que os pressupostos utilizados sdo observaveis e a sua significancia ao nivel da valorizagdo a justo valor
utilizada na mensuragdo de activos/passivos ou na divulgacdo dos mesmos.

Novas normas contabilisticas e seu impacto nas demonstracdes financeiras
consolidadas anexas:

a) Em vigor durante o exercicio de 2019 e sem impacto relevante nas demonstrag¢oes financeiras consolidadas em 31
de Dezembro de 2019:

Norma Contabilistica Data de entrada em vigor

[exercicios iniciados em ou apds]

IFRS 16 — Locagdes 1 de janeiro de 2019
IFRS 9 — Instrumentos financeiros — elementos de pré-pagamento com compensagdo negativa 1 de janeiro de 2019
IAS 19 — Beneficios dos empregados — alteragdes, redugdes e liquidagdes de planos de beneficios definidos 1 de janeiro de 2019

IAS 28 — Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos — investimentos de longo prazo

em associadas e empreendimentos conjuntos 1 de janeiro de 2019

Melhorias as normas 2015 — 2017 -ClarificagSes varias: IAS 23, IAS 12, IFRS 3 e IFRS 11 1 de janeiro de 2019

IFRIC 23 — Incertezas sobre o tratamento de imposto sobre o rendimento 1 de janeiro de 2019

Estas normas foram aplicadas pela primeira vez pela Empresa em 2019, no entanto os impactos ndo foram significativos
nas demonstracdes financeiras anexas com excec¢do da IFRS16 que o efeito encontra-se a baixo.

IFRS 16 Locagbes

A nova norma IFRS 16 eliminou a classificacdo das locacGes entre locagdes operacionais ou financeiras para as entidades
locatdrias, conforme era previsto na IAS 17. Ao invés, introduziu um modelo Unico de contabilizagdo, muito semelhante ao
tratamento que era dado as locagdes financeiras nas contas dos locatarios.

Este modelo Unico estabelece, para o locatario, o reconhecimento de:
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i) ativos e passivos para todas as locagdes com termo superior a 12 meses (sendo que os ativos de reduzido valor
podem ser excluidos independentemente do termo da locagdo) no Balango; e

ii) depreciacdo dos ativos sob direito de uso e juros separadamente na Demonstragao dos Resultados.

Primeira aplicacao

Durante o exercicio a empresa procedeu a inventariagdo dos contratos de locacdo existentes, efetuou a sua andlise e
enquadramento técnicos tendo em consideragao as disposi¢Ges da IFRS 16. O método de transicdo aplicado foi o modelo
«modified restrospective» em que ndo houve reexpressao dos comparativos.

No que respeita aos compromissos anteriores com locagGes operacionais, na transicdo, a Empresa reconheceu em 1 de
janeiro de 2019, no seu Balango, direitos de uso no montante de 52.035.063 euros, responsabilidades por locagdo de
62.478.283 euros e um ajustamento em acréscimos e diferimentos de 10.969.796 euros.

No que respeita aos compromissos anteriores com locagdes financeiras, na transicdo, os valores contabilisticos dos ativos
e passivos por locacdo a 31 de dezembro de 2018 (16.902.096 e 15.509.198 euros, respetivamente) foram assumidos como
direitos de uso e responsabilidades por locagdo de acordo com a IFRS 16 a 1 de janeiro de 2019.

Na mensuragdo das responsabilidades por locacdo, a Empresa descontou os pagamentos das locagGes usando a sua taxa
incremental de financiamento a 1 de janeiro de 2019. A taxa aplicada estd entre 1,37% e 8,30% (taxa média ponderada de
7,37%), atendendo as caracteristicas dos contratos (ativo subjacente e garantias, moeda e prazo).

Na aplicagdo da IFRS 16 pela primeira vez, a Empresa usou os expedientes praticos seguintes permitidos pela norma:
i) ousodeapenas uma taxa de desconto para um portfolio de locagGes com caracteristicas razoavelmente similares;

ii) isencgdo de reconhecimento de locagBes operacionais com um prazo inferior a 12 meses na data da transi¢do e ndo
reconhecimento de contratos de locagdo em que o ativo subjacente tenha pouco valor (< 5.000USD);

iii) exclusdo dos custos diretos iniciais na mensuragao do ativo sob direito de uso na data de aplicagdo inicial;

iv) o uso de analise retrospetiva na determinagdo do prazo da locagdo quando o contrato inclui opgGes de prorrogacgdo
ou rescisdo da locacdo;

v) aEmpresaaplicou a presente norma aos contratos que foram previamente identificados como loca¢des nos termos
da lAS 17 - LocagGes e da IFRIC 4 - Determinar se um Acordo contém uma Locagdo, ndo tendo aplicado esta norma
aos contratos que ndo foram anteriormente identificados como contendo uma locagdo nos termos dessas normas.
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O impacto da adogdo da nova norma IFRS 16 nos saldos de abertura a 1 janeiro 2019 foi como se apresenta:

SONAE CAPITAL, SGPS, SA

[Montantes expressos em Euros]

ACTIVO 31/dez/18 IFRS16 1 Janeiro de 2019

ACTIVO NAO CORRENTES:
Activos fixos tangiveis 266.257.880 266.257.880
Activos sob direitos de uso 0 52.035.063 52.035.063
Activos intangiveis 10.697.642 10.697.642
Goodwill 52.024.808 52.024.808
Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos 1.623.907 1.623.907
Outros activos financeiros 670.435 670.435
Activos por impostos diferidos 22.997.895 22.997.895
Outras dividas de terceiros 12.200.567 12.200.567
Total de activos ndo correntes 366.473.134 52 035 063 418 508 197
ACTIVOS CORRENTES:
Inventdrios 63.263.441 63 263 441
Clientes 25.461.559 25461 559
Outras dividas de terceiros 18.801.075 18 801 075
Imposto sobre o rendimento a receber 3.165.031 3165031
Estado e outros entes publicos - Outros impostos 4.754.203 4754203
Outros activos correntes 11781 569 -187 419 11594 150
Instrumentos financeiros 0 -
Caixa e equivalentes de caixa 7.558.360 7 558 360
Total de activos correntes 134.785.238 -187 419 134597 819
Activos detidos para venda 668.342 553106 016
TOTAL DO ACTIVO 501.926.714 51 847 644 553.435.201

CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 31/dez/18 IFRS16 1 Janeiro de 2019
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 250.000.000 250 000 000
Acgdes proprias -1.192.808 -1192 808
Reservas 9859511 -10 630 639 -771128
Resultados transitados 3.781.885 3781885
Resultado liquido do periodo atribuivel aos Accionistas da Empresa-Mae -3.860.952 -3860 952
Total do capital préprio atribuivel aos Accionistas da Empresa-Mae 258 587 636 -10 612 025 247 617 840
Interesses que ndo controlam 9440091 -18 614 9440091
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 268 027 727 -10 630 639 257 057 931
PASSIVO NAO CORRENTE:
Empréstimos bancarios de longo prazo 32.414.510 32.414.510
Empréstimos obrigacionistas 14.883.910 14.883.910
Passivos da locagdo 0 74.459.987 74.459.987
Credores por locagdo financeira 11.981.704 -11.981.704 0
Outros empréstimos 145706 145.706
Instrumentos financeiros 0 0
Outras dividas a terceiros ndo correntes 1.312.947 1.312.947
Passivos por impostos diferidos 12.984.582 12.984.582
ProvisGes 3.079.824 3.079.824
Total de passivos ndo correntes 76.803.183 62 478 283 139.281.466
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PASSIVO CORRENTE:

Empréstimos bancarios de curto prazo 21.836.060 21.836.060
Empréstimos obrigacionistas 42.500.000 42.500.000
Credores por locagGes financeira 3.527.494 3.527.494
Passivos da locagdo 0 0
QOutros empréstimos 48.788 48.788
Instrumentos financeiros 0 0
Fornecedores 27.233.514 27.233.514
Outras dividas a terceiros 18.799.992 18.799.992
Imposto sobre o rendimento a pagar 4.738.097 4.738.097
Estado e outros entes publicos - Outros impostos 3.163.907 3.163.907
Outros passivos correntes 26.344.927 26.344.927
Provisdes 3.286.698 3.286.698
Total de passivos correntes 151.479.477 0 151.479.477
Passivos associados a activos detidos para venda 5.616.327 5.616.327
TOTAL DO PASSIVO 233.898.987 62 478 283 296 377 270
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 501.926.714 51 847 644 553 435 201

O impacto da adogdo da nova norma IFRS 16 na demonstragdo da posigdo financeira, na demonstragdo dos resultados e
do rendimento integral e na demonstragdo dos fluxos de caixa em 31 de dezembro de 2019 apresenta-se como segue:

Demonstrag¢do da posi¢do financeira (Impactos):

ACTIVO

ACTIVO NAO CORRENTES:
Activos fixos tangiveis

Activos sob direitos de uso
Activos intangiveis
Propriedades de investimento
Goodwill

Investimentos em subsididrias

Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos

Outros activos financeiros
Activos por impostos diferidos
Outras dividas de terceiros
Total de activos ndo correntes

ACTIVOS CORRENTES:

Inventarios

Clientes

Outras dividas de terceiros

Imposto sobre o rendimento a receber

Estado e outros entes publicos - Outros impostos

Outros activos correntes
Instrumentos financeiros
Caixa e equivalentes de caixa
Total de activos correntes

Activos detidos para venda

TOTAL DO ACTIVO

31 Dezembro 2019

31 Dezembro 2019

¢/IFRS16 IFRS16 S/IFRS16
260.554.068 15.044.870 275.598.938
66.216.081 -66.216.081 0
9.585.320 9.585.320
0 0
33.637.373 33.637.373
0 0
1.667.459 1.667.459
454,391 454.391
20.671.070 20.671.070
9.960.667 9.960.667
402.746.429  -51.171.211 351.575.218
49.143.560 49.143.560
52.643.690 52.643.690
15.988.511 15.988.511
3.515.743 3.515.743
5.219.702 5.219.702
6.204.313 6.204.313
15824 493 15824 493
7.587.355 7.587.355
156 127 337 0 229.487.703
54.941 54.941
558928705  -51.171.211 507 757 496
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31 Dezembro 2019

31 Dezembro 2019

CAPITAL PROPRIO E PASSIVO ¢/IFRS16 IFRS16 S/IFRS16
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 250.000.000 250.000.000
Acgbes proprias -1.105.573 -1.105.573
Reservas -22.857.612 10.612.025 -12.245.587
Resultados transitados 3.781.885 3.781.885
Resultado liquido do periodo atribuivel aos Accionistas da Empresa-Mae -14.024.708 1.559.891 -12.464.817
Total do capital préprio atribuivel aos Accionistas da Empresa-Mae 215.793.992 12.171.916 227.965.908
Interesses que ndo controlam 2.184.277 2.184.277
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 217.978.269 12.171.916 230.150.185
PASSIVO NAO CORRENTE:
Empréstimos bancarios de longo prazo 24.641.703 24.641.703
Empréstimos obrigacionistas 55.092.987 55.092.987
Passivos da locagdo 57.738.403 -57.738.403 0
Credores por locagdo financeira 8.447.473 8.447.473
Outros empréstimos 0 0
Instrumentos financeiros 0 0
Outras dividas a terceiros ndo correntes 8.008.222 8.008.222
Passivos por impostos diferidos 12.432.090 12.432.090
ProvisGes 3.123.285 3.123.285
Total de passivos ndo correntes 161.036.690 -49.290.930 111.745.760
PASSIVO CORRENTE:
Empréstimos bancarios de curto prazo 56.567.612 56.567.612
Empréstimos obrigacionistas 2.000.000 2.000.000
Credores por locagGes financeira 3.645.728 3.645.728
Passivos da locagdo 14.052.197 -14.052.197 0
Outros empréstimos 2.213.099 2.213.099
Instrumentos financeiros 9565 632 9565 632
Fornecedores 31.993.293 31.993.293
Outras dividas a terceiros 14.898.754 14.898.754
Imposto sobre o rendimento a pagar 1.097.187 1.097.187
Estado e outros entes publicos - Outros impostos 3.051.974 3.051.974
Outros passivos correntes 37.448.497 37.448.497
Provisdes 2.907.863 2.907.863
Total de passivos correntes 179 441 836 -14.052.197 165 389 639
Passivos associados a activos detidos para venda 471.909 471.909
TOTAL DO PASSIVO 414.310.801 -63.343.127 350.967.674
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 558 928 705 -51.171.211 507 757 496
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31 Dezembro 2019 IFRS16 31 Dezembro 2019
¢/IFRS16 S/IFRS16
Vendas 172.918.850 172.918.850
PrestagOes de servigos 111.678.671 111.678.671
Outros rendimentos e ganhos 11.241.859 11.241.859
Custo das vendas -141.748.852 -141.748.852
Variagdo da produgdo -8.382.619 -8.382.619
Fornecimentos e servigos externos -54.732.937 -13.357.444 -68.090.381
Gastos com o pessoal -44.048.751 -44.048.751
Amortizagdes e depreciagdes -32.360.910 7.320.785 -25.040.125
{’Arz\éiseaisos);’s{ri?suﬁgg;?paridade de activos ndo financeiros 3.242.072 3.242.072
Perdas por imparidade de activos financeiros (Aumentos)/Diminuigdes 1.181.488 1.181.488
QOutros gastos e perdas -7.715.731 -6.582 -7.722.313
Resultados operacionais 4.788.996 -6.043.241 -1.254.245
Rendimentos e ganhos financeiros 1.388.496 1.388.496
Gastos e perdas financeiras -7.859.839 4.483.350 -3.376.489
Resultados Financeiros -6.471.343 4.483.350 -1.987.993
Resultados relativos a empresas associadas e conjuntamente controladas 303.238 303.238
Resultados relativos a investimentos -10.216.802 -10.216.802
Resultado antes de impostos -11.595.913 -1.559.891 -13.155.802
Imposto sobre o rendimento 563.476 563.476
Resultado consolidado do exercicio - operagdes continuadas -12.159.389 -1.559.891 -13.719.278
Resultado consolidado do exercicio - operagdes descontinuadas -139.003 -139.003
Resultado consolidado do exercicio -12.298.392 -1.559.891 -13.858.281

SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRAGOES CONSOLIDADAS DO RENDIMENTO INTEGRAL (IMPACTOS)
PARA OS PERIODOS DE DOZE MESES FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019

[Montantes expressos em Euros]

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2019
C/IFRS S/IFRS

Resultado liquido consolidado do periodo -12.298.392 -13.858.281
Rubricas que posteriormente poderao ser reclassificados para Resultado Liquido:

Variagdo nas reservas de conversdo cambial -213.589 -213.589
Participagdo em outro rendimento integral liquido de imposto relativo a associadas

e empreendimentos conjuntos contabilizados pelo método de equivaléncia patrimonial (Nota 5)

Outro rendimento integral do periodo - operagdes continuadas 0 0
Outro rendimento integral do periodo - operagdes descontinuadas -213.589 -213.589
Total rendimento integral consolidado do periodo -12.511.981 -14.071.870

O anexo faz parte integrante destas demonstrag¢des financeiras consolidadas.
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O valor do impacto na Demonstragdo de fluxos de caixa é a transferéncia de pagamentos de 13.357.444 euros (valor sem
iva) de actividades operacionais para financiamentos.

b) Em vigor em exercicios posteriores a 1 de Janeiro de 2020, ja endossadas pela UE:

Norma Contabilistica Data de entrada em vigor

[exercicios iniciados em ou apds]

IAS 1 — Apresentagdo das demonstragdes financeiras; IAS 8 — Politicas contabilisticas, alteragdes nas

estimativas contabilisticas e erros 1 de janeiro de 2020

Estrutura concetual — AlteracGes na referéncia a outras IFRS 1 de janeiro de 2020

O Grupo ndo procedeu a aplicagdo antecipada de qualquer destas normas nas demonstragGes financeiras do exercicio
findo em 31 de dezembro de 2019 em virtude da sua aplicacdo ndo ser obrigatéria. Ndo se estima impactos nas
demonstragGes financeiras relativos as alteragGes apresentadas para 1 de janeiro de 2020.

c) Normas (novas e alteragdes) que se tornam efetivas, em ou apds 1 de janeiro de 2020, ainda ndao endossadas pela
UE:

Norma Contabilistica Data de entrada em vigor

[exercicios iniciados em ou apds]

IFRS 3 — Concentrag@es de atividades empresariais 1 de janeiro de 2020
IFRS 9, IAS 39 e IFRS 7 — Reforma das taxas de juro de referéncia 1 de janeiro de 2020
IFRS 17 — Contratos de seguro 1 de janeiro de 2021

2.2. PRINCIPIOS DE CONSOLIDACAO

Sdo os seguintes os métodos de consolidagdo adoptados pelo Grupo:

a) Investimentos financeiros em empresas do Grupo

O Grupo controla uma entidade quando esta exposto a, ou tem direitos sobre os retornos varidveis do seu envolvimento
com a Entidade, e tem a capacidade de afetar esses retornos através do poder exercido sobre a Entidade. (definicdo de
controlo utilizada pelo Grupo) foram incluidas nestas demonstragdes financeiras consolidadas, pelo método de
consolidacdo integral. O capital préprio e o resultado liquido destas empresas correspondente a participacdo de terceiros
nas mesmas sdo apresentados separadamente no balango consolidado e na demonstracdo de resultados consolidada,
respectivamente, na rubrica Interesses que ndo controlam. As empresas incluidas nas demonstragdes financeiras
encontram-se detalhadas na Nota 5.

O rendimento integral e as restantes rubricas de capitais proprios sdo atribuidas aos detentores de interesses que ndo
controlam mesmo que essas rubricas assumam valores negativos.

A aquisicdo de subsidiarias é registada pelo método de compra. O custo de uma aquisicdo é mensurado pelo justo valor
dos bens entregues, instrumentos de capital emitidos e passivos incorridos ou assumidos na data de aquisi¢do. Os custos
diretamente atribuiveis a aquisi¢cdo sdo registados quando ocorrem em resultados do exercicio.
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Os activos e passivos de cada subsidiaria sdo identificados ao seu justo valor na data de aquisicao, podendo tal mensuracgdo
ser concluida num prazo de 12 meses apds a data de aquisicdo. Quando a data de aquisicdo do controlo o Grupo ja detém
uma participacdo adquirida previamente, o justo valor dessa participagdo concorre para a determinagdo do goodwill ou
badwill. Qualquer excesso do prego de aquisi¢cdo da participacdo acrescido do valor de interesses que ndo controlam face
ao justo valor dos activos e passivos adquiridos é reconhecido como Goodwill (Nota 2.2.c). Caso o diferencial entre o custo
de aquisicdo acrescido do valor de interesses que ndo controlam e o justo valor de activos, passivos e passivos contingentes
adquiridos seja negativo, o mesmo é reconhecido como proveito do periodo, apds reconfirmagdo do justo valor atribuido
aos activos liquidos adquiridos. Os interesses que ndo controlam sdo apresentados pela respectiva proporg¢do do justo
valor dos activos e passivos identificados.

Os resultados das subsidiarias adquiridas/vendidas durante o periodo estdo incluidos nas demonstragdes dos resultados
desde a data da sua aquisicdo ou até a data da sua venda, consoante o caso.

Sempre que necessario, sdo efectuados ajustamentos as demonstragGes 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 sao eliminados no processo de consolidagdo. Perdas ndo realizadas sdo também eliminadas, mas consideradas como
um indicador de imparidade para o activo transferido.

Os investimentos financeiros em empresas do Grupo excluidas da consolidacdo sdo apresentados ao custo de aquisicdo
deduzido de eventuais perdas de imparidade (Nota 7).

Nas situacGes 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 sdo consolidadas pelo método
de consolidagdo integral. As entidades nessas situagdes, quando existam, sdo incluidas na Nota 5.

TransagOes subsequentes de alienacdo ou aquisicdo de participacGes a interesses que ndo controlam, que ndo implicam
alteracdo do controlo, ndo resultam no reconhecimento de ganhos, perdas ou goodwill, sendo qualquer diferenca apurada
entre o valor da transagao e o valor contabilistico da participagdo transacionada, reconhecida no Capital préprio, em outros
instrumentos de Capital proprio.

b) Investimentos financeiros em empresas associadas

Os investimentos financeiros em empresas associadas (empresas nas quais o Grupo exerce uma influéncia significativa
mas ndo detém quer o controlo quer o controlo conjunto das mesmas através da participacdo nas decisdes financeiras e
operacionais da empresa - geralmente investimentos representando entre 20% e 50% do capital de uma empresa) sdo
registados pelo método da equivaléncia patrimonial.

De acordo com o método da equivaléncia patrimonial, as participa¢des financeiras sdo registadas pelo seu custo de
aquisicdo, ajustado pelo valor correspondente a participagdo do Grupo nas variagdes dos capitais préprios (incluindo o
resultado liquido) das participadas, por contrapartida de ganhos ou perdas do exercicio, e pelos dividendos recebidos.

As diferencas entre o custo de aquisicdo e o justo valor dos activos, passivos e passivos contingentes identificaveis da
participada na data de aquisi¢do, se positivas sdo reconhecidas como Goodwill e mantidas no valor do investimento
financeiro (Nota 2.2.c). Se essas diferencas forem negativas sdo registadas como proveito do exercicio na rubrica
Resultados relativos a empresas associadas, apds reconfirmacdo do justo valor atribuido aos activos liquidos adquiridos.

E efectuada 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, sempre que a participacao
financeira inclua goodwill e/ou empréstimos/financiamentos implicitos. Quando as perdas por imparidade reconhecidas
em periodos anteriores deixam de existir sdo objecto de reversao.
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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
participada, ou caso em que tenha feito pagamentos a favor das participadas, registando o Grupo perdas adicionais.

Os ganhos ndo realizados em transacgdes com associadas sdo eliminados proporcionalmente ao interesse do Grupo na
associada ou no empreendimento conjunto por contrapartida do investimento nessa mesma associada ou
empreendimento conjunto. As perdas ndo realizadas sdo similarmente eliminadas, mas somente até ao ponto em que a
perda ndo evidencie que o activo transferido esteja em situagdo de imparidade.

Os investimentos financeiros em empresas associadas encontram-se detalhados na Nota 6.

As politicas contabilisticas das associadas e dos empreendimentos conjuntos sdo alteradas, sempre que necessario, de
forma a garantir, que as mesmas sdo aplicadas de forma consistente com as do Grupo.

c) Goodwill

As diferencas entre o custo de aquisicdo dos investimentos em empresas do Grupo, empreendimentos conjuntos e
associadas e o justo valor dos activos, passivos e passivos contingentes identificaveis dessas empresas a data da sua
aquisicdo, se positivas, foram registadas na rubrica Goodwill (Nota 12) ou mantidas na rubrica Investimentos em empresas
associadas e em empreendimentos conjuntos (Nota 6).

As diferengas entre o custo de aquisicdo dos investimentos em subsididrias sediadas no estrangeiro e o justo valor dos
activos, passivos e passivos contingentes identificaveis dessas subsidiarias a data da sua aquisicdo encontram-se registadas
na moeda funcional dessas subsidiarias, sendo convertidas para a moeda de reporte do Grupo (Euro) a taxa de cambio em
vigor na data de balanco. As diferengas cambiais geradas nessa conversao sdo registadas na rubrica Reserva de conversdo
cambial.

O valor do Goodwill ndo é amortizado, sendo testado anualmente para verificar se existem perdas por imparidade. Para
efeitos da realizagdo dos testes de imparidade, o Goodwill é alocado as unidades geradoras de caixa a que pertence,
correspondendo estas ao menor Grupo de activos identificavel que gera fluxos de caixa independentes entre si. A quantia
recuperavel é determinada com base nos planos de negdcio utilizados pela gestdo do Grupo ou por relatdrios de avaliagdo
elaborados por entidades independentes. As perdas por imparidade de Goodwill constatadas no exercicio sdo registadas
na demonstracdo de resultados do exercicio na rubrica ProvisGes e perdas por imparidade.

As perdas por imparidade relativas a Goodwill ndo podem ser revertidas.

As diferencas entre o custo de aquisi¢cao dos investimentos em empresas do Grupo, e o justo valor dos activos e passivos
identificaveis dessas empresas a data da sua aquisicdo, se negativas, sdo reconhecidas como proveito na data de aquisi¢ao,
apods reconfirmacdo do justo valor dos activos e passivos identificaveis.

Quando o Grupo reorganiza a sua atividade, implicando a alteragdo da composi¢do das suas unidades geradoras de caixa,
as quais tenha sido imputado o goodwill, é efetuada, sempre que exista um racional, a revisdo da alocacdo do Goodwill as
novas unidades geradoras de caixa. A realocacdo é efetuada através de uma abordagem de valor relativo, das novas
unidades geradores de caixa que resultam da reorganizagao.
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d) Conversdao de demonstragées financeiras de entidades estrangeiras
Moeda funcional e de apresentacao

As demonstragdes financeiras consolidadas do Grupo e as respetivas notas deste anexo sdo apresentadas em euros, salvo
indicacdo explicita em contrario, a moeda funcional e de apresenta¢do da Sonae Capital.

Transagoes e saldos

As transag¢Ges em moedas diferentes do euro sdo convertidas na moeda funcional utilizando as taxas de cambio da data
das transac¢des. Os ganhos ou perdas cambiais resultantes do pagamento/recebimento das transacdes bem como da
conversdo pela taxa de cambio a data do relato financeiro, dos activos e dos passivos monetarios denominados em moeda
estrangeira, sdo reconhecidos na demonstragdo dos resultados, na rubrica de Gastos e perdas financeiros e Rendimentos
e ganhos financeiros, se relacionadas com empréstimos ou em Outros rendimentos e ganhos e Outros gastos e perdas,
para todos os outros saldos/transag&es.

Os activos e passivos das demonstragGes financeiras de entidades estrangeiras incluindo o valor de Goodwill 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 cdmbio média verificada no periodo. A diferenga cambial resultante,
gerada apos 1 de Janeiro de 2004, é registada no capital préprio na rubrica de Reserva de conversdo cambial. As diferencas
cambiais geradas até 1 de Janeiro de 2004 (data de transigdo para IFRS) foram anuladas por contrapartida de Resultados
transitados.

O valor de Goodwill e os ajustamentos de justo valor resultantes da aquisi¢do de entidades estrangeiras sdo tratados como
activos e passivos dessa entidade e transpostos para euros de acordo com a taxa de cambio em vigor no final do periodo.

Sempre que uma entidade estrangeira que se qualifica como uma subsidiaria é alienada na sua totalidade, a diferenca
cambial acumulada é reconhecida na demonstra¢do dos resultados como um ganho ou perda na alienagdo. Caso a
subsididria seja parcialmente alienada, sem perda de controlo, a diferenga cambial é desreconhecida na sua quota-parte
por contrapartida de interesses que ndo controlam. Caso a subsidiaria seja parcialmente alienada, com perda de controlo,
a diferenca cambial é reciclada por completo por resultados do exercicio.

As cotagBes utilizadas na conversdo para euros das contas das subsididrias, empreendimentos conjuntos e empresas
associadas estrangeiras foram as seguintes:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Final do periodo '\gi?ii;‘d%o Final do periodo '\gi(rjifd(i)o
Metical Mogambicano 0,014450 0,014300 0,014220 0,014060
Real Brasileiro 0,225020 0,232890
Kwanza Angolano
Délar Americano 0,890150 0,893420 0,873360 0,847530
Peso Mexicano 0,047120 0,046420 0,04446 0,044080

From: Bloomberg

-175-



SONAE CAPITAL

2.3. ACTIVOS FIXOS TANGIVEIS

Os activos fixos tangiveis adquiridos até 1 de Janeiro de 2004 (data de transi¢do para IFRS), encontram-se registados ao
custo de aquisicdo, ou custo de aquisicdo reavaliado de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em
Portugal até aquela data, deduzido das depreciacGes e das perdas por imparidade acumuladas.

Os activos fixos tangiveis adquiridos apds aquela data encontram-se registados ao custo de aquisicdo, deduzido das
deprecia¢Oes e das perdas por imparidade acumuladas.

O custo de aquisi¢ao inclui o preco de compra do activo, as despesas diretamente imputaveis a sua aquisicdo e os encargos
suportados com a preparacao do activo para que este seja colocado na sua condigdo de utilizagdo. Os custos financeiros
incorridos com empréstimos obtidos para a construgdo de activos tangiveis qualificaveis sdo reconhecidos como parte do
custo de construgdo do activo.

As depreciagBes sdo calculadas, apds os bens se encontrarem disponiveis para uso, 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 depreciagdes da demonstragdo consolidada de resultados.

As perdas por imparidade, detectadas no valor de realizagdo dos activos fixos tangiveis, sdo registadas no ano em que se
estimam, por contrapartida da rubrica ProvisGes e perdas por imparidade da demonstragdo consolidada de resultados.

As taxas de depreciagao utilizadas correspondem aos seguintes periodos de vida util estimada:

Edificios e outras construgdes 10a 50
Equipamento basico 10a 20
Equipamento de transporte 4a5
Ferramentas e utensilios 438
Equipamento administrativo 3al0
Qutros activos fixos tangiveis 4a8

As vidas Uteis dos activos sdo revistas em cada relato financeiro, para que as deprecia¢des praticadas estejam em
conformidade com os padrdes de consumo dos activos. Os terrenos ndo sao depreciados. Alteracdes as vidas Uteis sdo
tratadas como uma alteragdo de estimativa contabilistica e sdo aplicadas prospectivamente.

Os custos subsequentes incorridos com renovagdes e grandes reparagdes, que se traduzam no aumento da vida util, ou
da capacidade de gerar beneficios econdmicos dos activos sdo reconhecidos no custo do activo. As despesas com
reparacdo e manutencdo de activos sdo consideradas como custo no exercicio em que ocorrem.

Os activos fixos tangiveis em curso representam activos ainda em fase de construgdo/promocdo, encontrando-se
registados ao custo de aquisicdo deduzido de eventuais perdas por imparidade. Estes activos sdo depreciados 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 dos activos fixos tangiveis sdo determinadas como a diferenca
entre o preco de venda e o valor liquido contabilistico na data de alienacdo/abate, sendo registadas na demonstracgdo dos
resultados como Outros rendimentos e ganhos ou Outros gastos e perdas.

Os gastos a suportar com o desmantelamento ou remocgdo de activos instalados em propriedade de terceiros sdo
considerados como parte do custo inicial dos respetivos activos, quando constituam montantes significativos.
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2.4. ACTIVOS INTANGIVEIS

Quando adquiridos individualmente os ativos intangiveis sdo reconhecidos ao custo, o qual compreende: i) o preco de
compra, incluindo custos com direitos intelectuais e taxas apds a deducdo de quaisquer descontos; e ii) qualquer custo
diretamente atribuivel a preparacao do activo, para o seu uso pretendido.

Apds a contabilizagdo inicial, o Grupo mensura os seus activos intangiveis de acordo com o modelo do custo.

Quando adquiridos no ambito de uma concentragdo de atividades empresariais, separdveis do goodwill, os activos
intangiveis sdo inicialmente valorizados ao justo valor, determinado no ambito da aplicacdo do método da compra,
conforme previsto pela IFRS 3 — Concentragdes de Atividades Empresariais.

Os Activos Intangiveis encontram-se registados ao custo de aquisi¢cdo, deduzido das amortizagcdes e das perdas por
imparidade acumuladas. Os Activos Intangiveis s6 sdo reconhecidos se forem identificaveis, se for provdvel que deles
advenham beneficios econdmicos futuros para o Grupo, sejam controlaveis pelo Grupo e se possa medir razoavelmente o
seu valor.

As despesas de investigagdo incorridas com novos conhecimentos técnicos sdo reconhecidas na demonstragdo de
resultados quando incorridas.

As despesas de desenvolvimento, para as quais o Grupo demonstre capacidade para completar o seu desenvolvimento e
iniciar a sua comercializagdo e/ou uso e para as quais seja provavel que o activo criado venha a gerar beneficios econdmicos
futuros, sdo capitalizadas. As despesas de desenvolvimento que ndo cumpram estes critérios sao registadas como custo
do exercicio em que sdo incorridas.

Os custos internos associados a manutencdo e ao desenvolvimento de Software sdo registados como custos na
demonstragdo de resultados quando incorridos, excepto na situagdo em que estes custos estejam directamente associados
a projectos para os quais seja provavel a geracdo de beneficios econdmicos futuros para o Grupo. Nestas situacGes estes
custos sdo capitalizados como Activos Intangiveis.

O Grupo passou a adoptar a partir do exercicio de 2009 o «IFRIC 12 — Acordos de Concessao de Servigos», nas situagdes
em que uma entidade publica atribui, sob a forma de concessdo, o fornecimento de servigos publicos. A Unica concessdo
detida pelo Grupo enquadrdvel nesta norma é a exploragdo da Marina de Trdia, sendo que o Grupo segue o modelo do
activo intangivel, uma vez que recebeu o direito de debitar aos utentes o servigo publico, ndo Ihe sendo dada no entanto,
por parte do concedente, garantia sobre o nivel de rédito a ser recebido durante o periodo de concessdo, suportando o
Grupo o risco de procura. De acordo com este modelo, todos os custos relacionados com a respectiva infraestrutura
dedicada a prestagdo de servigos publicos sdo reconhecidos como Activos Intangiveis e amortizados linearmente ao longo
do periodo de concessdo. Estes Activos Intangiveis sdo adicionados dos montantes acordados com o concedente para a
construcdo/aquisicdo de activos para a exploracdo da concessio, quando estes se traduzem em investimentos de expansdo
ou requalificacdo nas infraestruturas.

As amortizagOes dos Activos Intangiveis sdo calculadas, apds se encontrarem disponiveis para uso, pelo método das quotas
constantes, em conformidade com o periodo de vida util estimado, o qual corresponde geralmente a um periodo
compreendido entre 3 a 6 anos, e registadas por contrapartida da rubrica AmortizagGes e depreciagdes da demonstracdo
consolidada de resultados, com excepc¢do dos activos associados a concessdo da Marina de Trdia, registados na rubrica
«Activos Intangiveis» ao abrigo do «IFRIC 12 — Acordos de Concessdo de Servigos», os quais sdo amortizados durante o
periodo da concessao (50 anos).

Sempre que existam indicios de perda de valor dos activos intangiveis, sdo efetuados testes de imparidade, de forma a
estimar o valor recuperavel do activo, e quando necessario registar uma perda por imparidade.
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As vidas Uteis dos activos sdo revistas em cada relato financeiro, para que as amortizagOes praticadas estejam em
conformidade com os padrdes de consumo dos activos. Alteracdes as vidas Uteis sdo tratadas como uma alteracdo de
estimativa contabilistica e sdo aplicadas prospectivamente.

2.5. LOCACOES

Politica a partir 1 de janeiro de 2019

A empresa avalia a data de inicio de cada contrato se 0 mesmo corresponde a um contrato de locagdo ou se contém uma
locagdo. Para se aferir se um contrato atribui o direito de controlar o uso de um ativo identificavel por um determinado
periodo de tempo, a empresa avalia, se, durante o periodo de utilizacdo do ativo, possui cumulativamente:

e O direito de obter substancialmente todos os beneficios econdmicos derivados do uso do ativo identificavel; e

e O direito de direcionar o uso do ativo identificavel.

A IFRS 16 distingue locacGes e contratos de servicos tendo em consideracdo se é identificado um activo que passe a ser
controlado. As distingdes de loca¢Ges operacionais (fora do balanco) e as locagdes financeiras (incluidas no balancgo) sdo
eliminadas ao nivel do locatdrio e sdo substituidas por um modelo em que é contabilizado um activo identificado com um
direito de uso e um passivo correspondente para todos os contratos de locagdo, excepto para os contratos de curto prazo
(até 12 meses) e de baixo valor (< 5.000USD).

O «Ativos sob direito de uso» é inicialmente mensurado ao custo e subsequentemente ao custo liquido de deprecia¢des e
imparidades, ajustado pela remensuragdo do passivo da locagdo. O passivo da locagdo é inicialmente mensurado a com
base no valor presente das responsabilidades da locagdo a data. Subsequentemente, o passivo da locagdo é ajustado pela
actualizacdo financeira do referido valor, bem como das possiveis modificagdes dos contratos de locagdo.

Reconhecimento

A empresa reconhece um ativo sob direito de uso de um ativo e um passivo de locagdo na data de entrada em vigor do
contrato. O direito de uso de um ativo é inicialmente mensurado ao custo, o qual compreende o valor inicial da
responsabilidade de locagdo ajustada por quaisquer pagamentos de locagdo realizados em ou antes da data de inicio, além
de quaisquer custos diretos iniciais incorridos, assim como uma estimativa dos custos de desmantelamento e remogdo do
ativo subjacente (caso aplicavel), deduzido de qualquer incentivo concedido.

Os ativos sob direito de uso de um ativo é depreciado por duodécimos utilizando o método das quotas contantes durante
a sua vida util estimada ou durante o periodo do contrato de locagdo, adota-se a vida til estimada do ativo sob direito de
uso, quando esta é superior ao prazo de locagdo e a gestao tem a intengao de exercer a opgao de compra.

Os ativos sob direito de uso de um ativo é sujeito a testes de imparidade quando existam indicios de imparidade, sendo
que eventuais perdas detetadas sdo registadas de imediato na demonstracdo consolidada dos resultados do exercicio.

Sempre que a Entidade incorre numa obrigacdo de desmantelamento e remogdo de um ativo locado, restauragao do local
no qual este se encontra, ou restauragao do ativo subjacente para a condigdo requerida pelos termos e condi¢es da
locacgdo, é reconhecida uma provisdo, de acordo com os termos da IAS 37. Os gastos sdo incluidos no ativo sob direito de
uso relacionado.

O passivo de locagdo é inicialmente reconhecido pelo valor presente das rendas ainda ndo pagas a data de entrada em
vigor do contrato de locagdo, descontadas a taxa de juro implicita na locacdo, ou, no caso em que nao seja possivel
determinar essa taxa, a taxa de juro incremental da respetiva empresa participada. Na maioria das situa¢des, o Grupo
utiliza a sua taxa de juro incremental como a taxa de juro a aplicar no célculo acima referido.
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Os pagamentos de locagdo considerados na mensuragao do passivo de locagdo incluem as seguintes componentes:
e pagamentos fixos, deduzidos de quaisquer incentivos ja recebidos;
e pagamentos variaveis, dependentes somente de uma determinada taxa ou indice;
e montantes que sejam devidos ao abrigo de uma garantia do valor residual;
e preco de exercicio de opgdes de compra, se for razoavelmente certo que o locatdrio ird exercer as mesmas; e

e pagamento de penalidades pelo término do contrato, se for razoavelmente certo que o locatdrio ird cancelar o
mesmo.

O passivo de locagdo é mensurado subsequentemente pelo custo amortizado, utilizando o método da taxa de juro efetiva,
sendo remensurado quando se verificam: (i) alteragcdes nos pagamentos futuros derivados de uma alteracdo de uma taxa
ou de um indice especificados no contrato; (ii) uma alteracdo na estimativa da Empresa do montante que devera ser pago
a titulo de garantia de valor residual, ou (iii) caso a Empresa altere a sua avaliagdo acerca do exercicio de uma opg¢do de
compra, ou sobre a sua extensdo ou rescisdo, ou o contrato de locagdo é modificado e a modificagdo ndo qualifica como
uma locagdo separada, sendo o passivo da locagao remensurado com base nas novas rendas e a taxa incremental de
financiamento determinada a data da modificacgdo.

As rendas varidveis que nao dependem de um indice ou taxa ndo sdo incluidas na mensurag¢do do passivo da locagdo, nem
do ativo sob direito de uso. Tais pagamentos sdo reconhecidos enquanto gastos no periodo no qual o evento ou condigdo
que da lugar aos pagamentos ocorre.

Quando o passivo de locagdo é remensurado, o valor do direito de uso de um ativo é ajustado em igual montante, exceto
se a quantia ja escriturada do direito de uso se encontrar reduzida a zero, situagao em que é registado um ganho ou uma
perda na demonstragdo consolidada dos resultados.

Politica até 31 de dezembro de 2018

Os contratos de locagdo sdo classificados como: (i) locagGes financeiras se através deles forem transferidos todos riscos e
vantagens inerentes a posse e sao registados, na data do seu inicio, como Activo e passivo pelo menor entre o justo valor
da propriedade locada ou o valor actual das rendas de locagdo vincendas; (ii) locagdes operacionais se forem de aluguer
de longa duragdo e o valor das rendas pagas no exercicio, for registado como custo na demonstragdo de resultados.

A classificacdo das locagdes em financeiras ou operacionais é feita em fungdo da substancia e ndo da forma do contrato.

Nas situacdes em que a empresa age como locador decorrente do contrato de locagdo operacional, o valor dos bens
afectos sdo mantidos no balanco e as rendas sdo reconhecidas na demonstracdo de resultados de forma linear durante o
periodo do contrato de locagdo.

Nas situagBes em que a empresa age como locatdrio, os activos fixos tangiveis adquiridos e as correspondentes
responsabilidades sdo contabilizadas pelo método financeiro pelo reconhecimento do Activo fixo tangivel, das
depreciagdes acumuladas correspondentes e da divida pendente de liquidagdo decorrente do plano financeiro de locagdo
contratual ao justo valor ou, se inferior, ao valor presente dos pagamentos minimos a efectuar até ao final do contrato.
Adicionalmente, os juros incluidos no valor das rendas e as depreciagdes do Activo fixo tangivel sdo reconhecidos como
custos no exercicio a que respeitam.
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2.6. SUBSIDIOS GOVERNAMENTAIS
OU DE OUTRAS ENTIDADES PUBLICAS

Os subsidios governamentais sdo reconhecidos de acordo com o seu justo valor quando existe uma garantia razodvel que
irdo ser recebidos e que o Grupo ira cumprir com as condi¢Ges exigidas para a sua concessao.

Os subsidios ao investimento, relacionados com a aquisicdo de activos fixos, sdo incluidos na rubrica Outros passivos
correntes e sdo creditados na demonstracdo dos resultados, na rubrica Outros proveitos operacionais em quotas
constantes, durante o periodo estimado de vida util dos activos subsidiados.

2.7. IMPARIDADE DOS ACTIVOS NAO CORRENTES,
EXCEPTO GOODWILL

Sdo efectuados testes de imparidade sempre que seja identificado um evento ou alteragcdo nas circunstancias que
indiguem que o montante pelo qual o activo se encontra registado possa nao 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 demonstracao de resultados na rubrica Provisdes e perdas por imparidade.

A quantia recuperavel é a mais alta do preco de venda liquido e do valor de uso. O preco de venda liquido é o montante
que se obteria com a alienagdo do activo, numa transacgdo entre entidades independentes e conhecedoras, deduzido dos
custos directamente atribuiveis a alienagdo. O valor de uso é o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados que
sdo esperados que surjam do uso continuado do activo e da sua alienagdo no final da sua vida util. A quantia recuperavel
é estimada para cada activo, individualmente ou, no caso de ndo ser possivel, para a unidade geradora de fluxos de caixa
a qual o activo pertence.

A reversdo 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 em ProvisGes e perdas por imparidade. Contudo, a reversdo da perda por imparidade é
efectuada até ao limite da quantia que estaria reconhecida (liquida de amortizagdo ou depreciagdo) caso a perda por
imparidade ndo se tivesse registado em exercicios anteriores.

2.8. ENCARGOS FINANCEIROS COM EMPRESTIMOS OBTIDOS

Os custos de empréstimos obtidos que sejam diretamente atribuiveis a aquisicdo, construcdo ou produg¢do de um ativo
que se qualifica formam parte do custo desse ativo. Outros custos de empréstimos obtidos sdo reconhecidos como um
gasto.

Os encargos financeiros de empréstimos obtidos directamente ou indirectamente relacionados com a aquisicao,
construgdo ou produgdo de activos fixos ou projectos imobilidrios classificados em inventdrios sdo capitalizados, fazendo
parte do custo do activo. A capitalizagdo destes encargos comega apds o inicio da preparagdo das actividades de construgao
ou desenvolvimento do activo e é interrompida quando aqueles activos estdo disponiveis para utilizagdo 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 capitalizagdo.
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2.9. ACTIVOS NAO CORRENTES DETIDOS PARA VENDA

Os activos ndo correntes (e o conjunto de activos e passivos a alienar com estes relacionados) sdo classificados como
detidos para venda se é expectavel que o seu valor contabilistico venha a ser recuperado principalmente através da venda
e ndo através do seu uso continuado. Esta condicdo s 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 condig¢des actuais. Adicionalmente, devem estar em curso ac¢oes que permitam concluir ser expectavel que
a venda se venha a realizar no prazo de 12 meses apds 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, ndo
sendo amortizados a partir do momento da sua classificagdo como detidos para venda. Os activos com vida util definida
deixam de ser depreciados / amortizados, a partir da data em que s3o classificados como detidos para venda, até a data
em que a transagdo de venda ocorre, ou a realizacdo da transacdo deixa de ser provavel.

Quando, devido a alteragdes de circunstancias do Grupo, os activos ndo correntes, e/ou Grupos para alienagdo deixam de
cumprir com as condi¢des para ser classificados como detidos para venda, estes activos e/ou Grupos para alienagdo serdo
reclassificados de acordo com a natureza subjacente dos activos e serdo remensurados pelo menor entre i) o valor
contabilistico antes de terem sido classificados como detidos para venda, ajustado por quaisquer gastos de depreciagdo /
amortizagdo, ou valores de reavaliagdo que tenham sido reconhecidos, caso esses activos nao tivessem sido classificados
como detidos para venda, e ii) os valores recuperdveis dos itens na data em que sdo reclassificadas de acordo com a sua
natureza subjacente. Estes ajustamentos serdo reconhecidos nos resultados do exercicio, excepto o efeito do Método de
Equivaléncia Patrimonial.

2.10. INVENTARIOS

As mercadorias e matérias-primas encontram-se registadas ao custo de aquisicdo deduzido 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. O valor registado em mercadorias corresponde fundamentalmente a terrenos para desenvolvimento
imobilidrio.

Os produtos acabados e intermédios e os produtos e trabalhos em curso encontram-se valorizados ao custo médio
ponderado de producdo ou ao valor realizadvel liquido, dos dois o mais baixo. O custo de produgédo inclui o custo das
matérias-primas incorporadas, mdo-de-obra e gastos gerais de fabrico (considerando as amortizagdes dos equipamentos
produtivos calculadas em fungdo de niveis normais de utilizagdo). A rubrica de Produtos e trabalhos em curso inclui
fundamentalmente o valor de imdveis em desenvolvimento para venda no curso normal da actividade. O diferencial de
encargos capitalizados e reconhecidos como produtos acabados e intermédios e produtos e trabalhos em curso durante o
exercicio é reconhecido como variagdo da produgdao na demonstragao dos resultados.

O valor realizavel liquido corresponde ao preco de venda normal deduzido dos custos para completar a produgdo e dos
custos de comercializagdo.

As diferencgas entre o custo e o respectivo valor de realizagao dos inventarios, no caso de este ser inferior ao custo, sdo
registadas como custos operacionais em «Imparidades de inventarios», em Custo das vendas ou Varia¢do de produgdo,
consoante respeitem a inventdrios de mercadorias e matérias-primas ou a inventdrios de produtos acabados e
semiacabados e trabalhos em curso.
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2.11. PROVISOES

As provisGes sdo reconhecidas, quando e somente quando, o Grupo tem uma obrigagdo presente (legal ou implicita)
resultante de um evento passado, seja provavel que para a resolugdo dessa obrigacdo ocorra uma saida de recursos e o
montante da obrigacdo possa ser razoavelmente estimado. As provisdes sdo revistas na data de cada balango e sdo
ajustadas de modo a reflectir a melhor estimativa a essa data.

As provisGes sdo mensuradas ao valor presente dos custos estimados para pagar a obrigacdo, utilizando uma taxa de juro
antes de impostos, que reflete a avaliagdo de mercado para o periodo do desconto e para o risco da provisdo em causa.

As provisdes para custos de reestruturagdo sao reconhecidas pelo Grupo sempre que exista um plano formal e detalhado
de reestruturacdo e que o mesmo tenha sido comunicado as partes envolvidas.

Provisdo para processos judiciais em curso

ProvisGes relacionadas com processos judiciais em que o Grupo é réu. O Grupo reconhece esta provisdo quando estima,
com base na informacgdo prestada pelos consultores legais sobre a evolugdo do processo, que é mais provavel do que ndo
que o Grupo tenha de pagar.

ProvisGes para rendimento garantido

Provisdes referentes a estimativa do valor actual dos potenciais encargos para a totalidade do periodo do Rendimento
Garantido nas vendas imobilidrias no Troia Resort.

2.12. INSTRUMENTOS FINANCEIROS

O Grupo classifica os instrumentos financeiros nas categorias apresentadas e reconciliadas com o Balango consolidado
conforme identificado na Nota 9.

a) Activos Financeiros
Reconhecimento

Compras e vendas de investimentos em activos financeiros sdo registadas na data da transacdo, ou seja, na data em que
o Grupo se compromete a comprar ou a vender o activo.

Classificagao

A classificagdo dos activos financeiros depende do modelo de negécio seguido pelo Grupo na gestdo dos activos financeiros
(recebimento dos fluxos de caixa ou apropriacdo de variagdes de justo valor) e os termos contratuais dos fluxos de caixa a
receber.

AlteragGes a classificagdo dos activos financeiros s6 podem ser efetuadas quando o modelo de negécio seja alterado,
excepto quanto aos activos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral, que constituem instrumentos
de capital proprio, os quais nunca poderao ser reclassificados para outra categoria.
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Os activos financeiros podem ser classificados nas seguintes categorias de mensuracdo:
(i) Activos financeiros ao custo amortizado: inclui os activos financeiros que correspondem apenas ao pagamento do
valor nominal e de juros e cujo modelo de negdcio seguido pela gestdo é o do recebimento dos fluxos de caixa
contratuais;

(i) Activos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral: esta categoria pode incluir activos financeiros
que qualificam como instrumentos de divida (obrigacdo contratual de entregar fluxos de caixa) ou instrumentos de
capital préprio (interesse residual numa entidade): a) no caso de instrumentos de divida, esta categoria inclui os
activos financeiros que correspondem apenas ao pagamento do valor nominal e de juros, para os quais o modelo de
negdcio seguido pela gestdo é o do recebimento dos fluxos de caixa contractuais ou pontualmente o da sua venda;
b) no caso de de instrumentos de capital proprio, esta categoria inclui a percentagem de interesse detido em
entidades sobre as quais o Grupo ndo exerce controlo, controlo conjunto ou influéncia significativa, e que o Grupo
optou, de forma irrevogdvel, na data do reconhecimento inicial designar ao justo valor através do outro rendimento
integral;

(iii) Activos financeiros ao justo valor através dos resultados: inclui os activos que ndo cumprem com os critérios de
classificagdo como activos financeiros ao custo amortizado ou ao justo valor através de outro rendimento integral,
quer se refiram a instrumentos de divida ou instrumentos de capital que ndo foram designados ao justo valor através
de outro rendimento integral.

A 31 de dezembro de 2019, a classificagcdo dos activos financeiros do Grupo por categoria encontra-se divulgada na
Nota 9.

Mensuragao

Os activos financeiros sdo inicialmente registados pelo seu valor de aquisi¢cdo, que corresponde ao justo valor nessa data,
incluindo despesas de transac¢do, com excepgao dos activos financeiros ao justo valor através de resultados. Os custos de
transagdo de ativos financeiros ao justo valor através dos resultados sdo registados em resultados do exercicio quando
incorridos.

Os activos financeiros ao custo amortizado sdo mensurados subsequentemente de acordo com o método da taxa de juro
efetiva e deduzidos de perdas de imparidade. Os rendimentos de juros destes activos financeiros sdo incluidos em «Juros
obtidos de activos ao custo amortizado», nos rendimentos financeiros.

Os activos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral que constituem instrumentos de capital préprio,
sdo mensurados ao justo valor na data do registo inicial e subsequentemente, sendo as variagdes de justo valor registadas
diretamente no outro rendimento integral, no Capital préoprio, ndo havendo lugar a reclassificagdo futura mesmo apds o
desreconhecimento do investimento.

Perdas por imparidade

O Grupo avalia de forma prospetiva as perdas de crédito estimadas associadas aos activos financeiros, que constituem
instrumentos de divida, classificados ao custo amortizado e ao justo valor através de outro rendimento integral. A
metodologia de imparidade aplicada tem em consideracédo o perfil de risco de crédito dos devedores, sendo aplicadas
diferentes abordagens consoante a natureza dos mesmos.

No que respeita aos saldos a receber nas rubricas «Clientes» e «Outras dividas de terceiros» e aos Activos de contratos
com clientes, o Grupo aplica a abordagem simplificada permitida pela IFRS 9, de acordo com a qual as perdas de crédito
estimadas sdo reconhecidas desde o reconhecimento inicial dos saldos a receber e por todo o periodo até a sua
maturidade, considerando uma matriz de taxas de incumprimentos historicas para a maturidade dos saldos a receber,
ajustada por estimativas prospetivas.
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No que respeita aos saldos a receber de entidades relacionadas, que ndo sejam consideradas parte do investimento
financeiro nessas entidades, a imparidade de crédito é avaliada atendendo aos seguintes critérios: i) se o saldo a receber
é imediatamente exigivel («on demand»); ii) se o saldo a receber tem baixo risco; ou iii) se tem um prazo inferior a 12
meses

Nos casos em que o valor a receber é imediatamente exigivel e a entidade relacionada tem capacidade de pagar, a
probabilidade de incumprimento é proxima de 0% e por isso a imparidade é considerada igual a zero. Nos casos em que o
saldo a receber ndo seja imediatamente exigivel é avaliado qual o risco de crédito da entidade relacionada e se este for
«baixo» ou se o prazo for inferior a 12 meses, entdo o Grupo apenas avalia a probabilidade de ocorrer um incumprimento
para os fluxos de caixa que se vencem nos proximos 12 meses.

Para todas as outras situacGes e naturezas de saldos a receber, o Grupo aplica a abordagem geral do modelo de
imparidade, avaliando a cada data de relato se existiu um aumento significativo do risco de crédito desde a data do
reconhecimento inicial do activo. Se ndo tiver existido um aumento do risco de crédito o Grupo calcula uma imparidade
correspondente a quantia equivalente as perdas esperadas num prazo de 12 meses. Se tiver existido um aumento do risco
de crédito, o Grupo calcula uma imparidade correspondente a quantia equivalente as perdas esperadas para todos os
fluxos contratuais até a maturidade do activo.

Desreconhecimento de ativos financeiros

O Grupo desreconhece os activos financeiros quando, e apenas quando, os direitos contratuais aos fluxos de caixa tiverem
expirado ou tiverem sido transferidos, e a Entidade tiver transferido substancialmente todos os riscos e beneficios
decorrentes da propriedade do ativo.

b) Empréstimos e contas a receber

Os empréstimos e contas a receber sdo registados ao custo amortizado utilizando o método da taxa efectiva e deduzidos
de eventuais perdas por 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 instrumentos financeiros surgem quando o Grupo entrega dinheiro ou fornece bens ou servicos directamente a um
devedor sem intencdo 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 ndo correntes. Estes activos financeiros estdo
incluidos nas classes identificadas na Nota 9.

c) Clientes e outras dividas de terceiros

As dividas de Clientes e as Outras dividas de terceiros sdo registadas inicialmente pelo seu justo valor e sendo mensuradas
subsequentemente ao custo amortizado e apresentadas no balan¢o consolidado deduzidas de eventuais perdas por
imparidade, reconhecidas na rubrica ProvisGes e perdas por imparidade em contas a receber, de forma a reflectir o seu
valor realizavel liquido. Estas rubricas quando correntes ndo incluem juros por ndo se considerar material o impacto do
desconto para o momento actual.

A Empresa aplica a abordagem simplificada permitida pela IFRS 9, de acordo com a qual as perdas de crédito estimadas
sdo reconhecidas desde o reconhecimento inicial dos saldos a receber e por todo o periodo até a sua maturidade, tendo
por base o histdrico do recebimento dos saldos devedores do Grupo relativamente as vendas e prestagdes de servigos dos
ultimos trés anos, e as perdas efectivas incorridas nesse periodo. As perdas de créditos histéricas apuradas sdo ajustadas
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por factores especificos atribuiveis aos devedores, bem como pelas condi¢gdes macroecondmicas que se estimam para o
futuro.

d) Classificagao de capital préprio ou passivo

Os passivos financeiros e os instrumentos de capital préprio sdo classificados de acordo com a substancia contratual,
independentemente da forma legal que assumem.

Passivos Financeiros

Os passivos financeiros sao classificados em duas categorias:
i)  Passivos financeiros ao justo valor por via de resultados; e
ii) Passivos financeiros ao custo amortizado.

A categoria «Passivos financeiros ao custo amortizado» inclui os passivos apresentados nas rubricas «Empréstimos
obtidos», «Fornecedores» e «Outros credores». Estes passivos sdo reconhecidos inicialmente ao justo valor liquido dos
custos de transagdo e subsequentemente sdo mensurados ao custo amortizado de acordo com a taxa de juro efetiva.

A 31 de dezembro de 2019, o Grupo apenas tem reconhecidos passivos classificados como «Passivos financeiros ao custo
amortizado» e instrumentos derivados classificados como «justo valor através de resultados».

Os instrumentos de capital préprio evidenciam um interesse residual nos activos do Grupo apds dedugdo dos passivos e
sdo registados pelo valor recebido, liquido de custos suportados com a sua emissao.

Os passivos financeiros sdo desreconhecidos quando as obrigacGes subjacentes se extinguem pelo pagamento, sdo
canceladas ou expiram.

e) Empréstimos obtidos

Os empréstimos sdo registados no passivo pelo valor nominal recebido, liquido de comissdes e outros gastos de montagem
do financiamento com a emissdo desses empréstimos. Os encargos financeiros sdo calculados de acordo com a taxa de
juro efectiva e contabilizados nas rubricas de Resultados financeiros da demonstragdo consolidada de resultados de acordo
com o principio da especializagao dos exercicios, conforme politica definida na Nota 2.17. A parcela do juro efectivo relativa
a comissGes e outros gastos de montagem do financiamento com a emissdo de empréstimos é adicionada ao valor
contabilistico do empréstimo.

Os itens que compdem a rubrica serdo classificados como passivos correntes se o pagamento se vencer no prazo de 12
meses ou menos, caso contrario serdo classificadas como passivos ndo correntes.

f) Fornecedores e outras dividas a terceiros

Estas rubricas incluem geralmente saldos de fornecedores de bens e servicos que o Grupo adquiriu, no decurso normal da
sua atividade. Os itens que a compdem serao classificados como passivos correntes se o pagamento se vencer no prazo de
12 meses ou menos, caso contrario, as contas de «Fornecedores» serdo classificadas como passivos nao correntes.

Estes passivos financeiros sdo registados incialmente pelo seu justo valor. Subsequentemente ao seu reconhecimento
inicial, estes itens sdo mensurados pelo custo amortizado, através do método da taxa de juro efetiva.
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g) Instrumentos financeiros derivados

O Grupo utiliza instrumentos derivados na gestdao 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 de empréstimos obtidos e instrumentos de cobertura do
risco de preco resultantes da atividade de venda de direitos de licencgas. Relativamente aos instrumentos de cobertura de
fluxos de caixa 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 sdo em tudo idénticos as condi¢Bes estabelecidas para os empréstimos
subjacentes contratados, pelo que configuram relagGes perfeitas de cobertura. As ineficiéncias, eventualmente existentes,
sdo registadas na rubrica resultados financeiros da demonstragdo consolidada dos resultados.

Relativamente aos instrumentos de cobertura de risco de preco os mesmos sdo registados ao justo valor, sendo os ganhos
ou perdas reconhecidas de acordo com o modelo de contabilidade de cobertura adoptado pelo Grupo.

h) Cobertura de justo valor

As variagOes do justo valor dos derivados que sejam designados e que se qualifiquem como de cobertura de justo valor
sdo registados por contrapartida de resultados, em conjunto com as variacGes de justo valor dos activos e passivos
cobertos ou grupo de activos e passivos cobertos que seja atribuiveis ao risco coberto. Quando a relagdo de cobertura
deixa de cumprir os requisitos da contabilidade de cobertura, os ganhos ou perdas acumulados reconhecidos na
valorizac¢do do risco coberto sdo amortizados pelo periodo remanescente até a maturidade do item coberto.

A contabilizacdo de cobertura de instrumentos derivados é descontinuada a partir da data em que os critérios de
qualificacdo deixam de estar preenchidos, ou seja, quando o relacionamento de cobertura deixou de cumprir o objetivo
de gestdo do risco; o instrumento se vence ou é vendido; ou ja ndo existe uma relagdo econémica entre o item coberto e
o instrumento de cobertura.

Nos instrumentos derivados, embora contratados com os objectivos atras referidos (fundamentalmente derivados sob a
forma de opcdes de taxa de juro), em relagcdo aos quais o Grupo nao aplicou hedge accounting, sdo registados pelo seu
justo valor, cujas variagOes, calculadas através de ferramentas informaticas especificas, afectam directamente a rubrica
Resultados financeiros da demonstragdo consolidada de resultados.

Quando existam derivados embutidos em outros instrumentos financeiros ou outros contractos, os mesmos sdo tratados
como derivados reconhecidos separadamente nas situagdes em que os riscos e as caracteristicas ndo estejam intimamente
relacionados com os contractos e nas situagdes em que os contractos ndo sejam apresentados pelo seu justo valor com os
ganhos ou perdas nao realizadas registadas na demonstracao consolidada de resultados.

Em situagGes especificas, o Grupo pode proceder a contratagdo de derivados de taxa de juro com o objectivo de realizar
coberturas de justo valor. Nestas situacGes, os derivados serdo registados pelo seu justo valor através da demonstracdo
consolidada dos resultados. Se esta cobertura deixar de cumprir os critérios para a contabilidade de cobertura, as variacGes
de justo valor do instrumento coberto, para o qual o método da taxa de juro efetiva é utilizado, sdo amortizadas por via
de resultados, ao longo do periodo de maturidade do instrumento coberto. Nas situacdes em que o instrumento objecto
de cobertura ndo seja mensurado ao justo valor (nomeadamente, empréstimos que estejam mensurados ao custo
amortizado), a parcela eficaz de cobertura sera ajustada no valor contabilistico do instrumento coberto, através da
demonstragdo de resultados.
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i) Caixa e equivalentes de caixa

Os montantes incluidos na rubrica de Caixa e equivalentes de caixa correspondem aos valores de caixa, depdsitos
bancérios, depdsitos a prazo e outras aplicacdes de tesouraria, venciveis a menos de trés meses, e que possam ser
imediatamente mobilizaveis com risco insignificante de alteragdo de valor.

Para efeitos da demonstracdo consolidada dos fluxos de caixa, a rubrica de caixa e equivalentes de caixa compreende
também os descobertos bancarios incluidos na rubrica Empréstimos bancarios de curto prazo no balango consolidado.

2.13. RESPONSABILIDADES POR PAGAMENTOS
BASEADOS EM ACCOES

As responsabilidades resultantes da atribuicdo de prémios de desempenho diferidos estdo indexadas a evolucdo das
cotacdes das ac¢Oes da Sonae Capital, SGPS, SA e vencem-se ao longo de um periodo de 3 anos apds a sua atribuicdo.

O valor dessas responsabilidades é determinado no momento da sua atribuicdo (apds a realizacdo da Assembleia Geral
anual) e é posteriormente actualizado no final de cada periodo de reporte em fungdo do numero de acgdes ou opgbes
sobre acgGes atribuidas e do justo valor destas a data de reporte (ajustado em fungdo de distribuicdo de dividendos ou
movimentos no capital social). A responsabilidade é registada em Gastos com pessoal e Outros passivos, de forma linear
entre a data da atribuicdo e a data de vencimento, na propor¢do do tempo decorrido entre essas datas, no caso de
atribuicdo de acgbes ou opgdes sobre acgdes remiveis em dinheiro, sendo portanto um instrumento composto em que a
sociedade se reserva ao direito de entregar, em substituicdo das ac¢es, o numerdrio equivalente ao seu valor de mercado
a data do respectivo exercicio.

2.14. ACTIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES

Sempre que um dos critérios de reconhecimento de provisdes ndo seja cumprido, ou a existéncia da obrigacdo esteja
condicionada a ocorréncia (ou ndo ocorréncia) de determinado evento futuro, verifica-se a existéncia de um passivo
contingente. Os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragdes financeiras consolidadas, 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 ndo sdo objecto de divulgagado.

Os activos contingentes sdo «possiveis» activos gerados por eventos passados, cuja existéncia deriva da confirmagdo da
ocorréncia futura de um ou mais eventos incertos, sobre os quais o Grupo ndo tem controlo. Os activos contingentes ndo
sdo reconhecidos nas demonstragGes financeiras consolidadas mas divulgados no anexo quando é provavel a existéncia
de um beneficio econémico futuro.

2.15. IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

O imposto sobre o rendimento do exercicio é calculado com base nos resultados tributdveis das empresas incluidas na
consolidacdo e considera a tributagdo diferida. O imposto corrente é calculado de acordo com as regras fiscais em vigor,
ou com as regras fiscais substancialmente consideradas como estando em vigor a data de balanco.

O imposto corrente sobre o rendimento é calculado com base nos resultados tributdveis das empresas incluidas na
consolidagdo ou dos Grupos de empresas no caso de opg¢do pelo regime de tributacdo especial de Grupos de sociedades,
de acordo com as regras fiscais em vigor no local da sede de cada empresa do Grupo.

-187 -



SONAE CAPITAL

Os impostos diferidos sdo calculados com base no método da responsabilidade do balanco e reflectem as diferencas
temporarias entre o montante dos activos e passivos para efeitos de reporte contabilistico e os respectivos montantes
para efeitos de tributagdo. Os activos e passivos por impostos diferidos sdo calculados e anualmente avaliados as taxas de
tributacdo em vigor ou anunciadas para estarem em vigor a data expectavel da reversdo das diferencas temporarias.

Os activos por impostos diferidos sdo reconhecidos unicamente quando existem expectativas razoaveis de lucros fiscais
futuros suficientes para a sua utilizacdo, ou nas situagdes em que existam diferengas tempordrias tributaveis que
compensem as diferencas temporarias dedutiveis no periodo da sua reversado. No final de cada exercicio é efectuada uma
revisao desses impostos diferidos, sendo os mesmos reduzidos sempre que deixe de ser provdvel a sua utilizagao futura.

Os impostos diferidos passivos sdo reconhecidos sobre todas as diferengas temporarias tributaveis, exceto as relacionadas
com: i) o reconhecimento inicial do goodwill; ou ii) o reconhecimento inicial de activos e passivos, que ndo resultem de
uma concentragao de atividades, e que a data da transacao ndo afetem o resultado contabilistico ou fiscal. Contudo, no
que se refere as diferencas temporarias tributaveis relacionadas com investimentos em subsidiarias, estas ndo sdo
reconhecidas na medida em que: i) a empresa mae tem capacidade para controlar o periodo da reversdo da diferenca
temporaria; e ii) é provavel que a diferenga temporaria ndo reverta num futuro préximo.

Os impostos diferidos sdo registados como custo ou proveito do exercicio, excepto se resultarem de valores registados
directamente em capital préprio, situagcdo em que o imposto diferido é também registado na mesma rubrica.

De acordo com a legislagdo em vigor, as declaragdes fiscais estdao sujeitas a revisdo e sdo passiveis de corregao por parte
das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranca Social), exceto quando tenha
havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais, ou estejam em curso inspecdes, reclamacbes ou
impugnacgdes judiciais, casos estes em que, dependendo das circunstancias, os prazos sao alongados ou suspensos. Deste
modo as declaragoes fiscais das empresas, dos anos de 2016 a 2019, poderdo ainda vir a ser sujeitas a revisdo. No entanto,
na opinido do Conselho de Administracdo da Sociedade, ndo é previsivel que qualquer correcdo relativa aos exercicios
anteriormente referidos seja significativa para as demonstragées financeiras em 31 de Dezembro de 2019.

No exercicio fiscal de 2019, as empresas encontram-se sujeitas a tributacdo em sede de Imposto sobre o Rendimento das
Pessoas Coletivas («IRC») a taxa normal de 21%, acrescida de derrama municipal a taxa maxima de 1,5% incidente sobre o
lucro tributavel.

Adicionalmente, sobre a parte do lucro tributdvel superior a 1.500.000 euros sujeito e ndo isento de IRC incidem as
seguintes taxas de derrama estadual: 3% sobre a parte superior a 1.500.000 euros e inferior a 7.500.000 euros; 5% sobre
a parte superior a 7.500.000 euros e até 35.000.000 euros; e 7% que incide sobre a parte do lucro tributdvel que exceda
35.000.000 euros.

Nos termos do Artigo 882 do Codigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas, as empresas encontram-se
sujeitas adicionalmente a tributagdo autonoma sobre um conjunto de encargos as taxas previstas no artigo mencionado.

A taxa de IRC em vigor para 2020 é de 21%.
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2.16. REDITO

O Rédito corresponde ao justo valor do montante recebido ou a receber relativo a venda de produtos e prestacdo de
servigcos no decurso normal da atividade do Grupo.

Na determinacdo do valor do rédito, o Grupo avalia para cada transacdo as obrigacdes de desempenho que assume
perante os clientes, o preco da transacao a afetar a cada obrigacdo de desempenho identificada na transacao e a existéncia
de condigBes de preco variaveis que podem originar acertos futuros ao valor do rédito registado, e para os quais o Grupo
efetua a sua melhor estimativa.

Vendas de produtos e servicos — O rédito é registado na demonstragdao dos resultados quando é transferido o controlo
sobre o produto ou servigo para o cliente, ou seja, no momento a partir do qual o cliente passa a ter capacidade de gerir a
utilizacdo do produto ou servigo e obter todos os beneficios econdmicos remanescentes que lhe estdo associados.

Prestagdo de servigos — Os rendimentos dos projetos desenvolvidos, sdo reconhecidos, em cada exercicio, de acordo com
a obrigacdo de desempenho a que respeitam, em fungdo da percentagem de desempenho dos mesmos. Ou seja, no que
respeita a cada obrigacdo de desempenho o Grupo reconhece o rédito ao longo do tempo através da mensuragdao do
progresso no sentido do cumprimento total de tal obrigacao de desempenho.

Contractos de construgdo — O rédito dos contractos de construcdo compreende a quantia inicial de rédito acordada no
contrato. Quaisquer variacdes nos trabalhos realizados /a realizar, apenas sdo consideradas apds o acordo com o cliente.
Estas variagGes sdo registadas como um novo contrato quando estas correspondam a um novo ambito e as condigdes
financeiras negociadas sejam independentes do atual contrato. Nos casos em que estas condi¢des ndo se verificam o Grupo
procede ao recdlculo da percentagem de acabamento acumulada do contrato.

As penalidades e incentivos associados aos contratos de construgao sao reconhecidos atendendo a natureza dos termos
negociados com base no método do valor mais provavel ou valor esperado, desde que ndo seja provavel a sua reversdo.

O Grupo considera que, atendendo a natureza do produto ou servigo que esta associado as obrigagdes de desempenho
assumidas, a transferéncia do controlo ocorre maioritariamente em data especifica, mas poderdo existir transagdes em
que a transferéncia do controlo ocorre de forma continua ao longo do periodo contratual definido.

2.17. ESPECIALIZACAO DOS EXERCICIOS

Os rendimentos e gastos sao registados de acordo com o principio da especializacdo dos exercicios, pelo qual estes sdo
reconhecidos a medida que sdo gerados, independentemente do momento em que sao recebidos ou pagos. As diferencas
entre os montantes recebidos e pagos e os correspondentes rendimentos e gastos gerados sdo registados nas rubricas de
acréscimos e diferimentos incluidas nas rubricas «Qutros activos correntes» e «Qutros passivos correntes».

Os dividendos sdo reconhecidos como proveitos no exercicio em que o direito ao seu recebimento é estabelecido.

2.18. SALDOS E TRANSACCOES EXPRESSOS
EM MOEDA ESTRANGEIRA

As transac¢Oes sdo registadas nas demonstragdes financeiras individuais das subsididrias na moeda funcional da
subsidiaria, utilizando as taxas de cambio em vigor na data da transacgao.

Todos os activos e passivos monetarios expressos em moeda estrangeira nas demonstrac¢des financeiras individuais das
subsidiarias sdo convertidos para a moeda funcional de cada subsidiaria, utilizando as taxas de cambio vigentes a data do
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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 subsididria, 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 transacgOes e as vigentes na data das cobrangas, pagamentos ou a data do balango, dessas mesmas transacgdes, sdao
registados como proveitos e custos na demonstracdo dos resultados do periodo, excepto as relativas a valores nao
monetdrios cuja variacdo de justo valor seja registado directamente em capital préprio.

2.19. EVENTOS SUBSEQUENTES

Os eventos ocorridos apds a data do balanco, e antes da data de emissao das demonstracdes financeiras que proporcionem
informacdo adicional sobre condi¢Ses que existiam a data do balango sdo reflectidos nas demonstragGes financeiras
consolidadas. Os eventos ocorridos apds a data do balanco, e antes da data de emissdo das demonstracdes que
proporcionem informagdo sobre condigdes que ocorram apds a data do balango sdo divulgados no anexo as
demonstracgGes financeiras consolidadas, se materiais.

2.20. JULGAMENTOS E ESTIMATIVAS

As estimativas e julgamentos com impacto nas demonstragbes financeiras do Grupo sdao continuamente avaliados,
representando a cada data de relato a melhor estimativa da Administragdo, tendo em conta o desempenho histérico, a
experiéncia acumulada e as expectativas sobre eventos futuros que, nas circunstancias em causa, se acreditam serem
razoaveis.

A natureza intrinseca das estimativas pode levar a que o reflexo real das situa¢des que haviam sido alvo de estimativa
possa, para efeitos de relato financeiro, vir a diferir dos montantes estimados. As estimativas e os julgamentos mais
significativos refletidos nas demonstragées financeiras consolidadas incluem:

Julgamentos

O Grupo concede empréstimo a entidades que qualificam como associadas ou empreendimentos conjuntos do Grupo sob
diferentes regimes/modalidades contratuais. A sua classificacdo enquanto elementos/componentes das participacdes
financeiras, ou enquanto outros activos financeiros depende das condi¢gdes de reembolso e de remuneragao associadas, e
da intencdo da Administracdo quanto a fazer cumprir as cldusulas contratuais acordadas com as participadas. Regra geral,
os financiamentos com carater de permanéncia e sem remuneragdo sao classificados como uma parcela do investimento
nas participadas do Grupo.

Estimativas

As estimativas foram determinadas com base na melhor informacgao 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, poderao 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
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 preparagdao das demonstragdes
financeiras consolidadas sdo descritos nas correspondentes notas anexas, destacando-se abaixo a imparidade de activos
financeiros e reconhecimento do rédito de contratos.
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As estimativas contabilisticas mais significativas reflectidas nas demonstragdes financeiras consolidadas incluem:

Vidas Uteis dos activos fixos tangiveis e intangiveis:

As principais fontes de incerteza resultam do periodo em que os ativos estardo em condigGes para uso, as previsdes
dos seus fluxos de caixa, estimativas dos seus montantes recuperaveis, obtencdo de compardveis de mercado, taxas
de crescimento, taxas de desconto e pressupostos de sensibilidade (Notas 10 e 11);

Andlises de imparidade do Goodwill e de outros activos fixos tangiveis e intangiveis:

A complexidade e nivel de julgamento inerente ao modelo adotado para o célculo de imparidade e a identificacdo e
agregacdo das unidades geradoras de caixa (UGC’s) implica considerar este tema como uma estimativa contabilistica
significativa (Notas 10, 11 e 12);

Registo de ajustamentos aos valores dos activos e provisdes:
Estimativas relevantes dada a complexidade e o grau de julgamento inerente as contingéncias, bem como o nivel de
incerteza associado ao desfecho de processos em cursos (Nota 31);

Estimativas de lucros tributdveis futuros e recuperabilidade de activos por impostos diferidos:

O grau de julgamento associado a avaliagdo da recuperabilidade dos ativos por impostos diferidos, requer a utilizagdo
de estimativas na projecdo de resultados tributdveis futuros e na determinacdo dos valores necessarios a sua
recuperacdo, cujo acontecimento apresenta sempre um grau de incerteza (Nota 19);

Percentagem de acabamento do reconhecimento do rédito:

O mapa de obras que sustenta o reconhecimento do rédito com base na percentagem de acabamento dos contratos
de construgcdo tem diversos pressupostos, essencialmente no que diz respeito ao orcamento global de gastos da
obra, gastos ja incorridos e gastos a incorrer. O grau de incerteza inerente a estimativas desta natureza, e aos
pressupostos inerentes, implica que estas estimativas sejam relevantes (Nota 33).

Imparidade de activos financeiros:

A determinacdo da imparidade sobre activos financeiros envolve estimativas significativas. Ao calcular esta
estimativa, o Grupo avalia, de entre outros fatores, a duragdo e extensdo das circunstancias de acordo com os quais
o valor recuperdvel destes activos podera ser inferior ao seu valor contabilistico. Os saldos de «Empréstimos
concedidos a entidades relacionadas», «Clientes» e «Outras dividas de terceiros» sdo avaliados para factores como
o histérico de incumprimento, condigGes atuais de mercado, e ainda informacgdo prospetiva estimada por referéncia
ao final de cada periodo de reporte, enquanto elementos de avaliagdo mais criticos para efeitos de analise das perdas
de crédito estimadas, como descrito na Nota 2.12 c).

Pressupostos relativos aos contratos de locagao;

Foi considerada a isengdo prevista na IAS 12 na alinea a) do paragrafo 15 face a auséncia de certezas sobre o
tratamento fiscal e contabilistico a ser dado ao tema em quest3o. E tido em consideracdo que quando a posicdo da
Administracdo Fiscal se tornar publica e/ou o IASB publicar a alteragdo a IAS 12, poderdo existir altera¢des ao
tratamento contabilistico adotado na primeira aplicacdo da IFRS 16.

Adicionalmente sdo ainda efetuados julgamentos relevantes na determinag¢do da taxa de juro incremental bem como
no periodo a considerar para determinagdo do passivo de locagdo e direito de uso.
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2.21. INFORMACAO POR SEGMENTOS

A informacado financeira ao nivel dos segmentos operacionais identificados é incluida na Nota 47.

3. GESTAO DE RISCO FINANCEIRO

O objectivo principal da gestao de risco financeiro é apoiar a prossecucdo da estratégia de longo prazo da Sonae Capital,
procurando reduzir os riscos financeiros indesejados, a volatilidade associada e tentando mitigar eventuais impactos
negativos nos resultados da Sonae Capital decorrentes de tais riscos. A posicdo da Sonae Capital em relacdo aos riscos
financeiros é conservadora e prudente, e quando sao utilizados instrumentos derivados para cobrir determinados riscos
relacionados com a actividade operacional da Sonae Capital, ndo contrata, por politica, derivados ou outros instrumentos
financeiros para fins especulativos ou que ndo estejam relacionados com a actividade dos seus negdcios.

O Departamento de Finangas Corporativas da Sonae Capital é responsavel por consolidar e medir a exposi¢do consolidada
dos riscos financeiros do Grupo para efeitos de reporte e monitorizagdo sendo também responsavel pela apresentacdo de
proposta e implementagdo de estruturas de cobertura para gestdo individual do risco cambial, taxa de juro, bem como os
riscos de liquidez e de refinanciamento. As posi¢Ges sdo registadas num sistema central (Treasury Management System) e
o controlo e elaboragdo de relatdrios é efectuado quer ao nivel de cada negdcio quer numa base consolidada. No que
respeita a gestdo de risco de crédito de clientes e parceiros, o Departamento de Risco de Contraparte, integrado na
Direcgdo Financeira é responsdvel pela avaliagdo e monitorizacao do perfil de risco de clientes e parceiros de todas as
unidades de negdcio bem como pela implementacdo de estruturas de mitigacdo desses riscos e reporte de exposicGes e
qualidade da carteira de crédito.

3.1. RISCOS DE MERCADO

a) Risco de Taxa de Juro — Politica

Em resultado da manutencdo de divida a taxa varidvel no seu balango consolidado, e dos consequentes fluxos de caixa de
pagamento de juros, o Grupo esta exposto ao risco de taxa de juro do Euro.

Considerando que:

e A volatilidade nos resultados do Grupo, ndo depende apenas da volatilidade dos seus resultados financeiros
associada a volatilidade de taxas de juro;

e Em situacdes normais de mercado, existe uma correlagdo entre os niveis de taxa de juro e o crescimento econémico,
sendo de esperar que o impacto de movimentos na taxa de juro (e respectiva volatilidade nos fluxos de caixa
associados ao servico de divida) pode em certa medida ser compensado, pelos movimentos nas restantes rubricas
de demonstragdo de resultados, nomeadamente resultados operacionais;

A contratacdo de qualquer estrutura de cobertura, tem implicito um custo de oportunidade associado, a politica do Grupo
relativamente a mitigacdo deste risco ndo estabelece a manutengao de qualquer proporgdao minima de divida a taxa fixa
(convertida em taxa fixa mediante a utilizacdo de instrumentos financeiros derivados), optando em alternativa por uma
abordagem dinamica de monitorizagdo da exposicdo que permita uma adequagdo das condicdes de mercado a real
exposicao do Grupo, de forma a evitar a abertura de exposi¢cdo que pode ter impacto real nos resultados consolidados do
Grupo.

-192 -



DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS = PARTE Il

Face ao exposto, a politica do Grupo relativa a este tema define a andlise casuistica de cada potencial operagao, sendo que
qualquer contratacao de instrumentos derivados deve seguir os seguintes principios:

e Os derivados ndo sdo utilizados com objectivos de trading ou fins especulativos;

e Os derivados a contratar devem replicar exactamente as exposi¢cdes subjacentes no que diz respeito aos indexantes
a utilizar, datas de refixacdo de taxa de juro e datas de pagamento de juro, e perfil de amortizacdo da divida
subjacente por forma a evitar qualquer ineficiéncia na cobertura;

e O custo financeiro maximo do conjunto do derivado e da exposi¢do subjacente devem ser sempre conhecidos e
limitados desde o inicio de contratacdo do derivado, procurando-se que o nivel de taxas dai resultante seja
enquadravel no custo de fundos, considerado nos planos de negécios;

e A contratacdo de derivados tem como contrapartes autorizadas apenas instituicdes financeiras de elevado prestigio
e reconhecimento nacional e internacional e baseada nas respetivas notacGes de rating, privilegiando-se as
instituicGes de relacionamento bancario do Grupo;

e Todas as operagdes devem ser objecto de leildo competitivo, com pelo menos duas instituicdes financeiras, de forma
a garantir a adequada competitividade dessas operagoes;

e Todas as operagdes tém como suporte contratual o standard de mercado (ISDA - International Swaps and Derivatives
Association), com schedules negociados com cada uma das Institui¢Ges;

e Na determinacdo do justo valor das operagdes de cobertura, o Grupo utiliza um conjunto de métodos de acordo com
as praticas de mercado, nomeadamente modelos de avaliagdo de opgbes e modelos de actualizagdo de fluxos de
caixa futuros, com determinados pressupostos de mercado (taxas de juro, cambio, volatilidades, etc.) prevalecentes
a data de balango. Cotagdes comparativas fornecidas por instituicdes financeiras sdo também utilizadas como
referencial de valorizagéo;

e Todas as operagdes que nao cumpram, na sua totalidade os principios atras estabelecidos, tém de ser
individualmente aprovadas pelo Conselho de Administragao.

b) Risco de Taxa de Juro — Andlise de Sensibilidade
A andlise de sensibilidade a taxa de juro baseia-se nos seguintes pressupostos:

e Altera¢Oes nas taxas de juro afectam os juros a receber ou a pagar dos instrumentos financeiros indexados a taxas
varidveis (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 célculo da analise de sensibilidade aos resultados;

e AlteragOes 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;

e No caso de instrumentos designados para cobertura do justo valor do risco de taxa de juro, quando as altera¢des no
justo valor do instrumento coberto e do instrumento de cobertura atribuiveis a movimentos de taxa de juro sdo
compensados quase por completo na demonstragcdo dos resultados no mesmo periodo, estes instrumentos
financeiros também ndo sdo considerados como expostos ao risco de taxa de juro;

e Altera¢Oes nas taxas de juro de mercado de instrumentos financeiros que foram designados como instrumentos de
cobertura de fluxos de caixa para cobrir as flutuacdes de pagamentos resultantes de alteragGes de taxas de juro
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afectam as rubricas de reservas do capital préprio, sendo por isso incluidos no célculo da analise de sensibilidade ao
capital préprio (outras reservas);

e Altera¢Oes nas taxas de juro de mercado de derivados de taxa de juro que nao sdo designados como fazendo parte
de uma relagdo de cobertura, tal como definido na IAS 39 afectam os resultados do Grupo (ganho/perda liquida
resultante da reavaliacdo do justo valor dos instrumentos financeiros), sendo por isso incluidos no célculo da andlise
de sensibilidade aos resultados;

e Altera¢Oes no justo valor 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 variagao paralela nas curvas de taxa de juro;

e Para efeitos da andlise 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 consolidado antes de impostos
do Grupo em 31 de Dezembro de 2019 seria inferior/superior em 951.571 euros (em 31 de Dezembro de 2018 seria
inferior/superior em 922.409 euros). O capital proprio sem resultado liquido resultante da anélise de sensibilidade ao risco
de taxa de juro em 31 de Dezembro de 2019 seria inferior/superior em cerca de 0 euros (em 31 de Dezembro de 2018
seria inferior/superior em cerca de 0 euros).

Em baixo sdo apresentados os saldos expostos a risco de taxa de juro:

31/12/2019

Suprimentos Parceiros -216 645
Empréstimos obrigacionistas -57 500 000
Papel comercial -78 200 000
Empréstimos MLP -2 405 633
Depdsitos a prazo 367 000
Outros empréstimos -2 963 296
Média Depositos a ordem 3443427

-137 475 147

c) Risco de Taxa de Cambio
O Grupo Sonae Capital apresenta um nivel imaterial de exposi¢ao a risco de taxa de cambio.

Contudo, o negdcio de Refrigeracdo e Ar Condicionado tem operacgdes a nivel internacional, com subsididrias a operarem
em diferentes jurisdicGes, estando por isso exposta ao risco de taxa de cambio. No entanto, o Grupo concretizou a sua
alienagdes em Novembro de 2019.

As demonstracdes consolidadas de posicdo financeira e a demonstracdo de resultados encontram-se assim expostas a
risco de cambio de conversdo (riscos cambiais relativos a flutuacdes do valor do capital investido nas subsididrias
estrangeiras devido a altera¢Oes da taxa de cambio) e as subsidiarias encontram-se expostas a risco de taxa de cdmbio de
transacgdo (risco associado as transacgdes comerciais). O risco de transacgdo emerge essencialmente quando existe risco
cambial relacionado com cash flows denominados em divisa que ndo a divisa funcional de cada uma das subsidiarias. Os
cash flows das subsidiarias sdo largamente denominados nas respectivas divisas locais. Isto é valido independentemente
da natureza dos cash flows, ou seja, operacional ou financeira, e permite um grau consideravel de hedging natural,
reduzindo o risco de transac¢ao do Grupo. Em linha com este principio, as subsididrias apenas contratam divida financeira
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denominada na respectiva divisa local. Por seu lado, o risco de conversdo monetaria (translagdo) emerge do facto de, no
ambito da preparacdo das contas consolidadas do Grupo, as demonstragdes financeiras das subsidiarias com moeda
funcional diferente da moeda de relato das contas consolidadas (Euro), terem de ser convertidas para Euros. Uma vez que
as taxas de cambio variam entre os periodos contabilisticos e uma vez que o valor dos activos e passivos das subsidiarias
nado sao coincidentes, introduz-se volatilidade nas contas consolidadas.

Como regra, sempre que é possivel e economicamente viavel, as empresas do Grupo procuram compensar os cash flows
positivos e negativos denominados na mesma divisa estrangeira, mitigando dessa forma os riscos cambiais. Também como
regra geral, em situagdes em que exista risco cambial relevante em resultado da actividade operacional envolvendo divisas
que ndo a divisa local de cada subsidiaria, o risco cambial deve ser mitigado através da utilizacdo de derivados cambiais de
curto prazo contratados pela subsididria exposta ao referido risco. As subsididrias da Sonae Capital ndo contratam
derivados cambiais com objectivos de trading, geracdao de proveitos ou fins especulativos. Como politica, o risco de
translacdo em resultado da conversdo de investimentos de Capitais Proprios em subsidiarias ndo Euro ndo é coberto, uma
vez que estes investimentos sdo considerados de longo prazo. Os ganhos e as perdas relacionados com a conversdo a
diferentes taxas de cambio de investimentos de Capitais Proprios em subsididrias ndo Euro sdo contabilizados na rubrica
de «outro rendimento integral acumulado».

Face a reduzida dimensdo dos saldos em moeda estrangeira, ndo foram efectuadas analises de sensibilidade & variacdo da
taxa de cambio.

d) Risco nos mercados de energia

Em resultado da atividade de venda de energia, o Grupo tem uma carteira de operagdes relativas a energia elétrica,
emissGes de CO2 e combustiveis (gas). A gestdo desta carteira é efetuada com recurso a contratagdo de operagdes, com
liquidagdes financeiras e fisicas, nos mercados energéticos a prazo. Estas operacdes tém como objetivo reduzir a
volatibilidade do impacto econdmico proveniente das posi¢des geridas e, acessoriamente, aproveitas oportunidades de
arbitragem ou «positioning» dentro dos limites de negociagdo. Os instrumentos financeiros negociados incluem «swaps»
(electricidade e gas) e de futuros para fixagdo de precos.

A actividade de venda de energia esta sujeita a um conjunto de varidveis que sdo identificadas e classificadas em fungdo
das suas caracteristicas de incerteza (ou risco) comuns. Destes riscos, destacam-se os relacionados com a evoluc¢do dos
precos de mercado (electricidade e combustiveis) e com a variabilidade dos volumes de producgédo hidrica (risco de preco
e volume), assim como o risco de crédito das contrapartes.

A monitorizagdo dos riscos, tanto de prego e volume como de crédito, passa pela sua quantificagdo em medidas associadas
a posicdes em risco passiveis de serem ajustadas através de operacGes de mercado. Esta quantificacdo é realizada por
modelos especificos que valorizam as posi¢Ges de forma a avaliar a perda maxima que se pode incorrer com uma dada
probabilidade e num determinado horizonte de tempo.

O acompanhamento dos riscos é efectuado através de um conjunto alargado de ac¢Bes que envolvem a monitorizagdo
diaria dos diferentes indicadores de risco, das operagdes caracterizadas nos sistemas e dos limites prudenciais atribuidos
por area de gestdo e componentes de risco, e também de exercicios regulares de analise de variacGes de preco. Este
acompanhamento permite, ndo sé assegurar a efectividade da implementacdo das estratégias seguidas, como também
proporcionar elementos que possibilitam a tomada de iniciativas para, caso seja necessario, proceder a sua correcgao.
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3.2. RISCOS DE CREDITO

O risco de crédito, na Sonae Capital, resulta maioritariamente (i) dos créditos sobre os seus clientes, relacionados com a
actividade operacional, (ii) do seu relacionamento com institui¢cdes financeiras, no decurso normal da sua actividade, e (iii)
do risco de incumprimento de contrapartes em operagdes de gestdo de portfolio.

Crédito sobre Clientes

A gestdo de risco de crédito da Sonae Capital esta estruturada nas necessidades préprias dos negdcios que integram o
Grupo tendo, em constante consideragdo:

e Aavaliagdo do risco dos clientes em momento prévio a operagdo, bem como a determinacgdo criteriosa de limites de
crédito adequados ao perfil de cada cliente. A analise é efectuada tendo em conta modelo pré-estabelecido e
automatico, o que permite garantir um cumprimento rigoroso dos principios;

e Uma monitorizacdo automatica e diaria do risco dos clientes, adoptando medidas preventivas sempre que exista
uma alteragdo do mesmo;

e A mitigacdo do risco de crédito através do seguro de crédito e da obtengdo de garantias adicionais;
e Um acompanhamento das contas de cliente com incidéncia progressivamente proporcional ao nivel de risco;

e O estabelecimento de processos fragmentados de concessao de crédito, com a criagdo de uma segregacdo entre os
procedimentos administrativos e os procedimentos de decisao;

e O recurso as vias legalmente necessarias para recuperacao de crédito.

A adopgdo de todos estes mecanismos tem permitido um rigoroso cumprimento da politica de risco de crédito e a
obtencdo de uma taxa de incumprimento de clientes bastante abaixo da média de mercado.

A Sonae Capital tem estabelecido um processo de gestdo de risco de credito baseado em metodologia de scoring da
empresa. A politica de gestdo de risco de credito, e respectiva metodologia de classificacdo permitiram a Sonae Capital
obter, no ano de 2019 uma media de incumprimento de 0.2% substancialmente inferior 4 média de incumprimento de
clientes em Portugal, que segundo estudo da Intrum Justitia, situou-se nos 2,2% do volume de negdcios. Assim ndo se
antecipa risco de incumprimento material dos valores registados nas contas a receber a 31 de Dezembro de 2019.

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 ndo excede as perdas por imparidade
registadas.

Considera-se que os saldos de «Empréstimos concedidos a entidades relacionadas» tém risco de crédito baixo, pelo que,
consequentemente, as imparidades para perdas de crédito reconhecidas durante o periodo ficaram limitadas as perdas
de crédito estimadas a 12 meses. Estes activos financeiros sdo considerados como tendo «risco de crédito baixo» quando
tém risco de incobrabilidade reduzido e o devedor tem uma elevada capacidade para cumprir com as suas
responsabilidades contratuais de fluxos de caixa no curto prazo.

O Grupo aplica a abordagem simplificada para calcular e registar as perdas de crédito estimadas exigidas pela IFRS 9, a
qual permite a utilizacdo das imparidades para perdas estimadas para todos os saldos de «Clientes» e «Qutras dividas de
terceiros». De modo a mensurar as perdas de crédito estimadas, os saldos de Clientes e «Outras dividas de terceiros»
foram agregados com base nas caracteristicas de risco de crédito partilhadas, assim como nos dias de atraso.
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Instituicdes Financeiras

O risco de crédito estd associado ao potencial incumprimento, por parte de instituicdes financeiras, com as quais o Grupo
tenha contratado, no decurso normal das suas operacgdes, depdsitos a prazo, depdsitos a ordem e instrumentos financeiros
derivados. Para mitigar este risco, o Grupo:

e SO executa operagdes com contrapartes de elevado prestigio e reconhecimento nacional e internacional, baseada
nas respectivas notagdes de rating, sendo que se privilegia as instituicdes de relacionamento bancario do Grupo;

o Diversifica as contrapartes, de forma a evitar uma concentracdo excessiva de risco de crédito;

e Define um conjunto restrito de instrumentos elegiveis (visando a ndo contratagdo de instrumentos complexos cuja
estrutura ndo esteja completamente conhecida), sendo necessaria autorizacdo expressa por parte do Conselho de
Administracdo para utilizagdo de outros alternativos;

e Regularmente monitoriza as exposi¢Ges totais a cada contraparte, de forma a garantir o cumprimento da politica
estabelecida.

Operagdes de Compra/Venda de participacGes

No desenvolvimento da sua actividade o Grupo esta exposto ao risco de crédito das contrapartes com as quais estabelece
operacgOes sobre participagdes sociais. Nestes casos, os mecanismos de mitigacdo de risco a implementar sdo
determinados casuisticamente, de forma a acomodar as caracteristicas da opera¢do em estruturacdo, com a supervisao
constante do Conselho de Administracdo. Apesar da variabilidade dos mecanismos utilizados, existe sempre o recurso a
métodos normalmente utilizados no mercado, nomeadamente a realizagdo de due dilligences, obtencédo de informacdo
financeira relativa a contraparte da operagdo, entrega do activo condicionado a liquidagdo financeira da operacgao,
exigéncia de garantias bancarias, criagdo de escrow accounts, obtencdo de colaterais, entre outros.

As disponibilidades do Grupo incluem essencialmente depdsitos decorrentes do caixa gerados pelas operagdes. Por
geografia, os depdsitos e aplicagdes financeiras distribuem-se como segue:

Depositos e Aplicagoes Financeiras

Portugal 87,27%
Espanha 11,49%
Meéxico 1,21%
Holanda 0,02%
Mogambique 0,02%

Apresentam-se de seguida os ratings (notacdo das principais agéncias de Rating) das principais Instituicoes de Crédito onde
o Grupo Sonae Capital tinha depdsitos e outras aplicagGes financeiras a 31 de Dezembro de 2019:

Rating % Valor
A 1,68% 91.993,33
BBB 28,21% 1.547.660,10
BB 68,64% 3.765.627,21
B 1,18% 64.477,60
NR 0,30% 16.373,93
100,00% 5.486.132,17
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No cumprimento da politica estabelecida, O Grupo Sonae Capital sé constitui depdsitos e outras aplicagdes financeiras de
curto prazo e com instituicdes financeiras de elevado prestigio e reconhecimento nacional e/ou internacional, baseada nas
respectivas notagdes de rating, sendo que se privilegia as instituicdes de relacionamento bancério do Grupo com posi¢do
credora de montante igual ou superior a aplicacdo que se pretende concretizar.

3.3. RISCOS DE LIQUIDEZ

A Sonae Capital tem a necessidade regular de recorrer a fundos externos para financiar a sua actividade corrente e os seus
planos de expansdo e detém uma carteira diversificada de financiamentos de longo prazo, constituida entre outros por
mutuos e operagdes estruturadas, mas que também inclui uma variedade de outras operacgées de financiamento de curto
prazo, sob a forma de papel comercial e de linhas de crédito.

A gestdo do risco de liquidez tem por objectivo garantir que, a todo o momento, o Grupo mantém a capacidade financeira
para, dentro de condi¢Ges de mercado ndo desfavoraveis: (i) cumprir com as suas obrigagdes de pagamento a medida do
seu vencimento e (ii) garantir atempadamente o financiamento adequado ao desenvolvimento dos seus negécios e
estratégia.

Para este efeito, o Grupo pretende manter uma estrutura financeira flexivel, pelo que o processo de gestdo de liquidez no
seio do Grupo compreende os seguintes aspectos fundamentais:

e Gestdo centralizada de liquidez (excedentes e necessidades de fundos) ao nivel da Holding, procurando optimizar a
funcdo financeira no seio do Grupo;

e Planeamento financeiro baseado em previsdes de fluxos de caixa quer ao nivel individual quer ao nivel consolidado,
e para diferentes horizontes temporais (semanal, mensal, anual e plurianual);

e Sistema de controlo financeiro no curto e no médio e longo prazo (baseado em sistemas de Treasury e Cash
Management), que permita, atempadamente identificar desvios, antecipar necessidades de financiamento e
identificar oportunidades de refinanciamento;

e Diversificacdo das fontes de financiamento e contrapartes;

e Dispersdao das maturidades de divida emitida, visando evitar concentracdo excessiva, em determinados pontos no
tempo, de amortizac¢des de divida;

e Contratacdo com bancos de relacionamento, de linhas de crédito committed (de pelo menos seis meses) e programas
de papel comercial, com prazos de aviso de cancelamento suficientemente confortaveis e prudentes, procurando
obter um nivel adequado de liquidez optimizando o montante de comissGes de commitment suportadas;

e Negociacdo de clausulas contratuais que reduzam a possibilidade de vencimento antecipado dos seus
financiamentos.

O Grupo mantém 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 compromissos, sem ter que se refinanciar em condicbes
desfavoraveis. Adicionalmente, no final do ano, o Grupo dispunha de uma reserva de liquidez constituida por caixa e
equivalentes de caixa.

O Grupo espera assim cumprir com o0s seus compromissos de curto prazo, quer seja através de libertacdao de fundos
gerados pelos negdcios, quer seja com recurso as suas aplicacdes financeiras ou se necessario recorrendo as linhas de
crédito existentes ou pela contrata¢do de novos financiamentos.

-198 -



DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PARTE Il

3.4. RISCOS DE CAPITAL

A gestdo do capital é efectuada no ambito do processo de gestdo de riscos financeiros do Grupo.

O objetivo do Grupo relativamente a gestdo de capital é o de salvaguardar a continuidade do Grupo, crescer
sustentavelmente de forma a cumprir os objetivos estabelecidos e manter uma estrutura éptima de capital de forma a
reduzir o custo do capital.

Em conformidade com outros Grupos que operam neste sector, o Grupo controla a sua estrutura de financiamento com
base em diversos mecanismos e racios de controlo.

4. ALTERACOES DE POLITICAS CONTABILISTICAS

As alteracBes as normas internacionais de relato financeiro que entraram em vigor em ou apds 1 de Janeiro de 2019 (nota
2.1.), ndo tiveram impactos relevantes nas demonstracées financeiras em 31 de Dezembro de 2019 a excecdo da IFRS 16.

5. EMPRESAS INCLUIDAS NA CONSOLIDACAO

As empresas subsidiarias incluidas na consolidagao, suas sedes sociais e propor¢do do capital detido em 31 Dezembro de
2019 e de 2018, sdo as seguintes:

Percentagem de capital detido

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Sede Social Directo
Sonae Capital, SGPS, S.A. Maia Mae Mae Mae Mae
Hotelaria
Porto Palécio Hotel, S.A. a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
SC Hospitality, SGPS, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
The Artist Porto Hotel & Bistrd - Actividades Hoteleiras, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
The House Ribeira Hotel — Exploragdo Hoteleira, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Aqualuz Tréia, S.A. a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2ndRoom - Exploragdo Hoteleira, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
1)  Aqualuz -Turismo e Lazer, Lda. a) Lagos 100,00% 100,00%
Troia Resort Operagdes
Atlantic Ferries - Traf. Loc. Flu. e Marit., S.A. a) Grandola 95,77%  95,77% 95,77%  95,77%
Marina de Trdia, S.A. a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Tréia Market, S.A. a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Tréia Natura, S.A. a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Troiaresort-Investimentos Turisticos, S.A. a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Troiaresort, SGPS, S.A. a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Golf Time - Golfe e Invest. Turisticos, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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4)
3)

5)

1)
1)
1)
1)
1)

2)
2)
2)

Fitness

Acrobatic Title, S.A.

Solinca - Health & Fitness, S.A.

SC Fitness, S.A.

Pump, S.A.

Urban Fit Ermesinde - Gestdo de Health Clubs, Lda.

Urban Fit Foz - Gestdo de Health Clubs, Lda.
Urban Fit Gaia - Gestdo de Health Clubs, Lda.
Urban Fit Maia - Gestdo de Health Clubs, Lda.

Energia

Atelgen - Produgdo Energia, ACE

CAPWATT — Brainpower, S.A.

CAPWATT — ACE, S.A.

Capwatt Colombo - Heat Power, S.A.

Engenho Novo Gas PT, S.A.

Engenho Novo Electricidade PT, S.A.

Capwatt Hectare - Heat Power, ACE

Capwatt Evora — Solar Power, S.A.

Capwatt Decentralized Solar Power, S.A.
Capwatt IV — Heat Power, Unipessoal, Lda.
Capwatt Maia - Heat Power, S.A.

Capwatt Martim Longo - Solar Power, S.A.
Capwatt Vale do Caima - Heat Power, S.A.
Capwatt Vale do Tejo - Heat Power, S.A.
Capwatt Estuario — Heat Power, Unipessoal, Lda.
Capwatt Lousado — Heat Power, Unipessoal, Lda.
Capwatt Alrota — Wind Power, S.A.

Capwatt Chamusca — Bio Power, Unipessoal, Lda.
Capwatt Ferreira — Solar Power, S.A.

CAPWATT —SGPS, S.A.

Carvemagere - Manutencdo e Energias Renovaveis, Lda.
Companhia Térmica SERRADO, ACE

Companhia Térmica Tagol, Lda.

Soternix - Produgdo de Energia, ACE

Suncoutim - Solar Energy, S.A.

Sociedade de Iniciativa e Aproveitamentos Florestais -
Energia, S.A.

Capwatt México, S. de R. L. de C.V

Futura Energia Inversiones, S.L.
Futura Carbono, S.L.

Futura Energia y Gas, S.L.
Futura Green Renovables, S.L.

Ecofutura Luz Energia, S.L.

Refrigeragdo & AVAC

RACE - Refrigeration & Air Conditioning Engineering, S.A.

RACE, SGPS, S.A.
Sistavac Sistemas HVAC - R do Brasil, Ltda.

a)
a)
a)
a)
a)

a)

a)

Lisboa
Maia
Maia
Maia
Maia
Maia
Maia
Maia

Barcelos
Maia
Maia
Maia
Maia
Maia
Maia
Maia
Maia
Maia
Maia
Maia
Maia
Maia
Maia
Maia
Maia
Maia
Maia
Maia
Barcelos
Maia
Oeiras
Barcelos

Faro

Mangualde

Cidade do
México
Madrid
Madrid
Madrid
Madrid
Madrid

Matosinhos
Matosinhos

Sdo Paulo
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6)  Sopair, S.A. a) Madrid 0,00%  0,00% 100,00%  70,00%
7)  Spinarq Mocambique, Lda. a) Maputo 70,00%  70,00% 70,00%  70,00%

Activos Imobilidrios

Bloco Q - Soc. Imobil, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Casa da Ribeira - Sociedade Imobilidria, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Centro Residencial da Maia, Urban., S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Cinclus Imobiliaria, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Contry Club da Maia - Imobiliaria, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Empreend. Imob. Quinta da Azenha, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Fundo Esp. Inv. Imo. Fec. WTC a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imoclub - Servigos Imobilarios, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imodivor - Sociedade Imobiliaria, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imohotel - Emp. Turist. Imobilidrios, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imoponte - Sociedade Imobiliaria, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imosedas - Imobilidria e Sevigos, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Implantagdo — Imobiliaria, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Porturbe - Edificios e UrbanizagGes, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Praedium Il - Imobiliaria, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Predisedas - Predial das Sedas, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Promessa Sociedade Imobilidria, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
SC Assets, SGPS, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sete e Meio Herdades - Inv. Agr. e Tur., S.A. a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Soira - Soc. Imobilidria de Ramalde, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Soétaqua - Soc. de Empreend. Turisticos a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Spinveste - Promogao Imobiliaria, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Spinveste - Gestdo Imobiliaria SGII, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Urbisedas - Imobiliaria das Sedas, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Vistas do Freixo - Emp. Tur. Imobilirios, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Soltroia - Imob. de Urb. Turismo de Trdia, S.A. a) Lisboa 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sll - Soberana Invest. Imobilidrios, S.A. a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Tulipamar - Expl. Hoteleira Imob., S.A. a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Marmagno - Expl. Hoteleira Imob., S.A. a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imopeninsula - Sociedade Imobilidria, S.A. a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imoresort - Sociedade Imobiliaria, S.A. a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Marvero - Expl. Hotel. Im.. S.A. a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
3)  TROIAMED - Sociedade Mediagdo Imob., S.A. a) Maia 100,00% 100,00%

Engenharia Industrial

SC, INDUSTRIALS, SGPS, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Adira - Industrial Engineering Forming Solutions, S.A. a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Guimadira - Maquinas e Ferramentas, Lda. a) V.N. Gaia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Holding & Outros

Imobeauty, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
SC - Sociedade de Consultadoria, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
SC Finance BV a) Amesterddo 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
SC For - Ser. Formagdo e Desenvolv. Recursos Humanos, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
UP Invest., SGPS, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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SC, SGPS, S.A. a) Maia 100,00% 100,00%
Praedium — Servigos, S.A. a) Maia 100,00% 100,00%
Inparvi, SGPS, S.A. a) Maia 100,00% 100,00%
Société de Tranchage Isoroy, S.A.S. a) Honfleur 100,00% 100,00%
Andar - Sociedade Imobilidria, S.A. a) Maia 100,00% 100,00%
Sociedade de Construgdes do Chile, S.A. a) Maia 100,00% 100,00%
Vastgoed One - Sociedade Imobiliaria, S.A. a) Maia 100,00% 100,00%
Vastgoed Sun - Sociedade Imobilidria, S.A. a) Maia 100,00% 100,00%

Legenda:
1) Empresa adquirida no exercicio;
2) Empresa alienada no exercicio;
3) Empresa fundada no exercicio;
4) Ex - Capwatt Engenho Novo - Heat Power, S.A.;
5) Ex - Capwatt Ill - Heat Power, S.A.;
6) Empresa liquidada no exercicio;
7) Operagdes descontinuadas;
a) Controlo detido por maioria dos votos.

SONAE CAPITAL

100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
50,00%  50,00%
50,00%  50,00%
50,00%  50,00%
50,00%  50,00%

As empresas subsidiarias foram incluidas na consolidagdo pelo método de consolidagdo integral, conforme indicado na

Nota 2.2.a.

6. INVESTIMENTOS EM ASSOCIADAS

As empresas associadas, suas sedes sociais, principais agregadores financeiros e proporgdo do capital detido em 31

Dezembro de 2019 e de 2018 s3o as seguintes:

31 Dezembro 2019

Percentagem de capital detido

Firma Sede Social Directo Total Total Activos  Total Passivos  Total Custos  Total Proveitos Capital Préprio  Resultado Liquido  Valor de Balango
Empresas Associadas
Holding & Outros
Lidergraf - Artes Gréficas, Lda Vila do Conde 24,50% 24,50% 15844203 6869577 20843471 21557498 8974 625 714027 1445296
Energia
Feneralt - Producdo de Energia, ACE Barcelos 25,00% 25,00% 1119859 104 267 1307 226 2322818 1015593 1015583 222162
16 964 062 6973 844 22150697 23 880316 9990218 1729 610 1667 459

31 Dezembro 2018

Percentagem de capital detido

Firma Sede Social Directo Total Total Activos Total Passivos Total Custos Total Proveitos  Capital Préprio  Resultado Liquido  Valor de Balango
Empresas Associadas
Holding & Outros
Lidergraf - Artes Graficas, Lda Vila do Conde 24,50% 24,50% 17 369 362 8468 351 21671826 22694 820 8901011 1022994 1438114
Energia
Feneralt - Producdo de Energia, ACE Barcelos 25,00% 25,00% 1305083 455748 1390005 2239340 849 335 849 335 185792
18 674 445 8924 099 23061831 24934 160 9750 346 1872329 1623 906

As empresas associadas foram incluidos na consolidagdo pelo método de equivaléncia patrimonial.
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Durante os periodos findos em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018, o movimento ocorrido no valor
dos investimentos em associadas, foi o seguinte:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Saldo em 1 de Janeiro 1623 907 1419 028
Aquisi¢des durante o periodo - -
Liquidagdo durante o periodo - -
Equivaléncia patrimonial 303 238 444700
Dividendos recebidos (259 686) (239 822)
Mudanga de método de consolidagao - -
Saldo em 31 Dezembro 1667 459 1623907
Perdas por imparidade acumuladas (Nota 31) - -

1667 459 1623907

O efeito da aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial foi de 303.238 euros em resultados relativos a empresas
associadas (444.700 euros em 31 de Dezembro de 2018), e ndo teve impacto em reservas em 31 de Dezembro de 2019 e
2018.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 foram recebidos dividendos que totalizam cerca de 260.000 euros
(240.000 em 31 de dezembro de 2018) liquidados pelas participadas Lidergraf - Artes Graficas, Lda e Feneralt - Producdo
de Energia, ACE.

Ndo existem compromissos passivos contingentes nem restri¢cGes significativas quanto a capacidade de se transferirem
fundos a favor da Sonae Capital pelas associadas e empreendimentos conjuntos.

7. OUTROS ACTIVOS FINANCEIROS

As empresas incluidas em Outros Activos Financeiros sdo as empresas cujas sedes sociais, proporg¢do do capital detido e
valor de balanco em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 Dezembro de 2018 sdo as seguintes:

Percentagem de capital detido

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018 Valor de Balango
. . ; 31 Dezembro 31 Dezembro
Firma Directo Directo 2019 2018

Troia Resort Operagdes

Infratréia - Infraestruras de Tréia, E.M.  Grandola 25,90% 25,90% 25,90% 25,90% 64.747 64.747
Outros Ativos

Fundo de Investimento Imobiliario Maia B B . . B .
Imosonae Dois

Net, SA Lisboa 0,98% 0,98% 0,98% 0,98% 23.034 23.034
Fundo de Capital de Risco F-HITEC Lisboa - - 6,48% 6,48% - 250.950
Outros Investimentos 366.610 331.704
Total 454.391 670.435
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Durante os periodos findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, o movimento ocorrido no valor dos investimentos, foi
0 seguinte:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
N3do correntes Correntes N3do correntes Correntes

Investimentos
Saldo em 1 de Janeiro 962 273 - 870 268 -
Aquisi¢des durante o periodo 93796 - 155 162 -
AlienagBes durante o periodo (294 278) - (72 816) -
Fusdo - 10 687
Variagdo de perimetro (15 562) - (1029) -
Saldo em 31 de Dezembro 746 229 - 962 273 -
Perdas por imparidade acumuladas (Nota 31) (291 838) - (291 838) -

454 391 - 670435 -
Outros investimentos 454 391 - 670435 -

8. ALTERACOES OCORRIDAS NO PERIMETRO DE CONSOLIDACAO

No exercicio findo em 31 de Dezembro de 2019 foram adquiridas as seguintes empresas:

Percentagem de capital detido na data da aquisi¢do da participacdo

Firma Sede Social Directo Total
Aqualuz - Turismo e Lazer, Lda. Lagos 100% 100%
Urban Fit Ermesinde - Gestdo de Health Clubs, Lda. Maia 100% 100%
Urban Fit Foz - Gestdo de Health Clubs, Lda. Maia 100% 100%
Urban Fit Gaia - Gestdo de Health Clubs, Lda. Maia 100% 100%
Urban Fit Maia - Gestdo de Health Clubs, Lda. Maia 100% 100%
TROIAMED - Sociedade Mediagdo Imob., S.A. Maia 100% 100%
Futura Energia Inversiones, S.L. Madrid 100% 100%
Futura Carbono, S.L. Madrid 100% 100%
Futura Energia y Gas, S.L. Madrid 100% 100%
Futura Green Renovables, S.L. Madrid 100% 100%
Ecofutura Luz Energia, S.L. Madrid 100% 100%
Engenho Novo Electricidade PT, S.A. Maia 100% 100%

No inicio do ano de 2019, integramos com sucesso a aquisicdo da totalidade do capital e direitos de voto da sociedade
Aqualuz — Turismo e Lazer, Lda. que opera o hotel Aqualuz Lagos, no Algarve.

No segundo trimestre de 2019 foram adquiridos os 4 ginasios do grupo Urban Fit, localizados no Norte de Portugal e
integrados respectivamente no segmento Fitness e foi também constituida a sociedade de mediagdo imobilidria, a
TROIAMED e a sociedade de energia Engenho novo electricidade PT, S.A..

No terceiro trimestre, a Sonae Capital adquiriu o grupo Futura através da aquisicdo da sociedade Futura Energia
Inversiones. O grupo Futura é composto por quatro subsididrias: Futura Energia y Gas, Ecofutura Luz Energia, Futura
Carbono e Futura Green Renovables.
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As aquisicdes acima mencionadas tiveram o seguinte impacto nas demonstracgdes financeiras consolidadas:

Activos liquidos adquiridos

Activos fixos tangiveis e intangiveis (Notas 10 e 11)
Investimentos Financeiros

Holding & Outros

Caixa e equivalentes de caixa

Outros passivos

Capitais proprios

Demonstragdo de Resultados das empresas adquiridas
Custo das vendas

Variagdo da Produgdo

Fornecimentos e Servigos Externos
Gastos com pessoal

Gastos de depreciagdo e de amortizagdo
ProvisGes e Perdas por Imparidade
Outros gastos e Perdas

Total de gastos operacionais

Vendas

Prestacdes de servigos

QOutros rendimentos e ganhos

Total de rendimentos operacionais
Resultados operacionais
Rendimentos e ganhos financeiros
Gastos e perdas financeiras
Resultados financeiros

Resultados relativos a investimentos
Resultados relativos a investimentos
Resultado antes de impostos
Impostos

Resultado liquido

Goodwill
Preco de aquisi¢do

Pagamentos efectuados

Fluxo de caixa liquido decorrente da aquisi¢ao
Pagamentos efectuados

Caixa e equivalente de caixa adquiridos
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A data de aquisicio da
participacao

31 Dezembro de 2019

2 666 586 4626 284
908 079 15 694
62216 212 127 109 842
880 831 644 938
(63236 512) (128 549 690)
3435196 3847070
3435196 3847070
102 723 370 88139 029
4468 838 4085168
1457 842 1612185
291543 455 983
104 330 (109 474)
122 894 151 602
109 168 818 94 334 492
103 982 887 89302 921
5303416 5396 724
36322 34756
109 322 625 94734 401
153 807 399 909
29116 2530
106 319 213505
(77 203) (210 975)
76 604 198 937
(24 764) (291 577)
51840 (92 640)
9607 184
12 436 433
8 486 522
1
212 488
212 489



9. CLASSE DE INSTRUMENTOS FINANCEIROS

A 31 de Dezembro de 2019, os instrumentos financeiros, de acordo com as politicas descritas na Nota 2.1., foram

classificados como segue:

SONAE CAPITAL

Classe de instrumentos financeiros

Activos e passivos financeiros

Activos / Passivos
ao Custo
Amortizado

Activos ao justo valor

rendimento integral

Activos / Passivos
ao justo valor
através de
resultados

Sub-total

Outros activos /
ERSIET)
financeiros

A 31 Dezembro 2019

Activos financeiros

Clientes e Outras dividas de terceiros 7,13,15e 16
Caixa e equivalentes de caixa 20
Instrumentos Financeiros 25

Activos ao justo valor através de resultados

Passivos Financeiros

Empréstimos obtidos 20,23 e24
Passivos da locagdo 32
Instrumentos Financeiros 25
Fornecedores e dividas a terceiros 26,2829

79 047 259 - 79 047 259 - 79047 259
7587 355 - 7587 355 - 7587 355

- 15.824.463 15.824.463 - 15.824.463
86.634.614 15.824.463 102.459.077 - 102.459.077
152 608 602 - 152 608 602 - 152 608 602
63343 127 - 63343 127 - 63343 127
- 9.565.632 9.565.632 - 9.565.632

50480 195 - 50480 195 - 50480 195
266 431 924 9565 632 275 997 556 = 275997 556

A 31 de Dezembro de 2018, os instrumentos financeiros, de acordo com as politicas descritas na Nota 2.1., foram

classificados como segue:

Classe de instrumentos financeiros

Activos e passivos financeiros

Activos / Passivos

ao Custo
Amortizado

Activos ao justo valor

rendimento integral

Activos / Passivos
ao justo valor
através de
resultados

Sub-total

Outros activos /
passivos ndo
financeiros

A 31 Dezembro 2018

Activos financeiros

Clientes e Outras dividas de terceiros 7,13,15e 16
Caixa e equivalentes de caixa

Activos ao justo valor através de resultados

Passivos Financeiros

Empréstimos obtidos 20,23 e24
Instrumentos Financeiros 25
Fornecedores e Outras dividas a terceiros 26,28 ¢e 29

10. ACTIVOS FIXOS TANGIVEIS

57.133.638 - 57.133.638 - 57.133.638
7.558.361 7.558.361 - 7.558.361
64.691.999 - 64.691.999 - 64.691.999
127.338.171 - 127.338.171 - 127.338.171
41.030.571 - 41.030.571 - 41.030.571
168.368.742 = 168.368.742 = 168.368.742

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, o movimento ocorrido no valor dos activos fixos

tangiveis, bem como nas respectivas depreciagGes e perdas por imparidade acumuladas, foi o seguinte:
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Terrenos e Recursos Edificios e Outras . ‘ Equipamento de Equipamento Outros Activos Fixos Activos Fixos Tangiveis Total dos Activos Fixos
- uipamentos B o 2
Naturais Construgoes quip Transporte Administrativo Tangiveis em Curso Tangiveis

Activo bruto:

Saldo inicial a 1 Janeiro 2018 49 859 173 155 688 594 285701504 1244106 4 055 065 4795794 6548 830 507 893 066

Variagdes do perimetro (entradas) (Nota 8) - 5299212 1380771 77 390 270 461 61567 48 505 7137 906

Variagdes do perimetro (saidas) (Nota 8) - - (23482) - (21 645) (36 125) - (81252)
Operagdes descontinuadas - - - - - - - -
Investimento 737 856 1066 856 2080365 - - 81659 22898593 26 865 329

Desinvestimento (3 735 005) (4 459 817) (11 106 617) (195 076) (46 654) (81 843) (149 642) (19 774 654)
VariagBes cambiais - - (1440) 29 (2.829) (3096) - (7 336)
Transferéncias 32392 127851 12 962 886 (322 436) 391678 (1695 542) (10 784 196) 712633

Saldo inicial a 1 Janeiro 2019 46 894 417 157 722 696 290 993 985 804 015 4646 076 3122412 18 562 090 522 745 691

Variages do perimetro (entradas) (Nota 8) - 2132485 3503303 27388 457 256 83001 11278 6214711

Variagdes do perimetro (saidas) (Nota 8) - (824) (479 319) (59 513) (589 854) (427 517) (44 136) (1601 163)
Transferéncia de locagdo financeira - - (36 166 400) (36 166 400)
Investimento 469 698 581093 519 156 41714 427 69 802 35800 143 37482033

Desinvestimento (2329 570) (6028 807) (3929 878) (185 400) (75 730) (8 955) (85091) (12 643 431)
VariagBes cambiais - - - 168 9 - 725 902

Transferéncias 93116 1203 467 6535555 (168) 297 581 291016 (6357 349) 2063218

Saldo final a 31 Dezembro 2019 45127 661 155 610 110 260 976 402 628 204 4735765 3129759 47 887 660 518 095 561

Depreciagdes acumuladas:

Saldo inicial a 1 Janeiro 2018 - 43 580 974 157 597 180 1070248 3303301 2274540 - 207 826 243

Variagdes do perimetro (entradas) (Nota 8) - 1309434 429 468 11 869 135484 18 624 - 1904 879

Variagdes do perimetro (saidas) (Nota 8) - - (19 245) - (19 101) (33759) - (72 105)
Operagdes descontinuadas - - - - - - - -

Depreciagdes do periodo - 3188619 19444 181 42 066 306 289 113141 - 23094 295

Desinvestimento - (1121 200) (6 235 740) (131 201) (39 832) (84 945) - (7612 918)
Variagdes cambiais - - (1174) 38 (2743) (2733) - (6612)
Transferéncias - 49 459 306 469 (276 764) 1942 136 612 - 217719

Saldo inicial a 1 Janeiro 2019 - 47 007 288 171521141 716 256 3685341 2421478 - 225351503

Variagdes do perimetro (entradas) (Nota 8) - 550430 2618 209 11364 403 561 72820 - 3656384

Variages do perimetro (saidas) (Nota 8) - (824) (361 586) (59 513) (580 419) (352 453) - (1354 795)
Transferéncia de locagdo financeira - - (19 264 304) - (19 264 304)
Depreciagdes do periodo - 3256479 18 199 705 17 241 364 493 149 809 - 21987727

Desinvestimento - (2029 861) (1630 444) (148 050) (77 032) (7 716) - (3893 103)
Variagbes cambiais - - 168 7 - 175

Transferéncias - - - (976) (49) 7 - (1018)
Saldo final a 31 Dezembro 2019 - 48 783 512 171082 721 536 490 3795902 2283 945 - 226 482570

Perdas por imparidades acumuladas:

Saldo inicial a 1 Janeiro 2018 6000391 23414767 5219 689 - - - - 34634 847

Variagdes do perimetro (entradas) (Nota 8) - - - - - - - -

Variagdes do perimetro (saidas) (Nota 8) - - - - - - - -

Perdas de imparidade do periodo 1124463 753893 427 223 - - - - 2305579

Reversdo de perdas de imparidade (2911 334) (2724 274) (168 508) - - - - (5804 117)
Variagbes cambiais - - - - - - - -

Transferéncias - - - - - - - -

Saldo inicial a 1 Janeiro 2019 4213519 21444 385 5478 404 - - - - 31136308

Variages do perimetro (entradas) (Nota 8) - - - - - - - -

Variagdes do perimetro (saidas) (Nota 8) - - - - - - - -

Perdas de imparidade do periodo 16 011 12 662 523 - - - - 29 196

Reversdo de perdas de imparidade (26 366) (79 693) (523) - - - - (106 582)
Variagdes cambiais - - - - - - - -

Transferéncias - - - - - - - -

Saldo final a 31 Dezembro 2019 4203 164 21377354 5478 404 - - - - 31058 922

Valor liquido

A 31 Dezembro 2018 42 680 898 89271023 113 994 440 87759 960 735 700 934 18 562 090 266 257 880

A 31 Dezembro 2019 40 924 497 85449 244 84 415 277 91714 939 863 845 814 47 887 660 260 554 068
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As principais aquisi¢des realizadas durante o exercicio de 2019 e 2018 estdo associadas essencialmente ao segmento de
Energia referente a reconstrugdo e remodelagdo de fabricas e projectos de gestdo e do segmento de Fitness com a abertura
de novos gindsios e remodelagdo de outros ja existentes.

As principais alienagGes sao referentes a imdveis pertencentes a Troiaresort.

As perdas por imparidade acumuladas registadas no exercicio de 2018 e 2019 resultam das avaliagdes do patrimoénio
imobilidrio do Grupo, efectuadas pela empresa de referéncia Cushman & Wakefield — Consultoria Imobiliaria, Unipessoal,
Lda. A avaliagdo foi realizada de acordo com os «RICS Valuation January 2014 — Professional Standards» publicado por
«The Royal Institution of Chartered Surveyors».

As avaliagGes tiveram como objectivo a determinagdo do justo valor dos activos em causa, de acordo com as seguintes
definigcGes:

1) Valor de Mercado (montante mais provavel pelo qual uma propriedade poderd ser transaccionada) de parte do
patrimodnio e;

2) Opinido de Valor (quando os parametros normais da avaliagdo ndo se encontram reunidos e como tal o valor
reportado ndo podera ser considerado como sendo o valor de mercado) dos restantes activos imobiliarios do
Grupo.

O impacto na simulagdo da valorizagao, considerando como pressupostos variagdes de valor de mercado de +- 10% para
o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2019 sdo as seguintes:

AVALIAGAO C&W 31 Dez.2019 31 Dez.2018 (VM) 31 Dez.2019 Valor Contabilistico

Troéia 61 128 295 61128 295 43 708 160

Residencial 23947 260 23947 260 13 819 408
Projectos 21161685 21161685 16 845 402
Outros 16 019 350 16 019 350 13043 351
Hotelaria 76 879 777 76 879 777 59 602 079

Hotelaria 76 879777 76 879777 59 602 079
Outros Activos 9908 139 9908 139 8494111

>2M€ 9908 139 9908 139 8494111
Total 147 916 210 147 916 210 111 804 350

Simulagdo de Valorizacdo

Valor de Mercado +/- 10% 14791 621

Total Variagao 14 791 621 14 791 621
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Em 2018, as avaliagGes efectuadas compreenderam 78 imdveis dos quais 47 estdo afectos aos activos fixos tangiveis. Os
restantes estdo afectos a inventarios conforme Nota 14.

O custo de aquisicdo dos Activos Fixos Tangiveis detidos pelo Grupo no ambito de contractos de locagao financeira, em 31
de Dezembro de 2019 ascendia a 36.174.449 euros (em 31 de Dezembro de 2018, ascendia a 36.166.400 euros), sendo o
seu valor liquido contabilistico, nessas datas, de 15.004.870 euros e de 16.902.096 euros, respectivamente (Nota 24).

Os valores mais significativos incluidos na rubrica de Activos Fixos Tangiveis em curso referem-se aos seguintes projectos:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Troiaresort 1.864.554 1.859.128
Reconstrucdo / remodelagdo de fabricas e projectos de gestao 42.909.497 14.165.316
Remodelagdo / Aberturas de Health Clubs 1.341.787 469.797
Renovagdo / Manutengdo Marmagno + Aqualuz de Trdia 315.110 268.290
Renovagdo / Manutengdo Segmento Troia Resort Operagdes 241.898 203.347
Engenharia Industrial 977.315 1.415.505
Outros 237.499 180.707

47.887.660 18.562.090

Os montantes sobre Reconstrucdo / remodelacdo de fabricas e projectos de gestdo incluem o projecto da Central de
Cogeracgdo que estd a ser desenvolvido no segmento da Energia.

O valor dos ativos sob direito de uso a 31 de dezembro de 2019, fruto da adopc¢do da IFRS 16 é o seguinte:

Edificios e Outras ) Equipamento de
~ Equipamentos
Construgoes Transporte

Activo bruto:

Saldo inicial a 1 Janeiro 2019 - - - -

Adopgdo IFRS16 50 087 064 18 278 1929721 52035063
Variagdes do perimetro (entradas) (Nota 8) 142 817 - 11923 154 740
Variagdes do perimetro (saidas) (Nota 8) (204 723) - (924 173) (1128 896)
Transferéncia de locagdo financeira 36 166 400 36 166 400
Investimento 6115544 - 1249562 7 365 106
Desinvestimento - - (425 757) (425 757)

Variagdes cambiais N - - -
Transferéncias - - - -

Saldo final a 31 Dezembro 2019 56 140 702 36184 678 1841276 94 166 656

Depreciagdes acumuladas:

Saldo inicial a 1 Janeiro 2019 - - - -

Variagdes do perimetro (entradas) (Nota 8) 48 445 - 2878 51323
Variagdes do perimetro (saidas) (Nota 8) (51357) - (437 644) (489 001)
Transferéncia de locagdo financeira 19 264 304 19 264 304
Depreciagdes do periodo 6380 187 1868770 930513 9179470
Desinvestimento - - (55521) (55521)

VariagBes cambiais - - - -
Transferéncias N - - -

Saldo final a 31 Dezembro 2019 6377 275 21133074 440 226 27950 575

Valor liquido

A 31 Dezembro 2018 - - - -

A 31 Dezembro 2019 49 763 427 15 051 604 1401050 66 216 081
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11. ACTIVOS INTANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, o movimento ocorrido no valor dos activos intangiveis,

bem como nas respectivas amortizacGes e perdas por imparidade acumuladas, foi o seguinte:

SONAE CAPITAL

Activos Intangiveis

Outros Activos

Activo bruto:
Saldo inicial a 1Janeiro 2018

Variagbes do perimetro (entradas) (Nota 8)
Variagdes do perimetro (saidas) (Nota 8)
Operagdes descontinuadas

Investimento

Desinvestimento

Variagbes cambiais

Transferéncias

Saldo inicial a 1 Janeiro 2019

Variagbes do perimetro (entradas) (Nota 8)
Variagbes do perimetro (saidas) (Nota 8)
Investimento

Desinvestimento

Variagbes cambiais

Transferéncias

Saldo final a 31 Dezembro 2019

Amortizagdes acumuladas
Saldo inicial a 1Janeiro 2018

Variagbes do perimetro (entradas) (Nota 8)
Variagdes do perimetro (saidas) (Nota 8)
Operagdes descontinuadas

Amortizagdes do periodo
Desinvestimento

Variagbes cambiais

Transferéncias

Saldo inicial a 1 Janeiro 2019

Variagbes do perimetro (entradas) (Nota 8)
Variagbes do perimetro (saidas) (Nota 8)
Amortizagdes do periodo
Desinvestimento

Variagbes cambiais

Transferéncias

Saldo final a 31 Dezembro 2019

Perdas por imparidade

Saldo inicial a 1Janeiro 2018
Saldo inicial a 1 Janeiro 2019

Saldo final a 31 Dezembro 2019

Valor liquido

A 31 Dezembro 2018

A 31 Dezembro 2019

Propriedade Industrial e

Activos Intangiveis em

Total dos Activos
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Outros Direitos Intangiveis Curso Intangiveis
9336173 4819212 4004091 1519684 19679 160
- - 19790 - 19790
- - 2237713 1113301 3351014
(162 029) (19641) - - (181 670)
- (1587) - - (1587)
34721 548797 (1144 731) (478 516) (1039729)
9208 866 5346783 5116 864 2154467 21826981
- 73544 - - 73544
- (735 159) - (21782) (756 941)
31792 58589 281890 1363709 1735980
- (117) (1155653) (3325) (1159 095)
278 267 392022 810540 (1841253) (360424)
9518 925 5135662 5053 641 1651816 21360 044
2656 362 3681793 23828951 - 9167 105
- - 6596 - 6596
401150 665 549 222661 - 1289360
(55237) (18813) - - (74 050)
- (1429) - - (1429)
11765 19593 20863 - 52221
3014039 4346 694 3079070 - 10439 803
- 68721 - - 68721
- (674 599) - - (674 599)
417 417 680 882 153412 - 1251711
- (447) - - (447)
3431456 4421251 3232482 - 11085 189
89536 - 600 000 - 689 536
89536 - 600 000 - 689 536
89536 - 600 000 - 689 536
6105291 1000089 1437794 2154467 10697 642
5997933 714411 1221159 1651816 9585320
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Em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, ndo foram registadas perdas por imparidade, relativas a Activos Intangiveis.

Em Dezembro de 2019, os Activos Intangiveis da Marina de Tréia ascendem ao montante liquido de 5.323.748 euros
(5.166.004 euros em 31 de Dezembro de 2018).

Foi atribuido em 2007 pela APSS — Administragdo dos Portos de Setubal e Sesimbra, SA (APSS) ao Grupo o contrato de
construcgdo e exploragdo, em regime de servigo publico de uma marina e servigos de apoio em Trédia, durante um periodo
de 50 anos a partir da data de entrada em exploragdo da marina, podendo o prazo de concessdo ser prorrogado por um
periodo maximo de 10 anos por acordo entre as partes. Cessando a concessao revertera gratuitamente para a concedente
(APSS) o estabelecimento da concessdo, com algumas excepgdes previstas no contrato.

O Grupo tem o direito de cobrar tarifas pelos servigos a prestar no ambito da concessao, tendo os limites maximos de ser
aprovados pela concedente sob proposta do concessionario.

Durante o periodo da concessdo o Grupo obriga-se a manter em bom estado de funcionamento e conservagdao os meios
que constituem o estabelecimento da concessdo, e como contrapartida da concessdo paga uma verba fixa anual e uma
variavel indexada a receita pela prestagdo de servigos.

A concedente podera resgatar a concessao sempre que motivos de interesse publico o justifiquem, desde que decorrido
pelo menos o prazo da concessdo e com aviso de pelo menos 1 ano de antecedéncia, tendo o Grupo direito a uma
indemnizagdo pelo valor da quota-parte do estabelecimento ndo amortizado, e uma indemnizagdo pela receita perdida
calculada de acordo com os termos do contrato.

O Grupo efectuou um teste de imparidade ao valor recuperavel dos activos da Marina de Trdia.

A determinacdo do valor recuperavel consistiu em efectuar projec¢es dos fluxos de caixa operacionais por um periodo de
50 anos para esta unidade geradora de caixa e actualizadas a data de encerramentos das presentes demonstragdes
financeiras. As taxas de desconto utilizadas correspondem as taxas médias ponderadas do custo do capital (WACC),
calculadas através da metodologia CAPM (Capital Asset Pricing Model), antes de impostos. Estas taxas consideram
especificidades do mercado, incorporando diferentes factores de risco, bem como as taxas de juro sem risco das
Obrigacdes do Tesouro a 10 anos.

Os fluxos de caixa considerados tém por base o plano de negdcios do Grupo que inclui projecgdes actualizadas anualmente
por forma a incorporar os desenvolvimentos ocorridos nos mercados em que actua.

Em 31 de Dezembro de 2019, dos testes de imparidade realizados, ndo resultou qualquer perda por imparidade a registar
em activos intangiveis.
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12. GOODWILL

Durante os periodos findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, o movimento ocorrido no valor do Goodwill, bem
como nas respectivas perdas por imparidade, foi o seguinte:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Valor Bruto:

Saldo inicial 77.503.717 72.080.082
Aquisi¢do adicional de partes de capital em filiais - -
Aumentos por aquisi¢des de filiais 9.020.352 5.423.635
Diminuigdes por alienagdes de filiais 23.665.678 -
Abates - -
Saldo final 62.858.391 77.503.717
Perdas por imparidade acumuladas (Nota 31):

Saldo inicial 25.478.909 24.703.711
Aumentos 3.742.109 775.198
Transferéncias -

DiminuigGes - -
Saldo final 29.221.018 25.478.909
Total Acumulado 33.637.373 52.024.808

O montante do valor bruto verificado é relativo as sociedades que integram o periodo de consolidagdo de 2019 conforme
nota 6.

O aumento por perdas de imparidade em 2019 esta associado a avaliacdo de activos imobilidrios, na medida que o Goodwill
gerado na aquisicdo da empresa que detém os imodveis, deixa de ser suportado pelo diferencial positivo do justo valor
desses imoveis face ao seu valor contabilistico.

Os testes de imparidade realizados aos montantes registados na rubrica Goodwill, foram calculados com base em
projec¢des dos fluxos de caixa operacionais por um periodo de 5 anos, posteriormente extrapolados através de uma
perpetuidade (com taxa de crescimento nula) e actualizados a data de encerramento das presentes demonstragdes
financeiras consolidadas. O crescimento médio assumido para o uFCF é de -1,0%, motivado pela recuperagdo
extraordinaria de investimento em fundo de maneio em 2019 (ano base do Plano), ndo obstante os ganhos de escala e a
aposta nos segmentos estratégicos de maior margem. As taxas de desconto utilizadas correspondem as taxas médias
ponderadas do custo do capital (WACC). As taxas WACC utilizadas, foram calculadas em fungdo da especificidade de cada
um dos negdcios e das suas respectivas estruturas de capital objectivo, em particular:

Real Estate 7,35%
Operational Troia Resort Operag&es 7,48%
Energy [6,58% — 7,58%]
Fitness 8,54%
Refrigeration & HVAC — Portugal 9,63%
Hospitality 8,56%
Indutrial Engineering Portugal 8,56%
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Nos testes de imparidade efectuados aos valores do Goodwill, através de avaliagdes por DCF (Discounted Cash Flow),
fazendo a WACC e a taxa de crescimento do negdcio variar em 1 p.p, o Goodwill mantém-se sem imparidade.

Em 31 de Dezembro de 2019 e 2018, a rubrica Goodwill tinha a seguinte composic¢do:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Troia Resort Operagdes 1223235 1223235
Hotelaria - -
Fitness 8828 704 4714787
Energia 7981 850 3075415
Refrigeragdo & AVAC 9619 730
Engenharia Industrial 8 075 960 8 075 960
Holding & Outros 7 527 625 25315682

33637373 52 024 808

13. OUTRAS DIVIDAS DE TERCEIROS NAO CORRENTES

O detalhe dos Outras dividas de terceiros ndo correntes em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, é o seguinte:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Empréstimos concedidos a empresas relacionadas
Outros 34916 34916
34916 34916
Perdas por imparidade (Nota 31) (34 916) (34 916)
Clientes e outros devedores
Devedores por alienagdo de Investimentos Financeiros 8803 506 10 505 000
Outros 1117903 1614353
Perdas por imparidade (Nota 31) - -
9921 409 12 119 353
Outros activos financeiros 39 258
Gastos a reconhecer
ComissBes bancdrias - 81214
- 81214
Total de instrumentos financeiros 9960 667 12 200 567
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Em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, a antiguidade de Outros devedores pode ser analisada como segue:

Clientes e outros devedores

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
N3o vencido 9.921.409 11.001.450
Vencido mas sem registo de imparidade
< 6 meses - -
6 - 12 meses - -
>1ano - 1.117.903
9.921.409 1.117.903
Vencido com registo de imparidade
>1ano = -
9.921.409 12.119.353

Os valores incluidos em Outras dividas de terceiros ndo correntes vencem na sua generalidade juros a taxas de mercado e
estima-se que o seu justo valor ndo difira significativamente do respectivo valor de balanco.

A 31 de Dezembro de 2019 e 2018, os valores incluidos em Devedores por alienagdo de Investimentos Financeiros inclui
(i) saldo a receber da alienagdo da UPK - GESTAO DE FACILITIES E MANUTENCAO, S.A. e (ii) saldo a receber relativo a
alienacdo da Prédios Privados — Imobiliaria, S.A. (nota 16).

A 31 de Dezembro de 2019 e 2018, os valores incluidos em Outros activos de Clientes e Outros Devedores é relativo
essencialmente a adiantamento para cobranga de impostos em processo de amnistia fiscal em 2002 803 milhares de euros
em 2018 e em 2019 e outros.

A 31 de Dezembro de 2019 e 2018, a rubrica de Clientes e outros devedores inclui os empréstimos concedidos a empresas
relacionadas e tém caracter de suprimentos sem prazo definido, ndo se encontrando consequentemente vencidos. Estes
empréstimos sdo remunerados.

O Grupo aplica a abordagem simplificada para calcular e registar as perdas de crédito estimadas exigidas pela IFRS 9, a
qual permite a utilizagdo das imparidades para perdas estimadas para todos os saldos de Outros Devedores. De modo a
mensurar as perdas de crédito estimadas, os saldos foram agregados com base nas caracteristicas de risco de crédito
partilhadas, assim como nos dias de atraso. As perdas por imparidade a 31 de dezembro de 2019 sdo determinadas da
seguinte forma: as perdas de crédito estimadas incorporam informacdo de estimativas prospectivas.

31 Dezembro 2019

Valor bruto contabilistico 9921 409
0-90 dias 8 803 506
+ 90 dias 1117903

Perdas por imparidade acumuladas -
0- 90 dias -
+90 dias -

Taxa de perdas estimadas

0 - 90 dias 0%
+90 dias 0%
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14. INVENTARIOS

O detalhe dos Inventdrios em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 é o seguinte, explicitando os valores correspondentes a

empreendimentos imobiliarios:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

dos quais dos quais
Total empreendimentos Total empreendimentos
imobilidrios imobilidrios
Mercadorias 11333334 10036 775 14 393 602 13282113
Mercadorias em poder de terceiros - - 2 069 -
Matérias-primas, subsididrias e de consumo 3168424 - 6318 496 -
Produtos acabados e intermédios 7980772 6 434 958 12 124 200 12613 221
Bubprodutos, desperdicios, residuos e refugos - - - -
Produtos e trabalhos em curso 31 085 000 30612 987 36577949 62728774
Adiantamentos por conta de compras - - - -
53567530 47 084 720 69 416 316 88 624 108
Perdas por imparidade acumuladas em existéncias (Nota 31) (4 423 970) (2 850 218) (6 152 875) (5240 945)
Total Acumulado 49 143 560 44 234 502 63 263 441 83383163

O custo das vendas nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 ascendeu a 141.748.852 e 89.297.579
euros, respectivamente, e foi apurado como segue:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Inventarios iniciais (Mercadoria e matéria prima) 20714 166 19 445 466
Efeito da conversdo cambial 65 (1 443)
Variagdes de perimetro (1479 593) (117 106)
Compras 138 935 637 63 530 499
Regularizagdes de inventarios (203 828) 26 797 531
Inventarios finais (Mercadoria e matéria prima) 14 501 758 20714 166

143 464 689 88940 781
Perdas por imparidade (Nota 31) 1127765 1085793
Reversdo por perdas de imparidade (nota 31) (2 843 602) (728 994)
Actividades Continuadas 141 748 851 89 297 579
Actividades Descontinuadas - 161 024
Total Acumulado 141 748 852 89 458 604

As perdas por imparidade e as reversdes de perdas por imparidade do exercicio de 2019 e 2018 resultam das avaliagdes
do patrimdnio imobilidrio do Grupo Sonae Capital, efectuadas pela empresa de referéncia Cushman & Wakefield —
Consultoria Imobiliaria, Unipessoal, Lda. (Nota 10) e das alienagGes de imdveis que ocorreram durante o exercicio corrente.
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As avaliagGes tiveram como objectivo a determinagdo do justo valor dos activos em causa, de acordo com as seguintes

definicdes:

1) Valor de Mercado (montante mais provavel pelo qual uma propriedade poderd ser transaccionada) de parte do

patrimoénio e;

2) Opinido de Valor (quando os parametros normais da avaliagdo ndo se encontram reunidos e como tal o valor

reportado ndo podera ser considerado como sendo o valor de mercado) dos restantes activos imobiliarios do

Grupo.

O impacto na simulagdo da valorizagdo, considerando como pressupostos variagdes de valor de mercado de +- 10% e

opinido de valor de +- 15% para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2018 sdo as seguintes:

AVALIAGAO C&W

31 Dez.2019

31 Dez.2018 (VM)

31 Dez.2019 Valor Contabilistico

Tréia 54 500 956 54 500 956 20 809 800
Residencial 39118 456 39118 456 14 750 305
Projectos 15382 500 15 382 500 6 059 495
Outros 0 0 0
Hotelaria 18 851 310 18 851 310 2987 601
Hotelaria 18 851 310 18 851 310 2987 601
Outros Activos 31022 350 31022 350 22117789
>2M€ 31022350 31022350 22117 789
Total 104 374 616 104 374 616 45915 190
Simulagdo de Valorizacdo
Valor de Mercado +/-10% 9773511
Total Variagdo 9773511
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15. CLIENTES

O detalhe de Clientes em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 é o seguinte:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Clientes correntes
Troia Resort Operagdes 1973039 2031875
Hotelaria 1271586 986 998
Fitness 403 295 158 635
Energia 47 092 340 7 800 964
Refrigeragdo & AVAC - 14 270 446
Real Estate 287 957 220307
Holding & Outros 1336380 86 047
Engenharia Industrial 1033699 3039838
53 398 296 28 595 111
Clientes, conta letras - 74 410
Clientes de cobrancga duvidosa 2 476 256 3022339
55 874 551 31 691 859
Perdas por imparidade acumuladas em contas a receber (Nota 31) (3230 862) (6 230 300)
Total Acumulado 52 643 690 25461 559

A exposicdo do Grupo ao risco de crédito é atribuivel as contas a receber da sua actividade normal. Os montantes
apresentados no balango encontram-se liquidos das perdas acumuladas por imparidade para cobrancas duvidosas que
foram estimadas pelo Grupo de acordo com a sua experiéncia e com base na sua avaliacdo da conjuntura e envolvente
econdmica. O Grupo entende que o valor contabilistico das contas a receber é préximo do seu justo valor.

A 31 de Dezembro 2019 ndo temos indicagbes de que ndo serdo cumpridos os prazos normais de recebimento dos valores
incluidos em clientes ndo vencidos e em clientes vencidos para os quais ndo existe imparidade registada.

A 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, a antiguidade dos saldos de clientes pode ser analisada como segue:

UGEE Refrigeracdo Holding e Engenharia

& AVAC Outras Industrial

Resort Hotelaria Fitness Energia
Operagdes

31 Dezembro 2019
Néo vencido 589.356 318.990 42.562 47.161.393 - 6.407 270.622 968.926 49.358.256

Vencido mas sem registo de imparidade

0- 30 dias 45.900 212.934 177.000 685.772 - 60.067 155.712 - 1.337.385
30- 90 dias 166.827 118.484 7.784 22.610 - - 25.691 128.060 469.456
+90 dias 398.356 156.793 80.888 321.596 - 80.055 153.941 161.471 1.353.100
Total 611.083 488.211 265.672 1.029.978 - 140.122 335.344 289.532 3.159.942

Vencido com registo de imparidade

0-90 dias - - 6.642 39.738 - - B - 46.380
90 - 180 dias 16.716 10.054 4.000 - - - - - 30.770
180 - 360 dias 23.683 8.141 12.458 - - - B 4.495 48.777
+360 dias 755.291 398.215 44.241 - - 73.313 118.771 1.840.599 3.230.430
Total 795.690 416.410 67.341 39.738 - 73.313 118.771 1.845.094 3.356.357
Total acumulado antes de imparidades 1.996.129 1.223.611 375.575 48.231.109 - 219.842 724.737 3.103.552 55.874.551
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UGEE Refrigeracdo Holding e Engenharia

& AVAC Outras Industrial

Resort Hotelaria Fitness Energia
Operagdes

31 Dezembro 2018
N3o vencido 522.161 321.219 54.748 6.395.233 8.739.530 75.793 54.958 652.487 16.816.129

Vencido mas sem registo de imparidade

0 - 30 dias 30.512 119.058 22.762 762.758 1.542.503 12.026 169 1.018.568 3.508.356
30- 90 dias 134.128 150.203 8.895 384.475 857.831 - - 883.322 2.418.854
+90 dias 608.528 133.692 16.167 257.686 1.465.577 22.873 2.163 203.351 2.710.037
Total 773.169 402.953 47.824 1.404.919 3.865.911 34.899 2.332 2.105.241 8.637.248

Vencido com registo de imparidade

0- 90 dias 25.049 4.841 » - 34.851 - - - 64.741
90 - 180 dias 9.470 1.794 - - 151.883 2.514 - - 165.661
180 - 360 dias 9.800 9.406 42 » 79.050 - - 41.294 139.592
+360 dias 817.005 399.083 56.021 812 1.811.720 271.292 127.483 2.385.076 5.868.492
Total 861.324 415.124 56.063 812 2.077.504 273.806 127.483 2.426.370 6.238.486
Total acumulado antes de imparidades 2.156.653 1.139.296 160.636 7.800.964 14.682.945 384.498 184.773 5.184.099 31.691.859

Na determinacdo da recuperabilidade dos valores a receber de clientes o Grupo analisa todas as altera¢des de qualidade
de crédito das contrapartes desde a data da concessdao do crédito até a data de reporte das demonstracdes financeiras
consolidadas. O Grupo ndo tem uma concentracao significativa de riscos de crédito de clientes, dado que o risco se
encontra diluido por um vasto conjunto de clientes. Consideramos assim que o risco de crédito ndo excede as perdas por
imparidade registadas.

O Grupo aplica a abordagem simplificada para calcular e registar as perdas de crédito estimadas exigidas pela IFRS 9, a
qual permite a utilizacdo das imparidades para perdas estimadas para todos os saldos de clientes. De modo a mensurar as
perdas de crédito estimadas, os saldos foram agregados com base nas caracteristicas de risco de crédito partilhadas, assim
como nos dias de atraso. As perdas por imparidade a 31 de dezembro de 2019 sdo determinadas da seguinte forma: as
perdas de crédito estimadas incorporam informacgao de estimativas prospectivas.

Ll Refrigeragdo Real Holding Engenharia

& AVAC Estate e Outras Industrial

Resort Hotelaria Fitness Energia
Operagdes

Valor bruto contabilistico 1.996.129 1.223.611 375.575 48.231.109 - 219.842 724.737 3.103.551 55.874.551
0-90 dias 802.083 650.408 233.988 47.909.513 - 66.474 452.025 1.096.986 51.211.477
+90 dias 1.194.046 573.203 141.587 321.596 - 153.368 272.712 2.006.565 4.663.077

Perdas por imparidade acumuladas 795.690 416.410 67.341 39.738 - 73.313 118.771 1.845.094 3.356.357
0-90 dias - - 6.642 39.738 - - - - 46.380
+90 dias 795.690 416.410 60.699 - - 73.313 118.771 1.845.094 3.309.977

Taxa de perdas estimadas
0-90 dias 0,00% 0,00% 2,84% 0,08% 0,00% 0,00% 0,00% 0,09%

+90 dias 66,64% 72,65% 42,87% 0,00% 47,80% 43,55% 91,95% 70,98%

O valor bruto contabilistico dos saldos acima reflecte o risco de crédito mdximo do Grupo relativamente a estas rubricas.
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16. OUTRAS DIVIDAS DE TERCEIROS CORRENTES

O detalhe das outras dividas de terceiros em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, é o seguinte:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Empréstimos concedidos e outros valores a receber de empresas relacionadas
Outros 848 039 70758
848 039 70758
Outros Devedores
Fornecedores c/c - saldos devedores 869 776 796 119
Alienagdo de imobilizado 5 3226160
Alienagdo de investimentos financeiros 11 449 407 12214412
QOutros devedores 4490 477 4342209
16 809 665 20578 900
Outras Dividas de Terceiros 17 657 704 20 649 658
Perdas por imparidade acumuladas em Holding & Outros correntes (Nota 22) (1669 193) (1848 583)
Outras dividas de terceiros 15988 511 18 801 075

Os empréstimos concedidos a empresas relacionadas vencem juros a taxas de mercado.

A 31 de Dezembro de 2018, o valor da rubrica Outros Devedores —alienagao de imobilizado inclui o valor a receber relativo
a venda de imdveis realizada no exercicio anterior.

Em 31 de dezembro de 2019 a ribrica alienagdo de investimentos financeiros inclui (i) saldo a receber da alienagdo da UPK
- GESTAO DE FACILITIES E MANUTENGAO, S.A. e (ii) saldo a receber relativo & alienagio da Prédios Privados — Imobiliria,
S.A. (10.000 milhares de euros).

Os principais saldos que compde a rubrica de «Outros devedores» sdo os saldos a receber pelo Fundo WTC (237 milhares
de euros), impostos a recuperar no estrangeiro (2.098 milhares euros), montante a receber referente a venda em 2017 de
lotes de terrenos (496 milhares euros), entre outros.

Em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, a antiguidade de Outros devedores pode ser analisada como segue:

Outros devedores

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Nao vencido 11.090.435 16.512.110
Vencido mas sem registo de imparidade

0 - 30 dias 978.154 677.645

30 - 90 dias 1.713.448 142.095

+90 dias 1.357.135 1.397.750

Total 4.048.737 2.217.490
Vencido com registo de imparidade

0 - 90 dias - -

90 - 180 dias - -

180 - 360 dias - -

+ 360 dias 1.670.493 1.849.300

Total 1.670.493 1.849.300
Outros devedores antes de imparidades 16.809.665 20.578.900
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A 31 de Dezembro 2019, ndo temos indicagGes de que ndo serdo cumpridos os prazos normais de recebimento

relativamente aos valores incluidos em outros devedores ndo vencidos e vencidos para os quais ndo existe imparidade

registada.

Os valores incluidos em Outras Dividas de Terceiros aproximam-se do seu justo valor.

17. ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

O detalhe da rubrica Estado e outros entes publicos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, é o seguinte:

Valores devedores
Estado e Outros Entes Publicos - Imposto sobre o rendimento
Reteng¢des na Fonte
Pagamentos por conta

Imposto sobre o rendimento (IRC)

Estado e outros entes publicos - outros impostos
Imposto sobre o valor acrescentado

Outros Impostos

Total Acumulado

Valores credores
Estado e Outros Entes Publicos - Imposto sobre o rendimento
Estimativa de IRC

Estado e outros entes publicos - outros impostos
Imposto sobre o valor acrescentado
Retencdo na fonte - Imposto sobre o rendimento
ContribuigBes para a Seguranga Social

Outros Impostos

Total Acumulado

31 Dezembro 2019

31 Dezembro 2018

743.300 817.130
2.728.870 2.300.734
43.573 47.167
3.515.743 3.165.031
2.590.657 1.964.271
2.629.045 2.789.933
5.219.702 4.754.204
8.735.445 7.919.234
1.097.187 4.738.097
1.097.187 4.738.097
1.831.121 1.664.212
512.431 754.802
630.691 744.581
77.732 311
3.051.974 3.163.905
4.149.161 7.902.002

O montante registado em valores devedores, na rubrica de «Qutros impostos» respeita essencialmente a valores de

liguidagdes adicionais de impostos, impugnacdes e relamagbes com Autoridade Tributaria Portuguesa.

A variagdo na rubrica Estimativa de IRC resulta maioritariamente da realizagdo, no exercicio de 2018, da escritura de venda
das UNOP's 7, 8 e 9, cujo ganho havia sido reconhecido no exercicio de 2016, bem como o respectivo imposto diferido

(Nota 19), em 2019 isso ja ndo ocorreu.
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18. OUTROS ACTIVOS CORRENTES

O detalhe dos outros activos correntes em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, é o seguinte:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Acréscimo de rendimentos - Juros a receber 8 35
Acresc. De rendimentos - Facturagdo a emitir por prestagdo de servigos 856.153 609.273
Outros acréscimos de rendimentos 2.626.363 3.192.919
Gastos a reconhecer - fornecimentos e servigos externos 1.411.130 1.541.589
Gastos a reconhecer - rendas 294.159 793.225
Gastos a reconhecer - encargos financeiros 114.397 228.020
Outros activos correntes (Nota 34) 902.103 5.416.508
Total Acumulado 6.204.313 11.781.569

A 31 de Dezembro de 2019, a rubrica de Outros acréscimos de rendimentos inclui (i) acréscimo de rendimentos relativo a
obras em curso no final do exercicio (1.672.278€).

A 31 de Dezembro de 2018, a rubrica de Outros acréscimos de rendimentos inclui (i) acréscimo de rendimentos relativo a
obras em curso no final do exercicio (1.211.463€), (ii) saldo a receber relativo a indemnizagées de seguro (1.191.197€).

Os outros ativos correntes no exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 incluem (i) saldos a receber da Spinarq
Mocambique (288.741€), (ii) saldo referente a indemnizagdo para arrendamento de ginasio (288.932€).

Os outros ativos correntes no exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 incluem saldos a receber da Sistavac -Sistemas
HVAC-R do Brasil, Ltda e da Spinarq Mogambique — entidades consideradas como activos. As operagdes internacionais
(Mogambique e Brasil) do segmento de Refrigeracdo & AVAC, passaram a ser consideradas como activos detidos para
venda e, portanto, o seu contributo para os resultados consolidados é relevado como operagdes descontinuadas.

19. IMPOSTOS DIFERIDOS

O detalhe dos Activos e Passivos por impostos diferidos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, de acordo com as
diferencas temporarias que os geraram, é o seguinte:
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Activos por impostos Passivos por impostos
diferidos diferidos
31 Dezembro 31 Dezembro 31 Dezembro 31 Dezembro
2019 2018 2019 2018
Homogeneizagdo de amortizagdes 362 168 252 488 4196 711 4527729
ProvisGes e perdas por imparidade de activos ndo .
aceites fiscalmente Dl Eez 4630120 B
Anulagdo de Activos fixos tangiveis e intangiveis 71250 71250
Reavaliagdes de activos fixos tangiveis reintegraveis - - 245 870 245 870
Prejuizos fiscais reportaveis 14 371 852 16 751 852 - -
Anulagdo de existéncias - - 265 944 393997
Diferengas temporérias tributdveis decorrentes do justo : ) 6 456 560 6544 704
valor de passivos mlp
Outros 818 138 1292185 1267 005 1272283
20671070 22 997 895 12 432 090 12 984 582

O movimento ocorrido nos activos e passivos por impostos diferidos nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2019 e
de 2018 foi como segue:

Activos por impostos Passivos por impostos
diferidos diferidos
31 Dezembro 31 Dezembro 31 Dezembro 31 Dezembro
2019 2018 2019 2018
Saldo inicial 22 997 895 27 774 060 12 984 582 21638984
Efeito em resultados (Nota 42):
Homogeneizagdo de amortizagdes (16 894) (14 783) (331 018) (90 408)
ProvisGes e perdas por imparid. de activos ndo aceites - - - -
fiscalmente
Anulagdo de activos fixos tangiveis e intangiveis - - - -
Anulagdo de acréscimos e diferimentos - - - -
Reavaliagdes de activos fixos tangiveis reintegraveis - - - -
Prejuizos fiscais reportaveis (2 380 000) (3958 986) - -
Imparidade de Activos (59 158) (607 997) - -
Instrumentos financeiros = - = -
Efeito de alteragdo de taxa de imposto - - - -
Outros 2653 (194 399) (221 475) (8564 319)
(2 453 399) (4 776 165) (552 493) (8 654 727)
Efeito em reservas:
Instrumentos financeiros = - = -
Outros = - = 326
- - - 326
Variagdo de perimetro 126 575 - - -
Outros - - - -
Saldo final 20 671 070 22 997 895 12 432 090 12984 582
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De acordo com as declaragdes fiscais e estimativas de imposto sobre o rendimento das empresas que registam activos por
impostos diferidos relativos a prejuizos fiscais, em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, utilizando para o efeito as taxas de
imposto naquela data, os mesmos eram reportdveis como segue:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Activos por Activos por
impostos impostos
diferidos diferidos

Data limite
de utilizagao

Prejuizo
fiscal

Data limite Prejuizo
de utilizagao fiscal

Com limite de data de utilizacdo

Gerados em 2014 13 046 930 2739855 2026 13193576 2770651 2026
Gerados em 2015 43839192 9206 230 2027 43854221 9209 386 2027
Gerados em 2016 11551 269 2425767 2028 12439172 2612226 2028
Gerados em 2017 - - 2022 10 283 755 2159 589 2022
Gerados em 2018 - - 2023 - - 2023
Gerados em 2019 - - 2024 - -

68 437 391 14 371 852 79770725 16 751 853

Com limite de data de utilizagdo
diferente do mencionado acima

68 437 391 14 371 852 79770725 16 751 853

A constituicdo de activos por impostos diferidos teve por base a analise da pertinéncia do seu reconhecimento,
designadamente no que concerne a possibilidade de os mesmos virem a ser recuperados, atendendo as perspectivas de
médio e longo prazo do Grupo.

Os ativos e passivos por impostos diferidos sdo calculados e anualmente avaliados utilizando as taxas de tributagdo em
vigor, ou anunciadas para estarem em vigor, a data da reversdo das diferengas tempordrias.

Os activos por impostos diferidos reconhecidos resultantes de prejuizos fiscais sdo registados na medida em que seja
provavel que ocorram lucros tributaveis no futuro.

A avaliagdo dos activos por impostos diferidos baseou-se nos planos de negdcios das empresas do Grupo, periodicamente
revistos e actualizados.

Desde o exercicio fiscal de 2014, a maioria das filiais do Grupo, sediadas em Portugal, integram o perimetro do Grupo de
Sociedades tributado de acordo com o Regime Especial de Tributagdo dos Grupos de Sociedades (RETGS), cuja sociedade
dominante é a Sonae Capital, SGPS, S.A..

Da analise efectuada, em 31 de Dezembro de 2019, resultou que existe expectativa fundada de recuperagdo dos activos
por impostos diferidos registados antes do respectivo prazo de caducidade.

Em 31 de Dezembro de 2019 existem prejuizos fiscais reportaveis no montante de 30.133.980 euros (19.157.846 euros em
31 de Dezembro de 2018), cujos activos por impostos diferidos, numa dptica de prudéncia, ndo se encontram registados
e que se detalham como segue:

-223-



SONAE CAPITAL

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Prejuizo Crédito de Data limite Prejuizo Crédito de Data limite

fiscal imposto de utilizagdo fiscal imposto de utilizagdo

Com limite de data de utilizacdo

Gerados em 2014 1064 865 223622 2026 963 693 202376 2026
Gerados em 2015 1912 800 401 688 2027 1190501 250 005 2027
Gerados em 2016 1375530 288 861 2028 1081029 227016 2028
Gerados em 2017 21131360 4437 586 2022 12534812 2632311 2022
Gerados em 2018 3220254 676 253 2023 2927156 614 703 2023
Gerados em 2019 921377 193 489 2024 - -

29 626 186 6221 499 18 697 191 3926411

Sem limite de data de utilizagdo - = - -

Com limite de data de utilizacdo 507 794 112797 460 654 102 897
diferente do mencionado acima

507 794 112 797 460 654 102 896

30 133 980 6334 296 19 157 845 4029 308

20. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 o detalhe de Caixa e equivalentes de caixa era o seguinte:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Numerario 364 406 236 410
Depositos bancarios 7218 230 7311232
Aplicacdes de tesouraria 4719 10719
Caixa e equivalentes de caixa no balango 7 587 355 7 558 360
Descobertos bancérios (Nota 23) - (427 200)
Depdsito caugdo - -
Caixa e equivalentes de caixa na demonstracdo de fluxos de caixa 7 587 355 7 131 160

Em descobertos bancdrios estdo considerados os saldos credores de contas correntes com instituicdes financeiras,
incluidos no balango na rubrica de Empréstimos (Nota 23).

Os outros recebimentos/pagamentos relativos a atividade operacional da Demonstracdo de Fluxos de Caixa inclui
essencialmente pagamentos e recebimentos de outros impostos e liquidacdo e recebimento de outros gastos e perdas e
outros rendimentos e ganhos liquidados durante o exercicio. O montante é relativo a comissdes pagas dos hotéis e por
venda de imdveis no valor de 5 milhGes de euros (nota 37), outros imposto (nota 39) no valor de 2,5 milhGes de euros e
iva no valor de 5,6 milhdes de euros.

A analise de risco de crédito encontra-se conforme a nota 3.2.
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21. CAPITAL PROPRIO

A Sonae Capital, SGPS. SA tem o capital social representado por 250.000.000 de acgdes ordinarias, sem direito a uma
remuneracao fixa, com o valor nominal de um euro.

No exercicio findo em 31 de Dezembro de 2019 a Sonae Capital SGPS. S.A., detém 3.670.823 acgBes proprias (4.107.623
acgdes em 31 de Dezembro de 2018), registadas por 1.105.573 euros (1.192.808 euros em 31 de Dezembro de 2018).

Em outras reservas estdo incluidos os montantes correspondentes a uma reserva de igual montante ao das acg¢Ges préprias
detidas pela sociedade mae do Grupo, reserva esta indisponivel enquanto a sociedade as mantiver.

As reservas e resultados transitados do Grupo Sonae Capital incluem as seguintes rubricas:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Reserva de Cisdo 132 638 253 132 638 253
Reservas de conversdo (213 589) 359 097
Reservas de justo valor - -
Outras (151 500 391) (119 355 954)
Depdsito caugdo - -
Outras Reservas e Resultados Transitados (19 075 727) 13 641 398

Reserva de Cisdo

Em consequéncia do projecto de cisdo, foi criada uma Reserva de Cisdo no valor de 132.638.253 euros a qual é equiparavel
a Reserva Legal pelo que, de acordo com o Cédigo das Sociedades Comerciais, ndo pode ser objecto de distribuigcdo aos
accionistas a ndo ser em caso de liquidagdo da Empresa, mas pode ser utilizada para absorver prejuizos acumulados, depois
de esgotadas as outras reservas, ou pode ser incorporada em capital.

Reservas de conversao cambial

A reserva de conversdo monetaria, resulta da transposicdo para euros das demonstragdes financeiras de subsididrias
expressas em outra moeda funcional e sera reciclado por resultados quando as empresas forem liquidadas ou vendidas.

Na rubrica de Outras estdo registados 10.612.025 euros resultandes da adopc¢do da IFRS16.

As variagGes ocorridas nas rubricas que constituem o Capital Préprio estdo detalhadas na Demonstragdo de VariagGes de
Capitais Proprios.

-225-



NTERESSES QUE NAO CONTROLAM

22.

Os movimentos desta rubrica durante os exercicios findos em 31 de Dezembro 2019 e de 2018 foram os seguintes:

31 Dezembro 2019

31 Dezembro 2018

Saldo inicial em 1 de Janeiro 9440091 10915176
Variagdo de percentagem por aquisi¢do / aumentos capital

Variagdo das Reservas de Cobertura - -
Variagdo de percentagem em filiais (7 540 682) (762 025)
Variagdo resultante da conversdo cambial (160 038) 91177
Distribuicdo de Dividendos (854 377) (1384 309)
Outras variagdes 15993 (20 042)
Resultado do periodo atribuivel aos interesses que ndo controlam 1283289 600113
Saldo final 2184277 9440 091

SONAE CAPITAL

Os interesses que ndo controlam, resultam essencialmente das sociedades do segmento de energia. A variagdo face ao

ano anterior deve-se a venda do grupo RACE.

23. EMPRESTIMOS

Em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 os Empréstimos tinham o seguinte detalhe:
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31 Dezembro 2019 31 December 2018
Montante utilizado Montante utilizado
Corrente N3&o Corrente Corrente N3o Corrente

Empréstimos bancarios
Sonae Capital SGPS - papel comercial ¥ 8900 000 = - -
Sonae Capital SGPS - papel comercial o ° 17 500 000 - 13000 000
Sonae Capital SGPS - papel comercial o 10 000 000 - 10 000 000 -
Sonae Capital SGPS - papel comercial ¢ 2000000 6000 000 2000000 8000 000
Sonae Capital SGPS - papel comercial e 33800000 - 7 650 000 -
Sonae Capital SGPS - papel comercial ? - - - 10000 000
Custos de montagem de financiamentos - (16 545) - (60 070)
Outros 1867612 1158248 1758 860 1474580

56 567 612 24641703 21408 860 32414510
Descobertos bancérios (Nota 14) - - 427 200 -
Empréstimos bancarios 56 567 612 24641703 21 836 060 32414510
Empréstimos por Obrigacdes
Obrigacdes Sonae Capital 2016/2021 e ° 15 000 000 - 15000 000
Obrigagdes Sonae Capital 2014/2019 h o o 42 500 000 -
Obrigacdes Sonae Capital 2019/2024 " - 15000 000 - -
Obrigagdes Sonae Capital 2019/2026 U 2000000 13 000 000 - -
ObrigacBes Sonae Capital 2019/2024 11 - 12 500 000 - -
Custos de montagem de financiamentos - (407 013) - (116 090)
Empréstimos por Obrigagbes 2 000 000 55 092 987 42 500 000 14 883 910
Outros empréstimos 2213099 - 48788 145 706
Instrumentos derivados (Nota 25) - - - -
Credores por locagGes financeiras - - 3527494 12 028 586
Custos de montagem de locagbes financeiras - (35171) - (46 882)

60 780 712 79 699 519 67912 342 59 425 830

a) Programa de emissdo de Titulos de Papel Comercial, com garantia de subscricdo, iniciado em 4 de Janeiro de 2017 com
renovagdes anuais, salvo dentncia de qualquer uma das partes.

b) Programa de emissdo de Titulos de Papel Comercial com garantia de subscri¢do, iniciado em 29 de Setembro de 2017
e vdlido até Setembro de 2021;

c) Programa de emissdo de Titulos de Papel Comercial, com garantia de subscrigdo, iniciado em 30 de Junho de 2017 com
renovagdes anuais, salvo denuncia de qualquer uma das partes.

d) Programa de emissdo de Titulos de Papel Comercial, com garantia de subscri¢cdo, iniciado em 24 de Fevereiro de 2017,
vdlido até Fevereiro de 2023, com amortizagées semestrais a partir de 2019.

e) Programa de emissdo de Titulos de Papel Comercial, sem garantia de subscricdo, iniciado em 20 de Dezembro de 2017
com renovagdes anuais. Emissées colocadas junto de investidores institucionais.

f) Programa de emissdo de Titulos de Papel Comercial, com garantia de subscri¢cdo, iniciado em 23 de Junho de 2016,
vdlido por um periodo de 5 anos, com amortizagdes anuais e periodo de caréncia de 1 ano. Terminado em Junho 2019
por comum acordo entre as partes;

g) Empréstimo obrigacionista Sonae Capital SGPS — 2016/2021 no valor de 15.000.000 euros, reembolsdvel ao fim de 5
anos numa unica prestacdo em 29 de Julho de 2021. As obrigagbes vencem juros semestralmente;
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h) Empréstimo obrigacionista Sonae Capital SGPS — 2014/2019 totalmente reembolsado numa unica prestagcdo em 28 de
Maio de 20189.

i) Empréstimo obrigacionista Sonae Capital SGPS — 2019/2024 no valor de 15.000.000 euros reembolsdvel no 8° e 102
cupdes, com fim em 26 de Junho de 2024. As obrigagbes vencem juros semestralmente.

j) Empréstimo obrigacionista Sonae Capital SGPS —2019/2026 no valor de 15.000.000 euros reembolsdvel em prestacées
anuais a partir do 22 cupdo, inclusive, com fim em 28 de Junho de 2026. As obrigagcGes vencem juros semestralmente.

k) Empréstimo obrigacionista Sonae Capital SGPS —2019/2024 Il no valor de 12.500.000 euros reembolsdvel numa tnica
prestagdo em 08 de Agosto de 2024. As obrigagbes vencem juros semestralmente.

A taxa de juro dos empréstimos obrigacionistas e dos empréstimos bancarios em vigor a 31 de Dezembro de 2019 era em
média 1,10% (1,90% em 31 de Dezembro de 2018).

Os empréstimos bancarios mencionados vencem juros a taxas de mercado indexadas a Euribor do respetivo prazo de cada
emissao.

No caso de alguma instituicdo Bancaria ou investidor titular de papel comercial emitido ndo renovar, nas datas de
vencimento, as respetivas tomadas, o Grupo disp&e linhas de crédito disponiveis para fazer face a essas ndo renovacgdes.

O valor nominal dos empréstimos tem as seguintes maturidades:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Capital Juros Capital Juros
N+1 60 605 334 1442393 67912 342 1529573
N+2 37 219 562 1172157 6 563 075 573 365
N+3 4223385 729 481 43588 344 482 699
N+4 8983422 526 589 5707 975 70782
N+5 24 448 528 363 507 3063 402 23954
Apds N+5 5000 000 69 375 726 075 6 200
140 480 231 4303 502 127 561 214 2686573
Actividades descontinuadas - - - -
Total 140 480 231 4303 502 127 561 214 2686573

A data de 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, as linhas de crédito disponiveis e os montantes de linhas contratadas s3o
as seguintes:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Compromissos Compromissos Compromissos Compromissos
inferiores a 1 ano superiores a 1 ano inferiores a 1 ano superiores a 1 ano
Montantes de linhas disponiveis 15 350 000 36 750 000 56 750 000 18 250 000
Montantes de linhas contratadas 36 250 000 60 250 000 68 750 000 49 250 000

Em 31 de Dezembro de 2019 a reconciliagdo dos passivos cujos fluxos afectam as actividades de financiamento, sdo
detalhadas da seguinte forma:
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Numerério N&o Numerdrio 31/dez/19

31/dez/18 Custo Variagdo de

amortizado Perimetro

Recebimentos Pagamentos Transferéncias

Empréstimos ndo correntes

(Nota 23 & 26) 59 656 677 45000000 -10000 000 -10 473 505 -235 687 4451323 88398 808

Empréstimos correntes

(Nota 23 & 29) 67912 342 23994976 -37954 383 10473 505 - - 64 426 440
127 569 019 68994976 -47 954 383 - -235 687 4451323 152 825 248

24. CREDORES POR LOCACOES FINANCEIRAS

Em 31 de Dezembro de 2018 os Credores por locagdes financeiras tinham o seguinte detalhe:

Valor presente dos pagamentos minimos

Credores por locagao financeira Pagamentos minimos da locagao financeira et ot
Montantes a pagar por locagdes financeiras: 31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018 31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

N+1 - 3791859 - 3527494

N+2 - 3814116 - 3623053

N+3 - 3143242 - 3022617

N+4 - 3657431 - 3590594

N+5 - 1096 424 - 1066 246

Apos N+5 - 733385 - 726 075

- 16 236 458 - 15 556 080
Juros futuros - (680 377)
- 15 556 080

%z;tr:)cse;:lrt;:ﬁontagem de locagdes } (46 882)

Componente de curto prazo - 3527494

Credores por locagdes financeiras - liquidos

da parcela de curto prazo - 11981704

Os contractos de locagdo financeira vencem juros a taxas de mercado e tém periodos de vida definidos, sendo garantido
ao locatdrio o exercicio de uma opg¢do de compra sobre o bem locado. A taxa de juro destes contractos em 31 de Dezembro
de 2018 era em média de 1,88%.

Em 31 de Dezembro de 2018, o justo valor das obrigagGes financeiras em contractos de locac¢do financeira corresponde,
aproximadamente, ao seu valor contabilistico.

As obrigaces financeiras por locacdes sdo garantidas pela reserva de propriedade dos bens locados.

Em 2019 o valor de credores por locagdo financeira foram reclassificados para Passivos de locagdo de acordo com a IFRS
16.

Em 31 de Dezembro de 2018 o valor liquido contabilistico dos bens objecto de locagdo financeira tinha o seguinte detalhe:
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31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Bens objecto de locagdo financeira
Terrenos e Edificios -
Equipamento Basico -
Equipamento Transporte -
Ferramentas e Utensilios -
Equipamento Administrativo -
Holding & Outros fixos tangiveis -

Activos fixos tangiveis em curso -

16 900 518

Total de activos fixos tangiveis -

25.

16 902 096

NSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

SONAE CAPITAL

A empresa detém instrumentos financeiros derivados ao justo valor baseado em cota¢des de mercado de energia, gas,

electricidade e licengas de CO2. A variagdo face ao ano passado em que o valor era nulo deve-se a aquisi¢do do Grupo

Futura.
Activo
Cobertura de justo valor 15 824 464
- Swaps de matérias primas 9949 068
Eletricidade 9553992
Eletricidade 264 202
Eletricidade 130874
- Futuros de matérias primas 5875 395
Gas natural 2572151
Direitos de emissdao CO2 3303 244

Direitos de emissdo CO2

Passivo

9565633
5608 388
5418121
142 087
48 180
3957244
1648 635
628 017
1680592

Vencimento

2020
2021
2022

2020
2020

A valorizagdo dos derivados é baseada em cotagdes indicadas por entidades externas, as quais sdo confrontadas em cada

data de reporte, com cotagdes de mercado disponiveis em plataformas de informagao financeira, pelo que de acordo com

os requisitos da IFRS 13, o justo valor dos derivados é classificado como de nivel 2 ndo tendo ocorrido alteragGes entre

niveis no periodo. Estas entidades utilizam informagdo de mercados e técnicas de desconto de fluxos de caixa futuros

geralmente aceites.

Todos os instrumentos financeiros contratados sdo para cobertura do prego. Estes instrumentos ndo vencem juros.
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26. OUTRAS DIVIDAS A TERCEIROS NAO CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 a rubrica Outros dividas a terceiros ndo correntes pode ser detalhada como segue:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Empréstimos obtidos e outros valores a pagar a empresas relacionadas
Outros 216 645 230847
216 645 230847
Outros credores
Credores do processo de reestruturagdo Torralta 853 007 768 471
Outros 6551 628 -
7 404 635 768471
Proveitos diferidos
Responsabilidades por pagamentos baseados em acg¢Ses (Nota 20) 386 943 313629
386 943 313 629
Responsabilidades por pensdes
Outras dividas de terceiros ndo-correntes 8 008 222 1312947

O Montante registado em outros credores diz respeito a valores em divida com as aquisi¢Ges de participagdes sociais do
periodo.

A 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, a maturidade dos saldos de Outros Credores pode ser analisada como segue:

31 Dezembro 2019 N+1 N+2 N+3 N+4 N+5 Total

Fornecedores de activos fixos - - - - - -

Outras dividas a terceiros ndo correntes 1844677 947 350 659 350 659 350 3293908 7 404 635
Total acumulado 1844677 947 350 659 350 659 350 3293908 7 404 635
31 Dezembro 2018 N+1 N+2 N+3 N+4 N+5 Total

Fornecedores de activos fixos - - - - - -
Outras dividas a terceiros ndo correntes - - - - 768 471 768 471

Total acumulado - - - - 768 471 768 471

27. RESPONSABILIDADES POR PAGAMENTOS EM ACCOES

O Grupo Sonae Capital concedeu em 2012 e nos anos anteriores, a colaboradores do Grupo prémios de desempenho
diferidos sob a forma de ac¢des Sonae Capital SGPS, SA. a adquirir a custo zero, trés anos apds a sua atribuicdo. Em
qualquer dos casos a aquisicdo poderd efectuar-se entre a data homadloga do 32 ano apds a atribuigdo e o final desse ano.
A sociedade tem o direito de entregar, em substituicdo das ac¢des, o valor equivalente em dinheiro. O exercicio dos direitos
s6 ocorre se o colaborador estiver ao servico de empresa do Grupo Sonae Capital na data de vencimento.
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Em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, 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
atribugao vencimento participantes LU
Accgles 31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
2016 2019 1 114 344 428993
2017 2020 14 469 633 426115
2018 2021 16 401908 365 340
2019 2022 15 391351 -
Total 1377 236 1220 448

Os valores registados nas demonstracgées financeiras em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 correspondentes ao periodo
decorrido até aquelas datas desde a atribui¢do de cada plano de desempenho diferido em aberto, podem ser resumidos
como segue:

Acgdes 31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Registado em outras dividas a terceiros ndo correntes (Nota 26) 392 748 492 540
Registado em outras dividas a terceiros correntes (Nota 29) 659 361 426115
Registado em reservas (670 544) (416 815)
Valor registado em gastos com pessoal (Nota 38) 381 564 501 840

28. FORNECEDORES

Em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, os Fornecedores tinham o seguinte detalhe:

31 Dezembro 2019 até 90 dias 90 a 180 dias mais de 180 dias
Fornecedores conta corrente
Troia Resort Operagdes 1.628.144 1.468.489 41.450 118.205
Hotelaria 566.443 462.990 67.518 35.935
Fitness 1.098.832 1.062.067 30.183 6.582
Energia 23.333.146 23.109.966 67.125 156.055
Refrigeracdo & AVAC (Alienagdo em 2019) - - - -
Real Estate 160.791 157.520 666 2.605
Holding & Outros 921.336 561.117 67.044 293.175
Engenharia Industrial 1.913.379 1.652.925 236.570 23.884
29.622.071 28.475.074 510.556 636.441
Fornecedores, facturas em recepgao e conferéncia 2.371.222 2.042.978 296.840 31.404
Total Acumulado 31.993.293 30.518.052 807.396 667.845
Actividades Descontinuadas -
Total Acumulado m
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31 Dezembro 2018 até 90 dias 90 a 180 dias mais de 180 dias
Fornecedores conta corrente
Troia Resort Operagdes 1375701 882 100 75 067 418 534
Hotelaria 836 467 717 799 49988 68 680
Fitness 1519837 1441368 (5 851) 84 320
Energia 4347 932 4341534 3394 3004
Refrigeracdo & AVAC 11411 409 6177 952 100 440 5133017
Holding & Outros 405 460 398 068 24 7 369
Real Estate 727538 611719 48 159 67 660
Engenharia Industrial 2927 068 1007 806 1821116 98 146
23551412 15578 346 2092 337 5880730
Fornecedores, facturas em recepgao e conferéncia 3682102 3131435 91325 459 343
Total Acumulado 27 233514 16 451 444 2402 195 5922 808
Actividades Descontinuadas -
Total Acumulado 27 233514

29. OUTRAS DIVIDAS A TERCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, a maturidade das Outras dividas a terceiros pode ser detalhada como segue:

31 Dezembro 2019 até 90 dias 90 a 180 dias mais de 180 dias
Outros credores
Fornecedores de activos fixos 2978336 1547727 1288081 142 527
Outros 7 887 286 2641204 2092 000 3154083
10 865 622 4188 931 3380 081 3296 610
Adiantamentos de clientes e por conta de vendas 3300637
14 166 259
Empresas relacionadas 732 495
Total Acumulado 14 898 754
31 Dezembro 2018 até 90 dias 90 a 180 dias mais de 180 dias
Outros credores
Fornecedores de activos fixos 3711817 3428541 69 666 213612
Outros 9085920 2077 800 4 886 540 2121580
12 797 737 5506 341 4956 206 2335192
Adiantamentos de clientes e por conta de vendas 5613462
18 411 199
Empresas relacionadas 388 791
Total Acumulado 18 799 990
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Em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, esta rubrica inclui saldos a pagar a outros credores e fornecedores de activos fixos
e ndo incorpora juros. A rubrica inclui ainda valores de adiantamentos de clientes por conta de vendas futuras de
inventdrios e activos fixos.

A rubrica de outros inclui um montante a pagar relativo a aquisicdes de participagdes financeiras no valor de 735.000 euros
(nota 45).

A rubrica de outros inclui também um montante aproximado de 1.800.000 euros referentes a compras de Licengas de CO2,
do segmento da Energia.

O Conselho de Administragdo considera que o valor contabilistico ndo difere significativamente do seu justo valor, e que
os efeitos de actualizagdo ndo sdo materiais.

30. OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, a rubrica Outros passivos correntes pode ser detalhada como segue:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Custos com o pessoal 7 824 249 8472932
Obras ja facturadas mas ainda ndo realizadas 1251411 4982 050
Rendimentos a reconhecer de prestagdes de servigos 18344 148

Acréscimos de gastos de Compras - segmento Energia - -
Encargos financeiros a liquidar 268 048 340 666
Custos com contratos de construgdo - -
Subsidios ao investimento - 36 739
Outros 9760 641 12 512 540
Total Acumulado 37 448 497 26 344 927
Actividades Descontinuadas - -
Total Acumulado 37 448 497 26 344 927

Em 31 de Dezembro de 2019, a Engenharia Industrial é o segmento que contribui para o montante afecto a obras ja
facturadas mas ainda ndo realizadas.

O montante considerado na rdbrica Outros inclui essencialmente montantes relativos a credores por acréscimos de gastos
de Fornecimentos e Servigos Externos e rendimentos a reconhecer em exercicios futuros.

A Energia é o segmento com contributo mais relevante no montante de rendimentos a reconhecer de presta¢des de
servigos, cerca de 17,5 milhdes de euros em 31 de Dezembro de 2019.
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31. PROVISOES E PERDAS POR IMPARIDADE ACUMULADAS

O movimento ocorrido nas provisdes e nas perdas por imparidade acumuladas durante os exercicios findos em 31 de
Dezembro de 2019 e de 2018 foi o seguinte:

Saldo em
31
Dezembro
2019

Saldo em

Rubricas 1 Janeiro Aumentos DiminuigGes UtilizagGes Transferéncias
2019

Perdas por imparidade acumuladas em:

Activos fixos tangiveis (Nota 10) 31136308 29 196 (106 582) - - 31058922
Activos intangiveis (Nota 11) 689 536 - - - - 689 536
Goodwill (Notas 12 e 41) 25478 909 3742109 - - - 29221018
Outros investimentos (Notas 5, 6 e 41) 291 838 - - - - 291 838
(C')\‘uot{:slgi)vidas de terceiros ndo correntes 34916 ) } ) ) 34916
Clientes (Nota 15) 6230300 442 589 (1562 563) (8 306) (1871158) 3230862
Outras dividas de terceiros (Nota 16) 1848583 246 233 (425 623) - - 1669 193
Inventdrios (Nota 14) 6152 875 1127 700 (2 856 605) - - 4423970
Provisdes ndo correntes 3079824 43 461 - - - 3123285
Provisdes correntes 3286 698 485 881 (504 071) (360 646) - 2907 863
Total 78 229 787 6117 169 (5 455 444) (368 952) (1871 158) 76 651 402

Saldo em
31
Dezembro
2018

Saldo em

Rubricas 1 Janeiro Aumentos Diminuig¢oes UtilizagGes Transferéncias
2018

Perdas por imparidade acumuladas em:

Activos fixos tangiveis (Nota 10) 34 634 847 2 851780 (5 368 409) (981 908) - 31136308
Activos intangiveis (Nota 11) 689 536 - - - - 689 536
Goodwill (Notas 12 e 41) 24703711 775 198 - - - 25478 909
Outros investimentos (Notas 5, 6 e 41) 291 838 - - - - 291 838
(ONu;tr:slgi)vidas de terceiros ndo correntes 34916 . . . . 34916
Clientes (Nota 15) 6208 847 939 542 (918 090) - - 6230300
Qutras dividas de terceiros (Nota 16) 1995925 - (147 342) - 1848583
Inventarios (Nota 14) 5702 697 1218358 (768 180) - - 6152 875
Provisdes ndo correntes 3079824 - - - - 3079824
Provisdes correntes 4403 401 509 785 (389 181) (1237 307) - 3 286 698
Total 81 745 545 6294 663 (7 591 202) (2 219 215) - 78 229 787

Em 31 de Dezembro de 2019 e 31 de Dezembro de 2018, os montantes registados em provisées e perdas por imparidade
foram constituidos por prudéncia; a data em que se vdao materializar ndo é previsivel em termos de fluxos de caixa futuros.
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Em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 o valor do reforgo e diminui¢cdo de provisdes e perdas de imparidade pode ser
detalhado como segue:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Provisdes e perdas de imparidade (aumentos em resultado) 4584522 4563 882
Zr:r\rljs\gfiisazggadi;nsfg;djg%%r&g(i)sttaagg)s em custos das vendas (Nota 14) 1127 765 1218358
Imparidade de investimentos financeiros (Nota 41) - -
Imparidade do goodwill - 775 198
Variagdo do perimetro 444518 -
QOutros aumentos (39 636) (262 775)
Aumentos no Balango 6117 169 6294 663
Reversdes de perdas de imparidade e provises em resultados 2523938 6438 189
Zr:r\rljs;gerisazggadiamgfggdjg%%r&g(i)s;taagg)s em custos das vendas (Nota 14) 2 856 670 1074 491
DiminuigBes de Imparidade de investimentos financeiros (Nota 41) - -
Outra reversdes de perdas de impariade e provisdes em resultados - -
Variagdo de perimetro 1969 187 78521
Outras diminuigdes (1894 351) -
Diminuigdes no Balango 5455 444 7 591 202

As perdas por imparidade sdo deduzidas ao valor do correspondente activo.

Em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 o detalhe das provisdes para outros riscos e encargos pode ser analisado como

segue:
31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Processos judiciais em curso 1657 060 1831101
ProvisGes rendimento garantido 632 625 861 036
Outros 3741464 3674386
6031148 6 366 522

O montante considerado em «ProvisGes rendimento garantido» corresponde a estimativa da diferenca entre o valor a
facturar através da exploracdo dos imdveis alienados em Trdia e o rendimento garantido aos proprietdrios dos imdveis. O
valor a facturar através da exploracdo dos imoveis é estimado com base na média dos valores obtidos nos anos anteriores.
E nossa estimativa que o montante de 229.220 relativo a «Provisdes de rendimento garantido» reflita um exfluxo
financeiro durante o exercicio de 2020.

Os processos judiciais em curso dizem respeito essencialmente a litigios/indemnizagdes nas sociedades Inparvi SGPS, SA.
e Societé de Tranchage Isoroy SAS.

A rubrica de outros inclui montantes relativos a provisdes de desmantelamento de activos.
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32. ACTIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES

Em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 os principais passivos contingentes respeitavam a garantias prestadas e tinham o
seguinte detalhe:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Garantias prestadas:

Em processos de recuperagdo de IVA 5199 346 5199 346
Em processos fiscais em curso 16 244 854 17 587 976
Em processos judiciais em curso

Em processos autarquicos em curso 556 599 577 795
Por conta de empréstimos obtidos 20489 349 25192 891
Outras 24 499 690 39524 891

O valor de Outras inclui as seguintes garantias:

e 10.752.959 euros em 31 de Dezembro de 2019 (9.207.045 euros em 31 de Dezembro de 2018) como garantias
prestadas relativas a licengas de construcdo do negécio do Turismo.

O Grupo ndo registou provisdes para os eventos/diferendos para os quais foram prestados estas garantias por ser
entendimento do Conselho de Administracao que dos referidos eventos ndo resultardo perdas para o Grupo.

33. PASSIVOS DA LOCACAO

As alteragBes as normas internacionais de relato financeiro que entraram em vigor em ou apés 1 de Janeiro de 2019 - IFRS
16 — Locagdes, tiverem os seguintes impactos nas Demonstragdes Financeiras:

31 de Dezembro de 2019

Gastos de depreciagdo Nota 10 9.179.470
Gastos de juros Nota 40 4.483.350
Gastos com locagdes curto — prazo 1.556.157
Gastos com locagdes baixo valor 1.572.708
Gastos de componente variavel 187.815
Pagamentos efectuados 13.357.444
Quantia liquida activos sob direito de uso no final do periodo Nota 10 66.176.081
Compromissos Passivos da locagdo - Passivo Corrente 17.697.925
Compromissos Passivos da locagdo- Passivo Ndo Corrente 57.738.403
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Os compromissos de Locagdo Financeira presentes no Passivo tém as seguintes maturidades:

31.12.2019

N+1 17 873 303
N+2 8460971
N+3 10020 853
N+4 6799 908
N+5 5807 403
Apds N+5 26 473 890
75436 328

34. VENDAS E PRESTACOES DE SERVICOS

SONAE CAPITAL

As vendas e prestagGes de servigos nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 foram como segue:

31 Dezembro 2019

Vendas de mercadorias

Vendas de produtos

PrestagOes de servigos

Actividades Continuadas

Actividades Descontinuadas

Total acumulado

31 Dezembro 2018

151 455 217 122 050 415
21463633 18 736 264
172 918 850 140 786 679
111678 671 81891278
284 597 521 222 677 957
(1 602) 435574

284 595 919 223 113531

Em Vendas de produtos estdo incluidos montantes de alienagdo de fracgdes imobilidrias de milhdes de 11 euros em 31 de
Dezembro de 2019 (33,9 milhGes em 31 de Dezembro 2018).

O detalhe do rédito por area de negdcio é como segue:
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Vendas de mercadorias e produtos
Energia

Imoveis

Mercadorias e Produtos - Eng. Industrial
Mercadorias e Produtos - Ref. & Avac

Outros

Prestages de servigos

Alojamento e Servigos conexos

Fitness

Resorts Operagdes

Contratos com clientes - Eng. Industrial
Contratos com clientes - Ref. & Avac

Outros

35. OUTROS RENDIMENTOS E GANHOS

31 Dezembro 2019

31 Dezembro 2018

143 579 365 52 208 591
16 108 200 36971734
9147 602 11717078
1617022 37933 599

2 466 661 1955677
172 918 850 140 786 679
28329 480 21543948
40980 355 34830757
7735254 12 694 357
634 210 647 439
32137743 9501 846
1861629 2672930
111 678 671 81891278

A reparticdo dos outros Rendimentos e Ganhos nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 é a seguinte:

Trabalhos para a prépria empresa
Ganhos na alienagdo de activos
Proveitos suplementares

Outros

Actividades Continuadas

Actividades Descontinuadas

Total acumulado

31 Dezembro 2019

31 Dezembro 2018

2305226 1199303
7 476 862 4133082
504 668 597525
955 103 4779 894
11 241 859 10709 804
5409 780 5706
16 651 639 10715510

O montante considerado em Outros Rendimentos e Ganhos inclui no exercicio findo em 31 de dezembro de 2018

essencialmente ganhos referentes a (i) indemnizacGes recebidas de seguros (1.884.930 euros); (ii) diferencas de cambio

favordveis (694.335 euros); (iii) Reversdo de imparidade de activos (998.531 euros) outros ganhos ndo recorrentes

relacionados com a alienagdo de ativos (633.062 euros),com indemnizac¢des recebidas (331.176 euros) e corregées de anos

anteriores (106.234.52 euros).

A rubrica ganhos na alienagdo de ativos no exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 e 2019 inclui a mais valia obtida

na venda dos activos imobiliarios localizados em Trdia.



36. VARIACAO DA PRODUCAO

A variagdo de produgdo nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 é a seguinte:

SONAE CAPITAL

Produtos acabados

Produtos e trabalhos em curso

Perdas por imparidade (Nota 31)

Actividades Continuadas
Actividades Descontinuadas

Total acumulado

A varia¢do da produgéo foi apurada como segue:

31 Dezembro 2019

31 Dezembro 2018

(4 445 672) (1691 175)
(3950 015) (3 360 812)
(8 395 687) (5051 987)
13 068 212932
(8382 619) (4 839 055)
5 (17 808)

(8382 619) (4 856 863)

Inventarios iniciais (Nota 14)
Efeito da conversdo cambial
Variagdes de perimetro
Regularizagdes de existéncias

Inventarios finais (Nota 14)

Perdas por imparidade (Nota 31)
Reversdo de perdas por imparidade
Actividades Continuadas

Actividades Descontinuadas

Total Acumulado

31 Dezembro 2019

31 Dezembro 2018
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48702 150 80 653 864
(1544 500) (27 396 793)
303 809 497 065

39 065 772 48702 149
(8 395 688) (5 051 987)
. (132 565)

13 068 345 497
(8382 619) (4 839 055)
5 (17 808)

(8382 619) (4 856 863)
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37. FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

A reparticdo dos fornecimentos e servigos externos nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 é a

seguinte:
31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Subcontratos 6 104 984 7 838 402
Trabalhos especializados 8817 708 9037 636
Rendas e alugueres (a) 4616511 13293 702
Honorarios 2 046 378 1968 610
Conservagdo e reparagao 6494 114 6418 747
Limpeza, higiene e conforto 4519 355 4227580
Electricidade 4499 355 4268 888
Deslocagdes e estadas 1296033 1373228
Publicidade e propaganda 1467 889 1688026
Combustiveis 799 598 863 066
Vigilancia e seguranga 624 120 628 541
Comunicagdo 1476934 1305 105
Comissdes 4059 512 3823002
Outros fluidos 1546 623 1489 641
Seguros 977 565 931627
Outros 5386 258 5915805
Actividades Continuadas 54 732 937 65 071 606
Actividades Descontinuadas 154 524 959 842
Total acumulado 54 887 461 66 031 448

A rubrica de «Trabalhos especializados» inclui essencialmente servigos de consultadoria, fees e subcontratagdo de mao-
de-obra. A variagdo face ao ano anterior é na sua maioria explicada pelo incremento ao nivel dos servigos de consultadoria
associados aos projectos em curso, nos segmentos Energia e Metal, bem como pelo aumento da subcontratagdo de mao-
de-obra pelo segmento do Fitness.

A diminuicdo da rubrica de rendas e alugueres deve-se principalmente ao efeito da IFRS 16 (nota 2.1 c).

Nos «Honorarios» incluem-se os servigos de advogados e pessoal externo (principalmente pessoal contratado no
segmento de Fitness).

Na rubrica de «Comissdes» estdo incluidas as comissGes de agéncia e de intermediacdo maioritariamente provenientes
dos segmentos de Hotelaria, Resorts e Outros Activos.

A variagdo da rubrica de «Deslocagdes e Estadas» traduziu-se na prospec¢dao de novos negdcios e acompanhamento de
outros ja existentes.

Em «Conservacdo e Reparagdo» estdo incluidos servicos de reparagdo e manutencgdo feitos essencialmente a
equipamentos na drea da energia, metal e fitness.

A rubrica de «Outros» abrange diversos servigos dos quais se destacam os servigos bancarios, consumo de dgua, transporte
de mercadorias, etc.
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38. GASTOS COM PESSOAL

A repartigdo dos gastos com pessoal nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 é a seguinte:

SONAE CAPITAL

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Remuneragdes 34187 703 32213649
Encargos sobre remuneragdes 7 057 864 6 637 063
Seguros 954 029 764 852
Custos com acgdo social 127 157 121212
Outros gastos com pessoal 1721998 1789566
Actividades Continuadas 44 048 751 41 526 342
Actividades Descontinuadas - 738 627
Total acumulado 44 048 751 42 264 969

O numero médio de colaboradores, repartido por segmentos de negdcio pode ser analisado como segue:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Troia Resort Operagdes 133 128
Hotelaria 257 256
Fitness 625 548
Energia 88 76
Refrigeragdo & AVAC - 297
Engenharia Industrial 135 135
Holding & Outros 106 124

1344 1564

A rubrica de Gastos com pessoal inclui 381.564 (501.839 em 31 de dezembro de 2018) relativos a responsabilidades por

pagamentos em acgdes (nota 26).
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39. OUTROS GASTOS E PERDAS

A reparticdo dos Outros Gastos e Perdas nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 é a seguinte:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Perdas na alienagdo de activos 312.835 938.341
Outros impostos 1.459.244 963.225
Imposto municipal sobre iméveis 1.053.845 1.144.857
Emissdes CO2 1.581.061 1.394.474
Dividas incobraveis 1.602.263 517.337
Qutros 1.706.483 1.076.107
Actividades Continuadas 7.715.731 6.034.341
Actividades Descontinuadas 5.087.199 1.186.309
Total acumulado 12.802.930 7.220.650

Na rubrica Perdas na alienagdo de activos foram registadas as perdas associadas a venda dos activos de Troia
nomeadamente a fabrica do cobre e as menos valias suspensas referentes ao empreendimento Tarik.

O acréscimo registado na rubrica emissées de co2 deve-se essencialmente ao aumento de prego/tonelada a que foram
valorizados os consumos nas empresas de energia.

O montante da rubrica de dividas incobraveis refere-se essencialmente a dividas da Sistavac e Troiaresort consideradas
incobraveis no futuro.
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40. RESULTADOS FINANCEIROS

Os resultados financeiros nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 tém a seguinte composi¢do:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Gastos e perdas:
Juros Suportados
Relativos a descobertos e emprést. bancérios 630 756 511876
Relativos a obrigagdes ndo convertiveis 1291113 1949453
Relativos a contratos de locagdo financeira 263991 308 857
QOutros (11 753) 69276
2174107 2839 462
Diferengas de cambio desfavoraveis 3654 959
Descontos de pronto pagamento concedidos - 38
Encargos com emissdo de divida 105 632 140 740
Relativos a passivos da locagdo 4 483 350 -
Outros custos e perdas financeiras 1093 096 1231672
7 859 839 4212871
Rendimentos e ganhos:
Juros obtidos de ativos ao custo amortizado 158 958 334514
Diferengas de cambio favoraveis 4 660 12 446
Descontos de pronto pagamento obtidos - -
Ganhos na valor. de instrumentos deriv. de cobert. - -
QOutros proveitos e ganhos financeiros 1224878 42 317
1388 496 389 277
Actividades Continuadas (6 471 343) (3 823 594)
Actividades Descontinuadas (188 319) (685 533)
Total acumulado (6 659 662) (4 509 127)

A 31 de dezembro de 2019 a rubrica de Outros custos e perdas financeiras inclui essencialmente gastos com comissGes
bancérias.

Verifica-se um aumento dos juros no valor de 4,5 milhGes de euros relativos a passivos da locagdo com a adopgdo da IFRS
16.
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41. RESULTADOS RELATIVOS A INVESTIMENTOS

Os resultados relativos a investimentos nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 tém a seguinte

composigdo:
31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Acerto do preco da venda da Box Lines Navegacdo 7 327 19314
Qutras (342 978) 1045292
Saida de filiais (10 465 985) 19717
Entradas de filiais 584 834 -
Resultados obtidos de investimentos em filiais (10 216 802) 1084323
Perdas por imparidade (nota 31) - (803 248)
Resultados obtidos em outros investimentos - (803 248)
Outros - _
Resultados relativos a Investimentos - (10 216 802) - 281075
Operagdes Descontinuadas o -
Total Acumulado - (10 216 802) - 281075

O valor de 10 milhdes apresentado em saidas de filiais corresponde ao Grupo Race que distribuiu durante o ano antes da
venda do Grupo.

42. IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

Os impostos sobre o rendimento reconhecidos nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 sdo detalhados
como segue:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Imposto corrente (1342 114) 4684191
Imposto diferido 1905 590 (3878 562)
Actividades Continuadas 563 476 805 629
Operagdes Descontinuadas o -
Total acumulado 563 476 805 629
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A reconciliagdo do resultado antes de imposto do exercicio com o imposto sobre o rendimento do exercicio, para os
exercicios findos em 31 de Dezembro de 2019 e 2018, pode ser analisada como segue:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Valorincidéncia Valor imposto Valor incidéncia Valor imposto
Resultados antes de impostos (1) (11595 911) 1011673
taxa de imposto 21% 21%
Imposto apurado (2435 141) 212451
Acréscimos/(Reducbes) a matéria colectavel:
Diferencga entre mais e menos valias fiscais e contabilisticas (1697 583) (356 492) 14 251 800 2992878
Resultados relativos a empresas associadas 10216 802 2145528 (1501 399) (315294)
Provisdes e perdas de imparidade n3o aceites fiscalmente (53 340) (11 201) (2128 593) (447 005)
Outras diferengas permanentes 2405529 505 161 3418092 717 799
Adopcio da IFRS 16 (2098 236) (440 630)
Utilizagdo de perdas fiscais que ndo deram origem a activos por impostos diferidos - - (2519 881) (529175)
Reconhecimento de perdas fiscais no exercicio que ndo deram origem a activos por
X . 2774086 582 558 30530518 6411409
impostos diferidos
Efeito da existéncia de taxas de imposto diferentes das que vigoram em Portugal = 268 650 - 14 666
Efeito da constatagdo ou reversdo de impostos diferidos - 1905 590 (3878562)
Efeito da constatagdo ou reversdo de impostos diferidos relativo a anos anteriores - - - -
Efeito da constatagdo ou reversdo de impostos diferidos no ano - - - -
Derrama - 384360 - 1815586
Insuficiéncia / Excesso de estimativa de imposto - (2233 450) - (6922 434)
Tributagdo auténoma e beneficios fiscais - 248543 - 733309
Outros - - -
Imposto sobre o rendimento  (2) (48 652) 563 476 43062 211 805 628

43, RECONCILIACAO DO RESULTADO CONSOLIDADO
COM O RESULTADO INDIVIDUAL

A reconciliagdo do resultado liquido do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 pode ser analisada como segue:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Resultados liquidos individuais agregados - operag¢8es continuadas 41 943 960 1510210
Resultados liquidos individuais agregados - operagdes descontinuadas (138 245) (3 500 707)
Homogeneizagdo de critérios (2112 312) 550 812
Eliminagdo de dividendos intra-grupo (53 895 251) (64 737 953)
Equivaléncia patrimonial 303 238 444700
Eliminagdo de mais e menos valias intra-grupo - 123 018 501
Eliminagdo de imparidade intra-grupo 62 099 (82 725 405)
Correcgdo das mais e menos valias na alienagdo de participag@es financeiras 1605774 22176 177
Qutros (67 652) 2 815
Resultado consolidado do periodo - operagdes continuadas (12 159 389) 206 044
Resultado consolidado do periodo - operagdes descontinuadas (139 003) (3 466 883)
Resultado consolidado do periodo (12 298 392) (3 260 839)
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44. PARTES RELACIONADAS

Os fluxos e os saldos com empresas relacionadas sdo apresentados de seguida:

31 de Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Saldos Contas a receber Contas a pagar Contas a receber Contas a pagar

Empresa Mae

Empresas associadas 8.871 1.980 7.870 3.881

Andar-Sociedade Imobilidria,SA S - - -

Feneralt - Produgdo de Energia, ACE 8.837 - 6.716 -
Lidergraf - Artes Graficas, Lda 34 1.980 1.154 3.881
Entidades parceiras, accionistas e participadas 1.488.884 3.398.831 10.435.043 2.958.929
82 Avenida - Centro Comercial, SA - - 3.655 -
Aguas Furtadas - Soc. Agricola, SA 279 (1.002) 296 (1.002)
Algarveshopping- Centro Comercial, S.A. - - 16.479 -
Alpéssego - SociedadeAgricola, SA 266 - 21.063 -
Arrdbidashopping- Centro Comercial, S.A. - - 191 -
Asprela - Sociedade Imobilidria, S.A. - - (1.513) -
Aqualuz - Turismo e Lazer, Lda - - 86.255 57.536
BB Food Service, SA - - 46.934 (670)
BOM MOMENTO - Comércio Retalhista, SA - - 174.087 -
Bright Brands SportsGoods, S.A. (28.688) - - -
Prod. Agric.Bioldgica, S.A. - - 300 -
Casa Agricola de Ambrées, S.A. 186 - 550 -
Cascaishopping- Centro Comercial, S.A. 416 - 59.471 -
Centro Colombo- Centro Comercial, S.A. 54.384 109.832 164.360 226.297
Contimobe-Imobil.Castelo Paiva,SA - - 408 1.004
Continente Hipermercados, S.A. 144.366 12.965 2.429.864 5.939
Digitmarket-Sistemas de Informagdo,SA 164.531 100.577 132.082 14.171
Efanor Investimentos, SGPS, S.A. 15.136 8.168 60 -
Efanor Servigos de Apoio a Gestdo, S.A. 3.311 10.487 3.292 5.575
Sonaerp - Retail Properties, SA - 17.758 18.960 87.330
Fashion Division, S.A. - - 6.662 -
SISTAVAC-Sistemas HVAC-R do Brasil, Ltda - - 1.747.852 -
Gaiashopping II- Centro Comercial, S.A. - - (163) (163)
Go Well, S.A. 1.845 - - 3
Guimardeshopping- Centro Comercial, S.A. - - 3.207 -
Sonae Arauco Deutschland AG 231 - - -
Fundo de Invest. Imobilidrio Imosede 24.244 131.398 17.159 39.955
Infofield-Informatica,SA - - 1.683 -
Inovretail, S.A. - 107.716 - 123.000
Insco Insular de Hipermercados, S.A. 2.237 - 19.752 -
S21SEC Portug-Cyber Security Services,S.A. 14.335 - - -
LCC LeiriaShopping Centro Comercial SA - - 2.153 -
Loureshopping-Centro Comercial, S.A. - - - 122
Maiashopping- Centro Comercial, S.A. - - 494 -
MDS Africa SGPS, S.A. 89 4 109 4

MDS Auto - Mediagdo de Seguros, SA = o - -

RCG - Risk Consulting Group, S.A. - 922 364 1.292
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MDS Corretor de Seguros, SA 62.695 95.954 110.202 304.474
MDS RE-Mediador de Resseguros, S.G.P.S., S.A. (838) 4 (838) -
Modalfa-Comércio e Servigos,SA 46 - 1.345 -
MODALLOOP - Vestuario e Calgado, SA - - 6.235 6.235
Modelo - Dist.de Mat. de Construg&o,S.A. - - 4.641 -
Modelo Continente Hipermercados, Suc. - - 220 2.500
Modelo Continente Hipermercados,SA 494.032 1.197.088 3.761.482 207.522
Modelo Hipermercados Trading, S.A. 150 - 405 -
Norteshopping-Centro Comercial, S.A. 15.846 108.739 22.041 228.177
NOS Sistemas S.A. - 70.561 - 95.014
NOS Comunicagdes, S.A. (1.545) 258.763 - -
PHARMACONTINENTE - Satde e Higiene, S.A. - 15.593 2 -
Prosa - Produtos e Servigos Agricolas,S.A. - 2.716 41.957 2.552
Publico-Comunicagdo Social ,SA 237 - 90 -
Raso, SGPS, SA = = 592 -
Rio Sul - Centro Comercial, SA - - 5.270 -
Grupo Salsa (966) - - -
Saphety Level - Trusted Services S.A. - - - 18.370
SFS, Gestdo e Consultoria, S.A. 36 116.589 16 106.785
SFS - Financial Services, IME, S.A. 404 350 - -
Sierra Management Portugal-Gest. CC,S.A. 29.729 12.653 472.609 34.346
SIRS-Soc.Ind.Radiodifusdo Sonora,SA 4.889 9.282 - 10.035
Sonae IndUstria - Management Services, S.A. - 2 - -
Sohi Meat Solut-Distr. Carnes - 4.832 (3.673) (25.151)
Sonae Arauco Portugal, S.A. 331.486 358.930 783.517 830.740
Sonae MC - Servigos Partilhados, SA 47.828 417.934 20.525 170.589
Sonae Industria de Revestimentos,SA 92.624 137.700 106.230 71.041
Sonae Industria-SGPS,SA 765 14 807 16
Sonae Investment Management-S.T.,SGPS,S.A. - - 15 -
Sonae SGPS, SA 2.887 50.044 5.856 50.054
Sonae.com,SGPS,SA - 216 - 216
Sonae Holdings, SA - 13.219 - -
Sonaecom - Servigos Partilhados, S.A - - 25.460 4.883
SONAESR - Servigos e logistica, S.A. - 3.262 12.031 -
SFS - Gestdo de Fundos, SGFI, S.A. - 17.113 441 19.356
Sondis Imobilidria,SA - - - 60
Sonae Arauco South Africa (Pty) Ltd. 17 - 17 -
Sonae Arauco France SAS 395 10 - -
Sport Zone-Comércio Art.Desporto,SA 422 - 17.279 13.562
Tableros Tradema,S.L. 130 - 1.030 14
Sonae Arauco, S.A. 812 8 404 -
Textil do Marco,SA 9.067 - 9.133 119
We Do Consulting-SI,5A - - 70.000 62.209
We Do Technologies Mexico,S - - - 122.223
Worten-Equipamento para o Lar,SA - 8.430 3.297 9.624
ZIPPY - Comércio e Distribuigdo, SA - - 23 -
Sonae Corporate, S.A. 568 - 16 52.971
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mbro 20 1 Dezembro 2018
TransaccBes Vendas e prestagdo de servigos anuras e_ Vendas e prestagdo de servigos Compras e.
servigos recebidos servigos recebidos

Empresa Mae
Empresas associadas 24922 11325 24353 7217
Feneralt - Producdo de Energia, ACE 16 054 (26 411) 15 746 (20 654)
Lidergraf - Artes Graficas, Lda 8 868 37736 8607 27 871
Entidades parceiras, accionistas e participadas 27 196 005 3523750 44 536 510 12594579
82 Avenida - Centro Comercial, SA - - 4798 -
Aguas Furtadas - Soc. Agricola, SA - - 2590 -
Algarveshopping- Centro Comercial, S.A. 816 - (4 443) -
Alpéssego - Sociedade Agricola, SA - - 17 304 327
Casa Agricola de Ambraes, S.A. - - 1724 350
Aqualuz - Turismo e Lazer, Lda - (819) 1660534 (88)
Arrabidashopping- Centro Comercial, S.A. 1712 (445) 1867 445
BB Food Service, SA 110833 (24 509) 203 960 23555
BOM MOMENTO - Comércio Retalhista, SA 44321 (8 632) 267 415 7432
Bloco Q-Soc.Imobil.S.A. - (131) - -
Prod. Agric.Biolégica, S.A. 175 050 (1691) 117 745 -
Cascaishopping- Centro Comercial, S.A. 3204 16 851 97 730 (3 789)
Coimbrashopping- Centro Comercial, S.A. - 2136 - (2 136)
Centro Colombo- Centro Comercial, S.A. 804 881 870950 814 831 1639992
Continente Hipermercados, S.A. 6 892 358 (384 414) 11503 172 155714
Contimobe-Imobil.Castelo Paiva,SA - 2985 - 6393
Companhia Térmica Tagol, Lda. - (155 520) - -
Digitmarket-Sistemas de Informagao,SA - 313540 69 329 624
Efanor Investimentos, SGPS, S.A. 2601 (1210) 1574 -
Efanor Servicos de Apoio a Gestao, S.A. 70394 - 68 859 -
Capwatt Lousado - Heat Power, Unipessoal, Lda. - (146 170) - -
Euroresinas-Industrias Quimicas,SA = 10 141 - 147
Fashion Division, S.A. 5254 (2 107) 12 462 -
Gaiashopping I- Centro Comercial, S.A. - (133) - 133
Gaiashopping II- Centro Comercial, S.A. - 68 - (68)
Sonae Arauco Deutschland AG 778 - 436 -
Go Well, S.A. - (9.000) - -
Guimardeshopping- Centro Comercial, S.A. 8627 = 4092 -
Iberosegur - Sociedade Ibérica de Mediagdo de Seguros, Lda 1902 - 1902 -
Fundo de Invest. Imobiliario Imosede 137 345 489 817 151 669 575 830
istema-Soci ilidria,SA - (1572) - 1572
Fundo Invest. Imobilidrio Imosonae Dois 108199 - - -
Inovretail, S.A. 475 990 1357 -
Insco Insular de Hipermercados, S.A. 246 612 (103 570) 513397 42 484
CAPWATT SERVICES, S.A. - (2 088) - -
Capwatt Martim Longo - Solar Power, S.A. - 20055 - -
S21SEC Portug-Cyber Security Services,S.A. - 2312 - -
LCC LeiriaShopping Centro Comercial SA (1750) (629) 1890 -
Loureshopping-Centro Comercial, S.A. - (27) - 1564
NOS Lusomundo Audiovisuais, S.A. - - 116 -
Madeirashopping- Centro Comercial, S.A. - (63) - 63
Maiashopping- Centro Comercial, S.A. = = 402 -
NOS Sistemas S.A. - (24 453) - 93 080
Modelo - Dist.de Mat. de Construgio,S.A. 16 675 - 54 892 -
Modelo Continente Hipermercados,SA 11785 425 (2272 311) 19 177 491 4123196
Modelo Continente Hipermercados, Suc. 101 - 53 12 625
Modelo Hipermercados Trading, S.A. = = 1726 -
MDS Corretor de Seguros, SA 442713 (14 722) 385485 (18 786)
MDS RE-Mediador de Resseguros, S.G.P.S., S.A. 164 - 85 -
MDS Africa SGPS, S.A. 733 - 714 -
MDS Auto - Mediagdo de Seguros, SA 2537 - 2082 -
RCG - Risk Consulting Group, S.A. 11341 3576 12394 2438
MDS, SGPS, SA 365 = 1434 -
Modalfa-Comércio e Servicos,SA 2 861 (588) 2009 570
MODALLOOP - Vestuario e Calgado, SA - 112 224 (112)
Modelo Hiper Imobilidria,SA 35551 - (42) -
Movelpartes-Comp.para Ind Mobilidria,SA 665 - 197 -
Norteshopping-Centro Comercial, S.A. - 196 534 4017 255 445 890
NOS Comunicagdes, S.A. 138 975 2534542 - -
Parklake Shopping, S.A. 5262 (14 065) 145 170 13990
PHARMACONTINENTE - Sadde e Higiene, S.A. 175 7009 30 -
Prosa - Produtos e Servigos Agricolas,S.A. 28 240 (3 858) 63 691 3637
Publico-Comunicagdo Social,SA 431 4198 1095 3882
Saphety Level - Trusted Services S.A. - 124 399 - 146 582
Grupo Salsa 2376 - - -
SONAESR - Servigos e logistica, S.A. 18 687 (6 396) 32954 6 396
RACE, SGPS, S.A. = = - (6 107)
SFS - Financial Services, IME, S.A. 110 - - 378
Sondis Imobiliaria,SA - - 22378 -
Sonae Indistria-SGPS,SA 2437 - 4027 -
Sonae Industria - Management Services, S.A. 1509 - - -
Sonae Arauco Portugal, S.A. 3738974 2186909 3219421 3214928
Sonae Industria de Revestimentos,SA 486 064 422 432 474722 424 950
SIRS-Soc.Ind.Radiodifus@o Sonora,SA 999 18 093 505 25639
Sierra Management Portugal-Gest. CC,S.A. 3151 116 184 364 894 132 462
Sohi Meat Solut-Distr. Carnes 63079 57 282 2750869 50 824
Porto Paldcio Hotel - Exploracdo Hoteleira, S.A. = (632) - -
Solinca - Health & Fitness, S.A. - (747) - -
Sonae MC - Servicos Partilhados, SA 115 269 500221 37047 563 635
Sonae.com,SGPS,SA - - - 8250
Sonae Investment Management-5.T.,,SGPS,S.A. - - 13 -
Sonaecom - Servigos Partilhados, S.A - - 122818 (136 844)
SFS - Gestdo de Fundos, SGFI, S.A. - 225021 - 226 705
Modelo Continente, SGPS, S.A. - (815) - 815
Sonaerp - Retail Properties, SA 1486 209 127 814 470476 131311
Sonae SGPS, SA 13 817 47984 14 875 61 500
Sonae Arauco France SAS 1640 = 1477 -
SFS, Gestdo e Consultoria, S.A. - 31158 - 933
Sport Zone-Comércio Art.Desporto,SA 38 649 44 978 14 119 36 996
Sonae Arauco, S.A. 602 = (71) -
Textil do Marco,SA 109 981 - 111385 -
Tableros Tradema,S.L. 8085 - 3373 -
Troia Market S.A. = 6 - -
Aqualuz Tréia - Exploragao Hoteleira e Imobilidria, S.A. - (6 015) - -
Centro Vasco da Gama-Centro Comercial, SA - 4878 - 5854
We Do Consulting-SI,SA - - 31678 71939
We Do Technologies Mexico,S - 18129 - 111555
Worten-Equipamento para o Lar,SA 14 945 (10 465) 15028 16 512
Sonae Corporate, S.A. 3449 84752 947 39272
ZIPPY - Comércio e Distribuicdo, SA 147 (60) 5938 79
27220927 3535075 44 560 863 12 601 796
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As remuneracgGes atribuidas em 2019 aos membros em fungdes do Conselho de Administracdo da Sonae Capital, SGPS. SA
totalizaram 1.166.735 euros (1.273.218 euros em 31 de Dezembro de 2018), repartidas entre 824.362 euros de
remuneracao fixa (670.450 euros em 2018) e 342.373 euros relativos a remuneragées varidveis (602.768 euros em 2018).

45. RESULTADO POR ACCAO

Os resultados por acg¢do dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 foram calculados tendo em

consideragdo os seguintes montantes:

Resultados

Resultado para efeito de calculo do resultado liquido por acgdo basico (resultado liquido do periodo)

Resultado para efeito do calculo do resultado liquido por ac¢do diluido

Numero de accGes

Numero médio ponderado de acg¢Bes para efeito de calculo do resultado liquido por acgdo basico

Numero médio ponderado de acg¢Bes para efeito de calculo do resultado liquido por acgdo diluido

Resultado por acgdo (basico e diluido) - Actividades continuadas

Resultado por acgdo (basico e diluido) - Actividades descontinuadas

Resultado por acgdo (basico e diluido)

31 Dezembro 2019

31 Dezembro 2018

(14 024 708) (3 860 962)
(14 024 708) (3 860 962)
246 222 292 248 085 190
246 222 292 248 085 190
(0,056) (0,00159)
(0,0006) (0,0140)
(0,0552) (0,0156)

Ndo existem instrumentos convertiveis sobre ac¢des da Sonae Capital, SGPS, SA. pelo que ndo

resultados.

-250-

existe diluicdo dos



DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS . PARTE llI

46. RECEBIMENTOS/PAGAMENTOS
DE INVESTIMENTOS FINANCEIROS

Os recebimentos e pagamentos de investimentos financeiros ocorridos nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2019
e de 2018 podem ser analisados como segue:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Recebimentos Pagamentos Recebimentos Pagamentos
Aquisi¢do de participagdo na empresa Ventos da Serra - - - 9 000 000
Aquisi¢do de participagdo nas empresas Ubanfit - 3 850 000 - -
Aquisi¢do de participagdo no Grupo Futura - 4636521 - -
Aquisigdo de participagdo Pump, S.A. - - - 8324197
Aquisi¢do de participagdo Acrobatic, S.A. - - - 145292
Liquidagdo da Interlog (Pagamento Holding) - - - 222 308
Ajustamento de prego da UPK - Gestdo Facilities Manutengdo, S.A. 165 000 - 72371 -
Alienagdo Prédios Privados (2018) 10 000 000 - - -
Alienagdo Grupo RACE 7 000 000 - - -
Alienagdo Fundo Hiteck i3 Sl - - -
Acerto de preco da alienagdo da Box Lines Navegagdo 600 000 - 600 000 -
Outros 60 655 97 291 14 796 89 609
Total Acumulado 17 841 166 8583 812 687 167 17 781 406

47. INFORMACAO POR SEGMENTOS

Nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 foram identificados os seguintes segmentos:
e Troia Resort Operagdes
¢ Hotelaria
e Fitness
e Energia
e Refrigeracdo & AVAC
e Engenharia Industrial

e Holding & Outros

Os contributos para a Demonstracdo de Resultados consolidada, por segmentos de negdcios, dos periodos findos em 31

de Dezembro de 2019 e de 2018 podem ser analisados como segue:

31 Dezembro 2019

racdo de Resultados Tg:)i:rzsoes Hotelaria Fitness Energia Industrial Imobiliarios Hg':::gs& Ir?tj::st:;nf:rt\(t):s Consolidado
Volume de Negécios 10568921 27896726 41245787 144022857 33754765 9781811 24423556 5787644  (12884546) 284597521
e dimentos 645 857 325748 872 456 441629 (3441) 1127399 8329366 9355 (506510) 11241859
e renlimentos 11214778 28222474 42118243 144464486 33751324 10909210 32752922 5796999  (13391056) 295839380
f;;,'}g:;” operacional 1964027 6576304 12693026 15780525 1933560  (5043217) 10340739 (1907 586) (5187473) 37149 905

-251-



SONAE CAPITAL

Troia Reso
Operagdes

Activos
Imobilidrios

Refrigeracdo
& AVAC

Holding &

Fitness Outros

nstragdo de Resultados Hotelaria Energia Consolidado

stamentos
to:

Volume de Negdcios 11221694 23836920 36119397 52552810 47695281 11914395 46702266 6695002  (14059808) 222677 957
g;;’:lfo';e"d""e"ms 563 839 949119 607 855 3098953 181155 1371045 4894647 113570 (1070379) 10709 804
Zﬁ;ﬂg‘:ﬁ,ﬂf'menms 11785533 24786039 36727252 55651762 47876436 13285441 51596913 6808572  (15130187) 233387761
Cash-flow operacional (972 690) 66 101 4207484 15569 964 1705750  (2135038) 10901612 (2503 303) 1653267 28493 147
(EBITDA)

Os contributos para o Balanco consolidado, por segmentos de negdcios, dos periodos findos em 31 de Dezembro de 2019
e de 2018 podem ser analisados como segue:

31 Dezembro 2019

Holding &
Outros

Troia Resort
Operagdes

Activos
Imobilidrios

Refrigeracdo
& AVAC

Engenharia
Industrial

q i p Ajustamentos .
Balango Hotelaria Fitness Energia J Consolidado
Intersegmentos

Activos Fixos
Tangiveis,

Intangivels e 58241210 42082180 97016681 100872 650 - 16846311 126389345 (825642)  (70629894) 369 992 842
Goodwill

Investimentos 157 934 939 10742 460 78920 265234 - 60305 11194759 251617462 (429 772 229) 2121850
Qutros 68217 032 5415018 3236793 70 893 966 54941 8057 780 57915807 436370769  (463348180) 186814016
I\‘z:ﬁl':" 284393 181 58239658 100332394 172031850 54941 24964396 195500001 687162589  (963750303) 558928 708
Total Passivo 188 275 483 51249 819 83594319 151000311 471909 33514537 160460572 148954371  (485570886) 340950435
'T"é‘fnsif;_"',“e"t" 3303298 1605016 2731095 28675 288 - 939 449 1898 864 397930 (320 627) 39230313
Divida Bruta 7966 002 29955 604 55744730 11591379 - 1635758 35970 135648109  (26625823) 215951729
Divida Liquida 7757521 29689 032 55381 285 10540325 - 1410854 (4995729) 135206909  (26625823) 208364374

31 Dezembro 2018

Balango

Activos Fixos
Tangiveis,
Intangiveis e

61377 694

Hotelaria

12871687

Fitness

48 649 716

Energia

75261525

Refrigeragdo
& AVAC

9842318

Engen
Industria

16876 916

139482322

Holding &
Outros

778 508

(36 160 357)

Consolidado

328980 330

Goodwill

Investimentos 166 337 698 10 940 646 54547 219623 23307 54183 6209189 440410634 (400 698 931) 2294342
gé‘tti:,?s 72784 184 5148 469 2923830 12435012 47159 923 10470519 82753416 446962955  (509986265) 170 652 042
I\‘z:ﬁ,':" 293 069 550 28 960 802 51628 093 87916 160 57025 548 27401617 228444927 674325569  (946845553) 501926714
Total Passivo 173 146 589 24754 618 50350 219 80 168 663 26139714 30314191 209077408 143321116  (503462445) 233 898 993
lTné‘::?iZTmto 2143866 1379556 4198527 19737157 169 511 1097 651 1463 787 227538 (201 250) 30216 343
Divida Bruta 8200138 - 1958763 6476558 - 2720348 - 107982365 - 127338173
Divida Liquida 8085124 (192 878) 1786923 6323798 (978122) 2596425 (4894821) 107053363 - 119779813
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Os contributos para os Fluxos de caixa consolidados, por segmentos de negécios, dos periodos findos em 31 de Dezembro

de 2019 e de 2018 podem ser analisados como segue:

31 Dezembro 2019

Refrigeragdo Engenharia Activos Holding

Troia Resort

Fluxos de Caixa Operagaes Hotelaria Fitness Energia 2 AVAC Industrial Imobilidrios & Outros Consolidado
s 4524463 6782693 4469935 17626 726 2714849 (3648273) 6167477 (9228 454) 29409 416
ﬁ,‘:‘e‘;'t‘f;deistge 8518842 (1479 574) (5626 456) (43 428 539) 49 144 (518 664) 14891 238 7343989 (20250 020)
aﬁ;‘ﬂg:ﬂf:ndtz 99 813 B 1639 155 (934 689) (2903 555) B . 3773) (2 103 049)
Variagdo de caixa 199 231 260 560 363445 695 200 121338 224905 5040 948 447 212 7352839

e equivalentes

31 Dezembro 2018

Troia Resort Refrigeragdo Engenharia Activos Holding

Fluxos de Caixa Operagdes Hotelaria Fitness Energia & AVAC Industrial Imobilidrios & Outros Consolidado
g;t;‘:'a‘i?:::is 152939 5469432 6887 142 19 648 799 6080886 (2860 344) 7501122 42879976
Actividades de
Invectimento 9636491 (1173 352) (13 361 950) (25 832 334) 224772 (1177333) 4790339 (26 893 367)
Actividades de
Financiamento (1835314) (219) 228 631 (3659 647) (3243834) (1627 565) (5951 021) (16 088 969)
S o (502 244) (141 624) (301783) (56 142) (1619 679) (71638) - 2590752 (102358)

48. ACTIVOS DETIDOS PARA VENDA E PASSIVOS
ASSOCIADOS A ACTIVOS DETIDOS PARA VENDA

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Activos fixos tangiveis 158 191
Activos intangiveis -
Outros activos ndo correntes 93782
Inventarios 4061 3997
Clientes-correntes 37 200 73920
Outras dividas de terceiros -corrente 85290
Estado e outros entes publicos cp 9483 327 643
Outros activos correntes 1149 20 166
Caixa e equivalentes de caixa 2 890 63353
Activos detidos para venda 54 941 668 342
Financiamentos obtidos 158 296 238477
Fornecedores cp 743 95 267
Estado e outros entes publicos cp 616 25572
Outras dividas a terceiros 16 703
ProvisGes 86 520
Outros passivos correntes 312 254 5153787
Passivos associados a activos detidos para venda 471909 5616 327

As unidades descontinuadas correspondem a Spinarqg Mogambique.
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49. JUSTO VALOR

O justo valor apenas foi considerado para efeitos de avaliacdo dos ativos fixos tangiveis, ativos intangiveis e inventdrios da
empresa, que apesar de registadas ao custo, foram sujeitos a avaliagdes de forma a testar a sua imparidade. As avaliagGes
do patrimdnio imobilidrio do Grupo foram efectuadas pela empresa de referéncia Cushman & Wakefield— Consultoria
Imobilidria, Unipessoal, Lda.. de acordo com os «RICS Valuation january 2014 — Professional Standards» publicado por «The
Royal Institution of Chartered Surveyors».

Relativamente a hierarquia de justo valor utilizada:
Nivell - nada a referir;

Nivel 2 - avaliagdes imobiliarias de ativos fixos tangiveis e de inventarios (nota 14), considerados nas tabelas respetivas na
coluna (VM). De facto estes imdveis foram avaliados pelo seu valor de mercado, que é definido como o montante estimado
para a transagdo de um ativo ou passivo a data de avaliagdo entre um comprador e um vendedor dispostos e sem qualquer
relacionamento, apds um periodo adequado de comercializagdo, e em que as partes tenham agido de forma consciente,
prudente e sem coerc¢do. Para efeitos das avaliagGes por valor de mercado foram utilizados, essencialmente, comparativos
de mercado.

Nivel 3 - avaliagdes imobiliarias de ativos fixos tangiveis e de inventarios (nota 14), considerados nas tabelas respetivas na
coluna (OM). E definida como opinido de valor quando os pardmetros normais de avaliacdo n3o se encontram reunidos e
como tal o valor reportado ndo poderd ser considerado como sendo o valor de mercado.

50. CUMPRIMENTO DE DISPOSICOES LEGAIS

Decreto-lei N.2 185/09 art.2 11

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018. foram pagas ao auditor externo
da sociedade, as seguintes remuneragdes:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Auditoria e Revisdo Legal de Contas * 190 386 82,71% 139 888 96,28%
Outros Servigos de Garantia de Fiabilidade ? 27 544 11,97% 4044 2,77%
Consultoria Fiscal 2 - 0,00% - 0,00%
Outros Servigos 2 12 256 5,32% 1380 0,95%
Total 230 186 100% 145 312 100%

1 - Honorarios atribuidos para o ano

2 - Montantes faturados

O montante de Outros Servigos de é relativo a Prestagdo de servicos de trabalho de garantia razoavel de fiabilidade sobre
o documento de prestagdo de contas relativo aos Direitos reais de habita¢do e aos Servigos de Utilizagdo Turistica, a ser
preparado pela Entidade Administradora do Empreenidmento para efeitos de apresentacao aos titulares dos Direitos Reais
de Habitagdo Periddica e aos condéminos.
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O montante de «Outros servigos» é relativo a Formacgao prestadada aos colaboradores da Sonae Capital em regime aberto
de inscricdo para todo o mercado, formagdo em global report iniciative e apoio na elaboragdo do relatério de
sustentabilidade.

51. CUMPRIMENTO DE DISPOSICOES LEGAIS

N&o ocorreram eventos significativos apds 31 de Dezembro de 2019 até esta data que necessitem ser divulgados.

52. APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo em 21 de Fevereiro de 2020. Contudo as
mesmas estdo ainda sujeitas a aprovacdo pela Assembleia Geral de Accionistas.

-255-



PARTE Il

DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS
SEPARADAS

31 Dezembro
2019
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRAGAO DA POSICAO FINANCEIRA INDIVIDUAL EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018

[Montantes expressos em Euros]

Notas 31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
ACTIVO
ACTIVO NAO CORRENTES:
Activos fixos tangiveis 97.580 26.475
Investimentos em subsididrias 4 236 108 359 246.447.204
Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos 4 1.125.301 1.125.301
Outros activos financeiros 4 24.394 275.184
Activos por impostos diferidos 7 14.371.852 16.751.852
Outras dividas de terceiros ndo correntes 5 398 798 247 364.233.301
Total de activos nao correntes 650 525 733 628.859.318
ACTIVOS CORRENTES:
Clientes 141.688 -
Outras dividas de terceiros 6 14.068.628 45.587.454
Imposto sobre o rendimento a receber 6 1.487.561 -
Estado e outros entes publicos - Outros impostos 6 98.224 -
Outros activos correntes 6 3.913.225 5.132.310
Caixa e equivalentes de caixa 8 386.696 888.068
Total de activos correntes 20.096.022 51.607.832
TOTAL DO ACTIVO 670.621.755 680.467.150
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 9 250.000.000 250.000.000
Acgdes proprias 9 (1.105.573) (1.192.808)
Reservas 10 280340993 292.980.837
Resultado liquido do periodo 21 2.278.295 5.294.899
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 531.513.716 547.082.928
PASSIVO NAO CORRENTE:
Empréstimos bancérios de longo prazo 11 23.483.637 30.948.456
Empréstimos obrigacionistas 11 55.092.987 14.883.910
Passivos da Locagao 11 42.648 -
Outras dividas a terceiros ndo correntes 13 158.790 138.580
Total de passivos ndo correntes 78.778.062 45.970.946
PASSIVO CORRENTE:
Empréstimos bancarios de curto prazo 11 54.700.000 19.650.000
Empréstimos obrigacionistas 11 2.000.000 42.500.000
Passivos da locagdo 11 28.911 -
Fornecedores 13 166.515 111.994
Outras dividas a terceiros 12 2.196.727 21.590.424
Imposto sobre o rendimento a pagar 13 - 2.299.149
Estado e outros entes publicos - Outros impostos 13 69.475 48.995
Outros passivos correntes 13 1.168.350 1.212.714
Total de passivos correntes 60.329.978 87.413.276
TOTAL DO PASSIVO 139.108.039 133.384.222
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 670.621.755 680.467.150

-257 -



SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACOES INDIVIDUAIS DE RESULTADOS POR NATUREZAS
PARA OS PERIODOS DE DOZE MESES FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E 2018

SONAE CAPITAL

[Montantes expressos em Euros]

Outros rendimentos e ganhos
Fornecimentos e servigos externos
Gastos com o pessoal
AmortizacOes e depreciagdes
Outros gastos e perdas

Resultados Operacionais

Rendimentos e ganhos financeiros
Gastos e perdas financeiras
Resultados Financeiros

Resultados relativos a investimentos

Resultado antes de impostos
Imposto sobre o rendimento
Resultado do exercicio
Resultados por ac¢do

Basico

Diluido

O anexo faz parte integrante destas demonstragdes financeiras.

O Conselho de Administragdo
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Notas

19

14

16

19

17

17

18

20

21
21

31 Dezembro 2019

31 Dezembro 2018

51.825 122.913
(1.361.096) (1.480.932)
(1.363.086) (1.415.813)
(28.658) (1.246)
(49.777) (45.284)
(2.750.792) (2.820.362)
9.269.993 9.594.252
(2.722.675) (3.565.498)
6.547.317 6.028.754
(4.471.460) (3.206.422)
(674.935) 1.970
2.953.230 5.292.929
2.278.295 5.294.899
0,0093 0,0213
0,0093 0,0213
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACOES INDIVIDUAIS DE RESULTADOS POR NATUREZAS
PARA OS TRIMESTRES FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E 2018

[Montantes expressos em Euros]

42 Trimestre 42 Trimestre
2019 (N&o auditado) * 2018 (N&o auditado) *

Vendas - -
Prestacdes de servigos - -
QOutros rendimentos e ganhos 12.943 34.058
Custo das vendas

Variagdo da produgdo

Fornecimentos e servigos externos (369.269) (365.652)
Gastos com o pessoal (349.352) (626.621)
AmortizagBes e depreciagdes (7.165) (104)
Provisdes e perdas por imparidade (Aumentos)/ Diminuigdes - -
QOutros gastos e perdas (27.328) (8.792)
Resultados operacionais (740.171) (967.112)
Rendimentos e ganhos financeiros 1.943.235 2.496.322
Gastos e perdas financeiras (565.014) (879.776)
Resultados Financeiros 1.378.221 1.616.546
Resultados relativos a investimentos (29.961.395) (42.228.639)
Resultado antes de impostos (29.323.345) (41.579.206)
Imposto sobre o rendimento 1.062.239 4.346.167
Resultado do exercicio (28.261.105) (37.233.039)

O anexo faz parte integrante destas demonstrag¢des financeiras.

* Preparadas de acordo com o IAS 34 - Relato Financeiro Intercalar

O Conselho de Administragdo
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACOES INDIVIDUAIS DO RENDIMENTO INTEGRAL
PARA OS PERIODOS DE DOZE MESES FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E 2018

[Montantes expressos em Euros]

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Resultado liquido do periodo 2278 295 5294 899
Total rendimento integral do periodo 2278 295 5294 899

SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACOES INDIVIDUAIS DO RENDIMENTO INTEGRAL
PARA OS TRIMESTRES FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E 2018

[Montantes expressos em Euros]

42 Trimestre 42 Trimestre
2019 (N&o auditado) * 2018 (Ndo auditado) *
Resultado liquido do periodo (28 261 105) (37 233 038)
Total rendimento integral do periodo (28 261 105) (37 233 038)
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRAGOES INDIVIDUAIS DAS ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO
PARA OS PERIODOS DE DOZE MESES FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E 2018

[Montantes expressos em Euros]

Caz;tstlaSg)mal Acgz():lsc;grgg))rlas Res((-:\lr(\)/ta: Il_g)gals Out(rSZtF;eig)rvas _F;;uslittaaizss Subtotal Resultado Liquido Tota}l):jéopfizpltal
Saldo em 1 de Janeiro de 2018 250.000.000 (1.305.839) 10.510.080 291.120.837 - 301.630.917 5.589.342 555.914.420
Total rendimento integral do periodo - - - - - - 5.294.899 5.294.899
Aplicagdo do resultado liquido de 2017: - - -

Transferéncia para reserva legal e resultados transitados - - 279.467 - 5.309.875 5.589.342 (5.589.342) -
Dividendos distribuidos - - - (9.443.668) (5.309.875) (14.753.543) - (14.753.543)
(Aquisi¢do) / Alienagdo de acgdes proprias - 113.031 - 514.121 - 514.121 - 627.152
Variagdo de percentagem em filiais - - - - - - - -
Qutras variagbes - - - - - - - -

Saldo em 31 de Dezembro de 2018 250.000.000 (1.192.808) 10.789.547 282.191.290 - 292.980.837 5.294.899 547.082.928

Saldo em 1 de Janeiro de 2019 250.000.000 (1.192.808) 10.789.547 282.191.290 - 292.980.837 5.294.899 547.082.929
Total rendimento integral do periodo - - - - - - 2.278.295 2.778.295
Aplicagdo do resultado liquido de 2018:

Transferéncia para reserva legal e resultados transitados - - 264.745 - 5.030.154 5.294.899 (5.294.899) -
Dividendos distribuidos - - - (13.198.205) (5.030.154) (18.228.359) - (18.228.359)
(Aquisi¢do) / Alienagdo de acgdes proprias - 87.236 - - - - - 87.236
Variagdo de percentagem em filiais - - - - - - - -
Outras variagdes - - - 292.270 - 292.270 - 292.270
Adopgdo IFRS 16 - - - 1.347 - - - 1.347

Saldo em 31 de Dezembro de 2019 250.000.000 (1.105.573) 11.054.292 269.286.702 280.340.993 2.278.295 531.513.716

O anexo faz parte integrante destas demonstragdes financeiras.

O Conselho de Administragao
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACOES INDIVIDUAIS DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA OS PERIODOS DE DOZE MESES FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E 2018

[Montantes expressos em Euros]

42 Trimestre 42 Trimestre
Notas 31/dez/19 31/dez/18 2019 2018
(Ndo auditado)* (Ndo auditado)*
ACTIVIDADES OPERACIONAIS:
Pagamentos a fornecedores -1481984 -1513 002 -287 410 -354 753
Pagamentos ao pessoal -1026 382 -1 083 025 -313 838 -206 096
Fluxos gerados pelas operagdes -2 508 366 -2596 027 -601 248 -560 849
Pagamento/recebimento de imposto sobre o rendimento 7936 168 1525811 92298 -59 956
Outros_recebimentos/pagamentos relativos a actividade 1274 658 404 216 1579 690 21799
operacional
Fluxos das actividades operacionais (1) 4153144 -666 000 -2 088 640 -599 006
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos respeitantes a:
Investimentos financeiros 23 7 622 838 50 215 645 7 000 000 3630
Juros e proveitos similares 10338 341 8803 042 398 484 804 847
Empréstimos concedidos 22 26322573 41526 103 26322573 19 745916
Dividendos 18 37076 131 25433333 12 147 100 -
Outros 1869 451 1668 600 1080436 409 821
83229334 127 646 723 46 948 593 20964 214
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros 23 -55 961 839 -22 694 100 -16 500 000 -21251 528
Empréstimos concedidos 22 -18 538 061 -72 258 274 -11 528 258 14816 126
-74 499 900 -94 952 374 -28 028 258 -6 435 402
Fluxos das actividades de investimento (2) 8729434 32 694 349 18 920 335 14528 812
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Recebimentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos 11 82 050 000 21 650 000 -38 300 000 -14 350 000
Venda de acgdes proprias 87 236 190012 - -
82137 236 21840012 -38 300 000 -14 350 000
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos 11 -74 255 500 -34 915 500 21982 350 2215240
Juros e custos similares -3041 828 -3486 748 -483 126 -1 244 006
Dividendos -18 223 858 -14 749 893 - -
-95 521 186 -53 152 141 21499 224 971234
Fluxos das actividades de financiamento (3) -13 383 950 -31312129 -16 800 776 -13 378 767
Variagdo de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) +(3) -501 372 716 220 30919 551 040
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 8 888 068 171 848 - 337028
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 8 386 696 888 068 386 696 888 068

O anexo faz parte integrante destas demonstragdes financeiras
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1. NOTA INTRODUTORIA

A Sonae Capital, SGPS, SA («Empresa» ou «Sonae Capital») tem a sua sede no Lugar do Espido, Via Norte, Apartado 3053,
4471-907 Maia, Portugal, e, foi constituida por escritura publica em 14 de Dezembro de 2007, na sequéncia do destaque
da Sonae, SGPS, SA, na modalidade de cisdo simples conforme previsto na alinea a) do art? 1182 do Cddigo das Sociedades
Comerciais, da participagdo correspondente a totalidade do capital social da sociedade anteriormente designada Sonae
Capital, SGPS, SA, actual SC, SGPS, SA.

De acordo com o permitido pelo Decreto-Lei n2 158/2009 de 13 de Julho, as demonstrag¢des financeiras individuais foram
preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como aprovadas na Unido Europeia.

Os valores mobilidrios da Sonae Capital sdo transacionados na Lisbon Euronext Stock Exchange. Em 31 de Dezembro de
2019 e de acordo com as notificacGes recebidas pela Sociedade a sociedade Efanor Investimentos, SGPS, S.A. detém
63,03% do capital social da empresa.

A moeda funcional e de apresentacgdo é o Euro.

2. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adoptadas na preparagdo destas demonstra¢des financeiras separadas sdo as
seguintes:

2.1. BASES DE APRESENTACAO

Estas demonstragdes financeiras foram preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro («IFRS»)
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 2019.

As demonstragGes financeiras anexas foram preparadas a partir dos livros e registos contabilisticos da Empresa e das suas
subsidiarias, ajustadas no processo de consolidagdo, no pressuposto da continuidade das operagdes Na preparagdo das
demonstragdes financeira, a Empresa seguiu a conven¢do do custo historico modificada, quando aplicavel, pela
mensurac¢do ao justo valor de i) activos financeiros ao justo valor através de resultados, ii) activos financeiros ao justo valor
através de outro rendimento integral.

Adicionalmente, para efeitos de relato financeiro, a mensuragao a justo valor é categorizada em Nivel 1, 2 e 3, de acordo
com o grau em que os pressupostos utilizados sdo observdveis e a sua significancia ao nivel da valorizagao a justo valor
utilizada na mensuragdo de activos/passivos ou na divulgacdo dos mesmos.

Nivel 1 —Justo valor é determinado com base em pregos de mercado activo para idénticos activos / passivos;

Nivel 2 — o justo valor é determinado com base em outros dados que n3do sejam os pregos de mercado identificados no
Nivel 1, mas que possam ser observaveis no mercado; e

Nivel 3 — O justo valor é determinado com base em modelos de avaliagdo cujos principais pressupostos ndo sdo observaveis
no mercado.
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Novas normas contabilisticas e seu impacto nas demonstracdes financeiras
consolidadas anexas:

a) Em vigor durante o exercicio de 2019 e sem impacto relevante nas demonstragoes financeiras consolidadas em 31
de Dezembro de 2019:

Norma Contabilistica Data de entrada em vigor

[exercicios iniciados em ou apos]

IFRS 16 — Locagdes 1 de janeiro de 2019
IFRS 9 — Instrumentos financeiros — elementos de pré-pagamento com compensagdo negativa 1 de janeiro de 2019
IAS 19 — Beneficios dos empregados — alteragdes, redugdes e liquidagdes de planos de beneficios definidos 1 de janeiro de 2019

IAS 28 — Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos — investimentos

de longo prazo em associadas e empreendimentos conjuntos 1 de janeiro de 2019

Melhorias as normas 2015 — 2017 -ClarificagGes varias: IAS 23, IAS 12, IFRS 3 e IFRS 11 1 de janeiro de 2019

IFRIC 23 — Incertezas sobre o tratamento de imposto sobre o rendimento 1 de janeiro de 2019

Estas normas foram aplicadas pela primeira vez pela Empresa em 2019, no entanto os impactos ndo foram significativos
nas demonstragGes financeiras anexas com excecdo da IFRS16 que o efeito encontra-se a baixo.

IFRS 16 Locagbes

A nova norma IFRS 16 eliminou a classificagdo das locagGes entre locagGes operacionais ou financeiras para as entidades
locatdrias, conforme era previsto na IAS 17. Ao invés, introduziu um modelo Unico de contabilizagdo, muito semelhante ao
tratamento que era dado as locagdes financeiras nas contas dos locatarios.

Este modelo Unico estabelece, para o locatério, o reconhecimento de:

i) ativos e passivos para todas as locagdes com termo superior a 12 meses (sendo que os ativos de reduzido valor
podem ser excluidos independentemente do termo da locagdo) no Balango; e

ii) ii. depreciacdo dos ativos locados e juros separadamente na Demonstracdo dos Resultados.

Primeira aplicagao

Durante o exercicio a empresa procedeu a inventariagdo dos contratos de locacdo existentes, efetuou a sua andlise e
enquadramento técnicos tendo em consideragao as disposi¢des da IFRS 16. O método de transi¢do aplicado foi o modelo
«modified restrospective» em que ndo houve reexpressdao dos comparativos.

No que respeita aos compromissos anteriores com locagGes operacionais, na transicdo, a Empresa reconheceu em 1 de
janeiro de 2019, no seu Balango, ativos sob direitos de uso no montante de 99.762,77 euros, responsabilidades por locagdo
de 101.109,72 euros e um ajustamento em acréscimos e diferimentos de 1.346,95 euros.

Ndo existiam compromissos anteriores com locagdes financeiras.

Na mensuragdo das responsabilidades por locagdo, a Empresa descontou os pagamentos das locagdes usando a sua taxa
incremental de financiamento a 1 de janeiro de 2019. A taxa média ponderada aplicada encontra-se em 2,71%, atendendo
as caracteristicas dos contratos (ativo subjacente e garantias, moeda e prazo).
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Na aplicagdo da IFRS 16 pela primeira vez, a Empresa usou os expedientes praticos seguintes permitidos pela norma:
i) o usodeapenas uma taxa de desconto para um portfolio de locagdes com caracteristicas razoavelmente similares;

ii) isencdo de reconhecimento de locagdes operacionais com um prazo inferior a 12 meses na data da transi¢do e nao
reconhecimento de contratos de locagdo em que o ativo subjacente tenha pouco valor;

iii) exclusdo dos custos diretos iniciais na mensuragdo do ativo sob direito de uso na data de aplicagdo inicial;

iv) o uso de andlise retrospetiva na determinagdo do prazo da locagdo quando o contrato inclui opgGes de prorrogagao
ou rescisdo da locacdo;

v) aEmpresa aplicou a presente norma aos contratos que foram previamente identificados como locagGes nos termos
da IAS 17 - LocagGes e da IFRIC 4 - Determinar se um Acordo contém uma Locag¢do, ndo tendo aplicado esta norma
aos contratos que ndo foram anteriormente identificados como contendo uma locagdo nos termos dessas normas.

O impacto da adogdo da nova norma IFRS 16 nos saldos de abertura a 1 janeiro 2019 foi como se apresenta:

SONAE CAPITAL, SGPS, SA

[Montantes expressos em Euros]

31 Dezembro 2018 IFRS16 1 Janeiro de 2019

ACTIVO
ACTIVO NAO CORRENTES:
Activos fixos tangiveis 26.475 99.763 126.238
Investimentos em subsididrias 246.447.204 246.447.204
Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos 1.125.301 1.125.301
Outros activos financeiros 275.184 275.184
Activos por impostos diferidos 16.751.852 16.751.852
Outras dividas de terceiros ndo correntes 364.233.301 364.233.301
Total de activos ndo correntes 628.859.318 99.763 628.959.080
ACTIVOS CORRENTES:
Outras dividas de terceiros 45.587.454 45.587.454
Outros activos correntes 5.132.310 5.132.310
Caixa e equivalentes de caixa 888.068 888.068
Total de activos correntes 51.607.832 0 51.607.832
Activos detidos para venda - -
TOTAL DO ACTIVO 680.467.150 99.763 680.566.912
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 250.000.000 250.000.000
Acgdes proprias (1.192.808) (1.192.808)
Reservas 292.980.837 (1.347) 292.979.490
Resultado liquido do periodo 5.294.899 5.294.899
Total do capital proprio atribuivel aos Accionistas da Empresa-Mae 547.082.928 (1.347) 547.081.581
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 547.082.928 (1.347) 547.081.581
PASSIVO NAO CORRENTE:
Empréstimos bancérios de longo prazo 30.948.456 30.948.456
Empréstimos obrigacionistas 14.883.910 14.883.910
Passivos de locagdo 0 73.024 73.024
Outras dividas a terceiros ndo correntes 138.580 138.580
Total de passivos ndo correntes 45.970.946 73.024 46.043.970
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PASSIVO CORRENTE:
Empréstimos bancarios de curto prazo

Empréstimos obrigacionistas

Passivos de locagdo

Fornecedores

Qutras dividas a terceiros

Imposto sobre o rendimento a pagar

Estado e outros entes publicos - Outros impostos
Outros passivos correntes

Total de passivos correntes

TOTAL DO PASSIVO

Passivos associados a activos detidos para venda

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E PASSIVO

SONAE CAPITAL

19.650.000 19.650.000
42.500.000 42.500.000
0 28.086 28.086

111.994 111.994
21.590.424 21.590.424
2.299.149 2.299.149
48.995 48.995
1.212.714 1.212.714
87.413.276 28.086 87.441.362
133.384.222 101.110 133.485.331
680.467.150 99.763 680.566.912

O impacto da adog¢do da nova norma IFRS 16 na demonstra¢do da posicao financeira, na demonstragdo dos resultados e

do rendimento integral e na demonstragdo dos fluxos de caixa em 31 de dezembro de 2019 apresenta-se como segue:

SONAE CAPITAL, SGPS, SA

[Montantes expressos em Euros]

ACTIVO
ACTIVO NAO CORRENTES:
Activos fixos tangiveis

Investimentos em subsididrias

Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos

Outros activos financeiros
Activos por impostos diferidos
Outras dividas de terceiros ndo correntes

Total de activos ndo correntes

ACTIVOS CORRENTES:

Clientes

Outras dividas de terceiros

Imposto sobre o rendimento a receber

Estado e outros entes publicos - Outros impostos
Outros activos correntes

Caixa e equivalentes de caixa

Total de activos correntes

Activos detidos para venda

TOTAL DO ACTIVO

31 Dezembro 2019

31 Dezembro 2019

c/IFRS16 FRS16 S/IFRS16
97.580  (71.105) 26.475
236 108 359 236 108 359
1.125.301 1.125.301
24.394 24.394
14.371.852 14.371.852
398 798 247 398 798 247
650525733  (71.105) 650.454.628
141.688 141.688
14.068.628 14.068.628
1.487.561 1.487.561
98.224 98.224
3.913.225 3.913.225
386.696 386.696
20.096.022 0 20.096.022
670.621.755  (71.105) 670.550.651
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CAPITAL PROPRIO:
Capital social
Acgbes proprias
Reservas

Resultado liquido do periodo

Total do capital préprio atribuivel aos Accionistas da Empresa-Mae

Interesses sem controlo
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO

PASSIVO NAO CORRENTE:
Empréstimos bancarios de longo prazo
Empréstimos obrigacionistas

Passivos de locagdo

Outras dividas a terceiros ndo correntes

Total de passivos ndo correntes

PASSIVO CORRENTE:

Empréstimos bancérios de curto prazo
Empréstimos obrigacionistas

Passivos de locagdo

Fornecedores

Outras dividas a terceiros

Estado e outros entes publicos - Outros impostos
Outros passivos correntes

Total de passivos correntes

TOTAL DO PASSIVO

Passivos associados a activos detidos para venda

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E PASSIVO

250.000.000 250.000.000
(1.105.573) (1.105.573)
280.340.993 1.347 280.342.340
2.278.295 -893 2.277.402
531.513.716 454 531.514.169
0 0 0
531.513.716 454 531.514.169
23.483.637 23.483.637
55.092.987 55.092.987
42648  (42.648) -
158.790 158.790
78.778.062 -42.648 78.735.414
54.700.000 54.700.000
2.000.000 2.000.000
28911  (28.911) -
166.515 166.515
2.196.727 2.196.727
69.475 69.475
1.168.350 1.168.350
60.329.978 -28.911 60.301.067
139.108.039 -71.558 139.036.481
670.621.755 -71.105 670.550.650
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SONAE CAPITAL

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS

[Montantes expressos em Euros]

Outros rendimentos e ganhos
Fornecimentos e servigos externos
Gastos com o pessoal
AmortizacOes e depreciagdes
QOutros gastos e perdas
Resultados Operacionais

Rendimentos e ganhos financeiros

Gastos e perdas financeiras

Resultados Financeiros

Resultados relativos a empresas associadas e conjuntamente controladas
Resultados relativos a investimentos

Resultado antes de impostos

Imposto sobre o rendimento

Resultado individual do exercicio - operagdes continuadas

Resultado individual do exercicio - operagBes descontinuadas

Resultado do exercicio

O Conselho de Administragdo
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31 Dezembro 2019

IFRS16

31 Dezembro 2019

¢/IFRS16 S/IFRS16
51.825 51.825
(1.361.096) (31.842) (1.392.938)
(1.363.086) (1.363.086)
(28.658) 28.658 -
(49.777) (49.777)
(2.750.792) -3.184 (2.753.976)
9.269.993 9.269.993
(2.722.675) 2.291 (2.720.385)
6.547.317 2.291 6.549.608
(4.471.460) (4.471.460)
(674.935) -893,16 (675.828)
2.953.230 2.953.230
2.278.295 -893 2.277.402
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACAO DO RENDIMENTO INTEGRAL

[Montantes expressos em Euros]

31 Dezembro 2019 ¢/IFRS16 IFRS16 31 Dezembro 2019 S/IFRS16
Resultado liquido do periodo 2.278.295 -893 2.277.402
Total rendimento integral do periodo 2.278.295 -893 2.277.402

O impacto na Demonstragao de Fluxos de caixa é a passagem de 39.166 euros de fluxos operacionais para financeiros.

b) Em vigor em exercicios posteriores a 1 de Janeiro de 2020, ja endossadas pela UE:

Norma Contabilistica Data de entrada em vigor

[exercicios iniciados em ou apds]

IAS 1 — Apresentagdo das demonstragdes financeiras; IAS 8 — Politicas contabilisticas,

alteragdes nas estimativas contabilisticas e erros 1 de janeiro de 2020

Estrutura concetual — AlteracGes na referéncia a outras IFRS 1 de janeiro de 2020

O Grupo ndo procedeu a aplicagdo antecipada de qualquer destas normas nas demonstragGes financeiras do exercicio
findo em 31 de dezembro de 2019 em virtude da sua aplicacdo ndo ser obrigatéria. Ndo se estima impactos nas
demonstragGes financeiras relativos as alteragGes apresentadas para 1 de janeiro de 2020.

c) Normas (novas e alteragdes) que se tornam efetivas, em ou apds 1 de janeiro de 2020, ainda ndo endossadas pela

UE:
Norma Contabilistica Data de entrada em vigor

[exercicios iniciados em ou apds]

IFRS 3 — Concentragdes de atividades empresariais 1 de janeiro de 2020
IFRS 9, IAS 39 e IFRS 7 — Reforma das taxas de juro de referéncia 1 de janeiro de 2020
IFRS 17 — Contratos de seguro 1 de janeiro de 2021

2.2. LOCACOES

Politica a partir de 1 de janeiro de 2019

A empresa avalia a data de inicio de cada contrato se 0 mesmo corresponde a um contrato de locagdo ou se contém uma
locagdo. Para se aferir se um contrato atribui o direito de controlar o uso de um ativo identificavel por um determinado
periodo de tempo, a empresa avalia, se, durante o periodo de utilizagdo do ativo, possui cumulativamente:

e O direito de obter substancialmente todos os beneficios econdmicos derivados do uso do ativo identificavel; e

e O direito de direcionar o uso do ativo identificavel.
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A IFRS 16 distingue locagGes e contratos de servicos tendo em consideragao se é identificado um activo que passe a ser
controlado. As distingdes de locagGes operacionais (fora do balanco) e as locagdes financeiras (incluidas no balanc¢o) sdo
eliminadas ao nivel do locatdrio e sdo substituidas por um modelo em que é contabilizado um activo identificado com um
direito de uso e um passivo correspondente para todos os contratos de locagdo, excepto para os contratos de curto prazo
(até 12 meses) e de baixo valor.

O «direito de uso» é inicialmente mensurado ao custo e subsequentemente ao custo liquido de depreciagdes e
imparidades, ajustado pela remensuragdo do passivo da locagdo. O passivo da locagdo é inicialmente mensurado a com
base no valor presente das responsabilidades da locagdo a data. Subsequentemente, o passivo da locagdo é ajustado pela
actualizacdo financeira do referido valor, bem como das possiveis modificagdes dos contratos de locagdo.

Reconhecimento

A empresa reconhece um direito de uso de um ativo e um passivo de loca¢do na data de inicio do contrato. O direito de
uso de um ativo é inicialmente mensurado ao custo, o qual compreende o valor inicial da responsabilidade de locacdo
ajustada por quaisquer pagamentos de locagao realizados em ou antes da data de inicio, além de quaisquer custos diretos
iniciais incorridos, assim como uma estimativa dos custos de desmantelamento e remoc¢do do ativo subjacente (caso
aplicavel), deduzido de qualquer incentivo concedido.

O direito de uso de um ativo é depreciado por duodécimos utilizando o método das quotas contantes durante a sua vida
util estimada ou durante o periodo do contrato de locagdo, adota-se a vida util estimada do ativo sob direito de uso,
quando esta é superior ao prazo de locacdo e a gestdo tem a intencdo de exercer a opgdo de compra.

Sempre que a Entidade incorre numa obrigacdo de desmantelamento e remogdo de um ativo locado, restauragao do local
no qual este se encontra, ou restauracdo do ativo subjacente para a condicdo requerida pelos termos e condicGes da
locacgdo, é reconhecida uma provisdo, de acordo com os termos da IAS 37. Os gastos sdo incluidos no ativo sob direito de
uso relacionado.

O direito de uso de um ativo é sujeito a testes de imparidade quando existam indicios de imparidade, sendo que eventuais
perdas detetadas sdo registadas de imediato na demonstragdo consolidada dos resultados do exercicio.

O passivo de locagdo é inicialmente reconhecido pelo valor presente das rendas ainda ndo pagas a data do contrato de
locagdo, descontadas a taxa de juro implicita na locagdo, ou, no caso em que nao seja possivel determinar essa taxa, a taxa
de juro incremental da respetiva empresa participada. Na maioria das situa¢des, a Empresa utiliza a sua taxa de juro
incremental como a taxa de juro a aplicar no calculo acima referido.
Os pagamentos de locacgdo incluidos na mensuragdo do passivo de locagdo incluem as seguintes componentes:

e pagamentos fixos, deduzidos de quaisquer incentivos ja recebidos;

e pagamentos varidveis, dependentes somente de uma determinada taxa ou indice;

e montantes que sejam devidos ao abrigo de uma garantia do valor residual;

e precgo de exercicio de opgdes de compra, se for razoavelmente certo que o locatario ira exercer as mesmas; e

e pagamento de penalidades pelo término do contrato, se for razoavelmente certo que o locatdrio ird cancelar o
mesmo.

O passivo de locagdo é mensurado subsequentemente pelo custo amortizado, utilizando o método da taxa de juro efetiva,
sendo remensurado quando se verificam: (i) alteragcdes nos pagamentos futuros derivados de uma alteracdo de uma taxa
ou de um indice especificados no contrato; (ii) uma alteracdo na estimativa da Empresa do montante que devera ser pago
a titulo de garantia de valor residual, ou (iii) caso a Empresa altere a sua avaliagdo acerca do exercicio de uma opg¢do de
compra, ou sobre a sua extensdo ou rescisdo ou o contrato de loca¢do é modificado e a modificagdo ndo qualifica como
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uma locagdo separada, sendo o passivo da locagdo remensurado com base nas novas rendas e a taxa incremental de
financiamento determinada a data da modifica¢do.

As rendas variaveis que nao dependem de um indice ou taxa ndo sdo incluidas na mensurac¢do do passivo da locagdo, nem
do ativo sob direito de uso. Tais pagamentos sdo reconhecidos enquanto gastos no periodo no qual o evento ou condigdo
que da lugar aos pagamentos ocorre.

Quando o passivo de locagdo é remensurado, o valor do direito de uso de um ativo é ajustado em igual montante, exceto
se a quantia ja escriturada do direito de uso se encontrar reduzida a zero, situacdao em que é registado um ganho ou uma
perda na demonstracao consolidada dos resultados.

Politica até 31 de dezembro de 2018

Os contratos de locagdo sdo classificados como: (i) locagGes financeiras se através deles forem transferidos todos riscos e
vantagens inerentes a posse e sdo registados, na data do seu inicio, como Activo e passivo pelo menor entre o justo valor
da propriedade locada ou o valor actual das rendas de locagdo vincendas; (ii) locagcdes operacionais se forem de aluguer
de longa duragdo e o valor das rendas pagas no exercicio, for registado como custo na demonstragao de resultados.

A classificacdo das locagGes em financeiras ou operacionais é feita em fungdo da substancia e ndo da forma do contrato.

Nas situacdes em que a empresa age como locador decorrente do contrato de locagdo operacional, o valor dos bens
afectos sdo mantidos no balango e as rendas sdo reconhecidas na demonstracao de resultados de forma linear durante o
periodo do contrato de locagéo.

Nas situagcBes em que a empresa age como locatdrio, os activos fixos tangiveis adquiridos e as correspondentes
responsabilidades sdo contabilizadas pelo método financeiro pelo reconhecimento do Activo fixo tangivel, das
depreciagdes acumuladas correspondentes e da divida pendente de liquidagdo decorrente do plano financeiro de locacdo
contratual ao justo valor ou, se inferior, ao valor presente dos pagamentos minimos a efectuar até ao final do contrato.
Adicionalmente, os juros incluidos no valor das rendas e as depreciagdes do Activo fixo tangivel sdo reconhecidos como
custos no exercicio a que respeitam.

2.3. INSTRUMENTOS FINANCEIROS

a) Activos financeiros
Reconhecimento

Compras e vendas de investimentos em ativos financeiros sao registadas na data da transacdo, ou seja, na data em que a
Empresa se compromete a comprar ou a vender o ativo.

Classificagao

A classificacdo dos ativos financeiros depende do modelo de negdcio seguido pela Empresa na gestdo dos ativos financeiros
(recebimento dos fluxos de caixa ou apropriacdo de variagdes de justo valor) e os termos contratuais dos fluxos de caixa a
receber.

Alterac@es a classificagdo dos ativos financeiros sé podem ser efetuadas quando o modelo de negdcio seja alterado, exceto
guanto aos ativos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral, que constituem instrumentos de capital
proprio, os quais nunca poderdo ser reclassificados para outra categoria.
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Os ativos financeiros podem ser classificados nas seguintes categorias de mensuracgao:
(i) Ativos financeiros ao custo amortizado: inclui os ativos financeiros que correspondem apenas ao pagamento do valor
nominal e de juros e cujo modelo de negdcio seguido pela gestdo é o do recebimento dos fluxos de caixa contratuais;

(ii) Ativos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral: esta categoria pode incluir ativos financeiros
que qualificam como instrumentos de divida (obrigacdo contratual de entregar fluxos de caixa) ou instrumentos de
capital préprio (interesse residual numa entidade): a) no caso de instrumentos de divida, esta categoria inclui os
ativos financeiros que correspondem apenas ao pagamento do valor nominal e de juros, para os quais o modelo de
negodcio seguido pela gestdo é o do recebimento dos fluxos de caixa contratuais ou pontualmente o da sua venda; b)
no caso de de instrumentos de capital proprio, esta categoria inclui a percentagem de interesse detido em entidades
sobre as quais a Empresa ndo exerce controlo, controlo conjunto ou influéncia significativa, e que a Empresa optou,
de forma irrevogavel, na data do reconhecimento inicial designar ao justo valor através do outro rendimento integral;

(iii) Ativos financeiros ao justo valor através dos resultados: inclui os ativos que ndo cumprem com os critérios de
classificagdo como ativos financeiros ao custo amortizado ou ao justo valor através de outro rendimento integral,
quer se refiram a instrumentos de divida ou instrumentos de capital que ndo foram designados ao justo valor através
de outro rendimento integral.

Mensuragao

A Empresa mensura inicialmente os ativos financeiros ao justo valor, adicionados dos custos de transagdo diretamente
atribuiveis a aquisicdo do ativo financeiro, para os ativos financeiros que ndo sdao mensurados ao justo valor através dos
resultados. Os custos de transacdo de ativos financeiros ao justo valor através dos resultados sdo registados em resultados
do exercicio quando incorridos.

Os ativos financeiros ao custo amortizado sdo mensurados subsequentemente de acordo com o método da taxa de juro
efetiva e deduzidos de perdas de imparidade. Os rendimentos de juros destes ativos financeiros sdo incluidos em «Juros
obtidos de ativos ao custo amortizado», nos rendimentos financeiros.

Os ativos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral que constituem instrumentos de capital préprio,
sdo mensurados ao justo valor na data do registo inicial e subsequentemente, sendo as variacoes de justo valor registadas
diretamente no outro rendimento integral, no Capital préprio, ndo havendo lugar a reclassificagdo futura mesmo apds o
desreconhecimento do investimento.

Perdas por imparidade

A Empresa avalia de forma prospetiva as perdas de crédito estimadas associadas aos ativos financeiros, que constituem
instrumentos de divida, classificados ao custo amortizado e ao justo valor através de outro rendimento integral. A
metodologia de imparidade aplicada tem em consideragdo o perfil de risco de crédito dos devedores, sendo aplicadas
diferentes abordagens consoante a natureza dos mesmos.

No que respeita aos saldos a receber de entidades relacionadas, que ndo sejam consideradas parte do investimento
financeiro nessas entidades, a imparidade de crédito é avaliada atendendo aos seguintes critérios: i) se o saldo a receber
é imediatamente exigivel («on demand»); ii) se o saldo a receber tem baixo risco; ou iii) se tem um prazo inferior a 12
meses.

Nos casos em que o valor a receber é imediatamente exigivel e a entidade relacionada tem capacidade de pagar, a
probabilidade de incumprimento é proxima de 0% e por isso a imparidade é considerada igual a zero. Nos casos em que o
saldo a receber ndo seja imediatamente exigivel é avaliado qual o risco de crédito da entidade relacionada e se este for
«baixo» ou se o prazo for inferior a 12 meses, entdo a Empresa apenas avalia a probabilidade de ocorrer um incumprimento
para os fluxos de caixa que se vencem nos proximos 12 meses.
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Para todas as outras situacOes e naturezas de saldos a receber, a Empresa aplica a abordagem geral do modelo de
imparidade, avaliando a cada data de relato se existiu um aumento significativo do risco de crédito desde a data do
reconhecimento inicial do ativo. Se nao tiver existido um aumento do risco de crédito a Empresa calcula uma imparidade
correspondente a quantia equivalente as perdas esperadas num prazo de 12 meses. Se tiver existido um aumento do risco
de crédito, a Empresa calcula uma imparidade correspondente a quantia equivalente as perdas esperadas para todos os
fluxos contratuais até a maturidade do ativo.

Desreconhecimento de ativos financeiros

A Empresa desreconhece os ativos financeiros quando, e apenas quando, os direitos contratuais aos fluxos de caixa tiverem
expirado ou tiverem sido transferidos, e tiver transferido substancialmente todos os riscos e beneficios decorrentes da
propriedade do ativo.

b) Classificagdo 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.

c) Empréstimos obtidos

Os empréstimos sdo registados no passivo pelo valor nominal recebido, liquido de comissGes com a emissdo desses
empréstimos. Os encargos financeiros sdo calculados de acordo com a taxa de juro efectiva e contabilizados na
demonstragdo de resultados de acordo com o principio de especializagdo dos exercicios, conforme politica definida na
Nota 2.5. A parcela do juro efectivo relativa a comissGes com a emissdo de empréstimos é adicionada ao valor contabilistico
do empréstimo caso nao seja liquidada durante o periodo.

Os financiamentos sobre a forma de papel comercial sdo classificados como ndo corrente, quando tém garantias de
colocagdo por um periodo superior a um ano e é intencdo da Empresa manter a utilizacdo desta forma de financiamento
por um periodo superior a um ano.

d) Fornecedores e outras dividas a terceiros

Estas rubricas incluem geralmente saldos de fornecedores de bens e servicos que a Empresa adquiriu, no decurso normal
da sua atividade. Os itens que a compdem serao classificados como passivos correntes se 0 pagamento se vencer no prazo
de 12 meses ou menos, caso contrario, as contas de «Fornecedores» serdo classificadas como passivos ndo correntes.

Estes passivos financeiros sdo reconhecidos inicialmente ao justo valor. Subsequentemente ao seu reconhecimento inicial,
0s passivos apresentados na rubrica «Fornecedores» sdo mensurados ao custo amortizado, através do método da taxa de
juro efetiva. As dividas a fornecedores e outras dividas a terceiros sdo registadas pelo seu valor nominal, dado que ndo
vencem juros e o efeito do desconto é considerado imaterial.

e) Instrumentos derivados

A Sociedade 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 na Nota 3.1.

Os instrumentos derivados utilizados pela Sociedade 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
convengGes de calculo, as datas de refixagdo das taxas de juro e os planos de reembolso dos instrumentos de cobertura
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de taxa de juro sdo em tudo idénticos as condigdes estabelecidas para os empréstimos subjacentes contratados, pelo que
configuram relacOes perfeitas de cobertura. As ineficiéncias, eventualmente existentes, sdo registadas na rubrica
Resultados financeiros da demonstragdo de resultados.

Os instrumentos de cobertura de taxa de juro sdo inicialmente registados pelo seu custo, se algum, e subsequentemente
reavaliados ao seu justo valor. As alteracOes de justo valor destes instrumentos sdo reconhecidas em capitais proprios na
rubrica Reservas de cobertura do balango, sendo transferidas para a rubrica Resultados financeiros da demonstracdo de
resultados no mesmo periodo em que o instrumento objecto de cobertura afecta resultados.

A contabilizacdo de cobertura de instrumentos derivados é descontinuada a partir da data em que os critérios de
qualificagdo deixam de estar preenchidos, ou seja, quando o relacionamento de cobertura deixou de cumprir o objetivo
de gestdo do risco; o instrumento se vence ou é vendido; ou ja ndo existe uma relagdo econdmica entre o item coberto e
o instrumento de cobertura. Nas situagdes em que o instrumento derivado deixe de ser qualificado como instrumento de
cobertura, as diferencas 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 transac¢Ges objecto de
cobertura derem origem, e as reavaliagdes subsequentes sdo registadas directamente nas rubricas da demonstragdo de
resultados.

Os instrumentos derivados, embora contratados de acordo com a Politica de Risco de Taxa de Juro definida na Nota 3.1,
que a empresa nao classifique como instrumentos de cobertura, sdo inicialmente registados pelo seu custo, se algum, e
posteriormente reavaliados ao seu justo valor, cujas variagdes, calculadas através de ferramentas informaticas especificas,
afectam directamente a rubrica Resultados financeiros da demonstragdo de resultados.

Quando existam derivados embutidos em outros instrumentos financeiros ou outros contractos, os mesmos sao tratados
como derivados reconhecidos separadamente nas situagdes em que os riscos e as caracteristicas ndo estejam intimamente
relacionados com os contractos e nas situagdes em que os contractos ndo sejam apresentados pelo seu justo valor, com
os ganhos ou perdas ndo realizadas registadas na demonstrac¢do de resultados.

Em situacGes especificas, a Sociedade pode proceder a contratacdo de derivados de taxa de juro com o objectivo de realizar
coberturas de justo valor. Nestas situacGes, 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
(nomeadamente, empréstimos que estejam mensurados ao custo amortizado), a parcela eficaz de cobertura sera ajustada
no valor contabilistico do instrumento coberto, através da demonstracdo de resultados.

f) Caixa e equivalentes de caixa

Os montantes incluidos na rubrica de Caixa e equivalentes de caixa correspondem aos valores de caixa, depdsitos
bancérios, depdsitos a prazo e outras aplicagdes de tesouraria, venciveis a menos de trés meses, e que possam ser
imediatamente mobilizaveis com risco insignificante de alteragdo de valor.

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, na demonstragdo da posicdo
financeira.

2.4. INVESTIMENTOS EM SUBSIDIARIAS E ASSOCIADAS

Os investimentos em subsididrias e associadas encontram-se registados ao custo de aquisicdo adicionado das despesas de
compra ou, no caso dos empréstimos concedidos a empresas interligadas, ao valor nominal.
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Na venda de participagGes financeiras é respeitado o critério de relevagdo por lotes. O desreconhecimento apenas ocorre
quando substancialmente todos os riscos e beneficios dos activos foram transferidos ou a empresa ndo mantem o controlo
dos activos. As perdas por imparidade anuais sdo registadas na demonstracdo de resultados.

2.5. ESPECIALIZACAO DOS EXERCICIOS

Os gastos e rendimentos sdo contabilizados no periodo a que dizem respeito, independentemente da data do seu
pagamento ou recebimento. Os gastos e rendimentos cujo valor real ndo seja conhecido sdo estimados.

Nas rubricas de «Qutros ativos correntes» e «Outros passivos correntes», sdo registados os gastos e os rendimentos
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.

2.6. EVENTOS SUBSEQUENTES

Os eventos apds a data do balango que proporcionem informagédo adicional sobre condigdes que existiam a data do balango
sdo reflectidos nas demonstragdes financeiras. Os eventos apos a data do balango que proporcionem informacgdo sobre
condigBes que ocorram apds a data do balango sdo divulgados no anexo as demonstragdes financeiras, se materiais.

2.7. JULGAMENTOS E ESTIMATIVAS

As estimativas e julgamentos com impacto nas demonstracdes financeiras da Empresa sdo continuamente avaliados,
representando a cada data de relato a melhor estimativa da Administragdo, tendo em conta o desempenho histérico, a
experiéncia acumulada e as expectativas sobre eventos futuros que, nas circunstancias em causa, se acreditam serem
razodveis.

A natureza intrinseca das estimativas pode levar a que o reflexo real das situagdes que haviam sido alvo de estimativa
possa, para efeitos de relato financeiro, vir a diferir dos montantes estimados. As estimativas e os julgamentos mais
significativos refletidos nas demonstragGes financeiras consolidadas incluem:

Julgamentos

A Empresa concede empréstimo a entidades que qualificam como associadas ou empreendimentos conjuntos da Empresa
sob diferentes regimes/modalidades contratuais. A sua classificagdo enquanto elementos/componentes das participagdes
financeiras, ou enquanto outros ativos financeiros depende das condigdes de reembolso e de remuneragdo associadas, e
da intenc¢do da Administracdo quanto a fazer cumprir as cladusulas contratuais acordadas com as participadas. Regra geral,
os financiamentos com carater de permanéncia e sem remuneragdo sao classificados como uma parcela do investimento
nas participadas da Empresa

Estimativas
As estimativas contabilisticas mais significativas refletidas nas demonstragdes financeiras incluem:

a) Analises de imparidade de investimentos em subsididrias e associadas;

-275-



SONAE CAPITAL

b) Recuperabilidade de ativos por impostos diferidos;

c) Valorizagdo a justo valor de ativos, passivos e passivos contingentes em operagdes de concentragdo de atividades
empresariais;

d) Imparidade de ativos financeiros;

e) Pressupostos relativos aos contratos de locagao.

As estimativas foram determinadas com base na melhor informacgado disponivel a data da preparagdo das demonstragdes
financeiras e com base no melhor conhecimento e na experiéncia de eventos passados e/ou correntes.

No entanto, poderdo ocorrer situagdes em periodos subsequentes que, ndo sendo previsiveis a data, ndo foram considerados
nessas estimativas. As alteracGes a essas estimativas, que ocorram posteriormente a data das demonstragées financeiras,
serdo corrigidas em resultados de forma prospetiva, conforme disposto pelo IAS 8.

As principais estimativas e os pressupostos relativos a eventos futuros incluidos na preparagdo das demonstragdes
financeiras sdo descritos nas correspondentes notas anexas, destacando-se abaixo a imparidade de ativos financeiros e
reconhecimento do rédito de contratos.

Pressupostos relativos aos contratos de locagdo

Considerada a iseng¢do prevista na IAS 12 na alinea a) do paragrafo 15 face a auséncia de certezas sobre o tratamento fiscal
e contabilistico a ser dado ao tema em quest3o. E tido em considerac3o que quando a posicdo da Administragdo Fiscal se
tornar publica e/ou o IASB publicar a alteragdo a IAS 12, poderdo existir alteragdes ao tratamento contabilistico adotado
na primeira aplicagdao da IFRS 16.

Adicionalmente sdo ainda efetuados julgamentos relevantes na determinacdo da taxa de juro incremental bem como no
periodo a considerar para determinacgdo do passivo de locagdo e direito de uso.

Imparidade de ativos financeiros

A determinacgdo da imparidade sobre ativos financeiros envolve estimativas significativas. Ao calcular esta estimativa, a
Empresa avalia, de entre outros fatores, a duragdo e extensdo das circunstancias de acordo com os quais o valor
recuperavel destes ativos podera ser inferior ao seu valor contabilistico. Os saldos de «Empréstimos concedidos a
entidades relacionadas», «Clientes» e «Outros devedores» sdo avaliados para fatores como o histérico de incumprimento,
condigGes atuais de mercado, e ainda informacgao prospetiva estimada por referéncia ao final de cada periodo de reporte,
enquanto elementos de avaliagdo mais criticos para efeitos de analise das perdas de crédito estimadas.

Imparidade de investimentos em subsidiarias e associadas

E efectuada 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, sempre que a participacdo
financeira inclua goodwill e/ou empréstimos/financiamentos implicitos. Quando as perdas por imparidade reconhecidas
em periodos anteriores deixam de existir sdo objecto de reversao.
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2.8. PROVISOES

As provisGes sdo reconhecidas quando a empresa tem uma obrigacdo presente e é provavel que um exfluxo de recursos
que incorporem beneficios econdmicos seja necessario para liquidar a mesma, e seja possivel fazer uma estimativa fidvel
da quantia da obrigagao.

N3o sdo reconhecidas provisdes para perdas operacionais futuras.

As provisdes para custos de reestruturacdo sdo reconhecidas pela Empresa sempre que exista um plano formal e detalhado
de reestruturagdo e que o mesmo tenha sido comunicado as partes envolvidas.

A subjectividade inerente a determinag¢do da probabilidade e montante de recursos internos necessdrios para o
pagamento das obrigacGes podera conduzir a ajustamentos significativos, quer por variagdo dos pressupostos utilizados,
quer pelo futuro reconhecimento de provisdes anteriormente divulgadas como passivos contingentes.

2.9. IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

O imposto sobre o rendimento do exercicio é calculado com base no resultado tributavel da Sociedade de acordo com as
regras fiscais em vigor em Portugal.

A Empresa estd sujeita ao regime especial de tributagdo de grupos de sociedades (RETGS) previsto no Artigo 69.2 e
seguintes do Cédigo do IRC, integrando o grupo de tributagdo cuja empresa mae é a Sonae Capital SGPS, S.A.. As empresas
que se englobam no perimetro do grupo de sociedades sujeitas a este regime apuram e registam o imposto sobre o
rendimento tal como se fossem tributadas numa o6tica individual se positivo, sendo a economia de imposto gerada no
RETGS registada na empresa mae.

Sdo registados impostos diferidos nas situagGes 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 recuperagdo.

3. GESTAO DE RISCO FINANCEIRO

O objectivo principal da gestdo de risco financeiro é apoiar a Empresa na prossecugdo da estratégia de longo prazo da
Sonae Capital, procurando reduzir os riscos financeiros indesejados, a volatilidade associada e tentando mitigar eventuais
impactos negativos nos resultados do Grupo de tais riscos. A atitude da Sonae Capital em relagdo aos riscos financeiros é
conservadora e prudente, e quando sdo utilizados instrumentos derivados para cobrir determinados riscos relacionados
com a actividade operacional da Sonae Capital, ndo contrata, por politica, derivados ou outros instrumentos financeiros
para fins especulativos ou que ndo estejam relacionados com a actividade da Empresa.

3.1. RISCOS DE MERCADO

a) Risco de Taxa de Juro — POLITICA

Em resultado da manutencdo de divida a taxa varidavel no seu Balanco, e dos consequentes cash-flows de pagamento de
juros, a Empresa esta exposta ao risco de taxa de juro do Euro.
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Considerando que:

e A volatilidade nos resultados da Empresa ndo depende apenas da volatilidade dos seus resultados financeiros
associada a volatilidade de taxas de juro;

e Em situagOes normais de mercado, existe uma correlagdo entre os niveis de taxa de juro e o crescimento econémico,
sendo de esperar que o impacto de movimentos na taxa de juro (e respectiva volatilidade nos cash-flows associados
ao servico de divida) pode em certa medida ser compensado, pelos movimentos nas restantes rubricas de
demonstracdo de resultados, nomeadamente resultados operacionais;

e A contratacdo de qualquer estrutura de cobertura, tem implicito um custo de oportunidade associado, a politica da
Empresa relativamente a mitigacdo deste risco ndo estabelece a manutencdo de qualquer proporgdo minima de
divida a taxa fixa (convertida em taxa fixa mediante a utilizagdo de instrumentos financeiros derivados), optando em
alternativa por uma abordagem dinamica de monitorizagao da exposi¢ao que permita uma adequacgdo das condig¢Oes
de mercado a real exposicdo da Empresa, de forma a evitar a abertura de exposi¢dao que pode ter impacto real nos
resultados.

Face ao exposto, a politica da Empresa relativa a este tema define a analise casuistica de cada potencial operagdo, sendo
que qualquer contratagdo de instrumentos derivados deve seguir os seguintes principios:

i) osderivados ndo sdo utilizados com objectivos de trading, geracdo de proveitos ou fins especulativos;

ii) osderivados a contratar devem replicar exactamente as exposi¢Ges subjacentes no que diz respeito aos indexantes
a utilizar, datas de refixacdo de taxa de juro e datas de pagamento de juro, e perfil de amortiza¢do da divida
subjacente por forma a evitar qualquer ineficiéncia na cobertura;

iii) o custo financeiro maximo do conjunto do derivado e da exposi¢cdo subjacente deve ser sempre conhecido e
limitado desde o inicio de contratacdo do derivado, procurando-se que o nivel de taxas dai resultante seja
enquadravel no custo de fundos considerado no plano de negdcios;

iv) a contratacdo de derivados tem como contrapartes autorizadas InstituicGes Financeiras com rating minimo de
Investment Grade e/ou instituicBes de crédito de elevada qualidade crediticia, privilegiando-se sempre que possivel
as Institui¢cGes de relacionamento bancério da Sociedade;

v) todas as operac¢des devem ser objecto de leildo competitivo, com pelo menos duas instituicdes financeiras, de
forma a garantir a adequada competitividade dessas operacdes;

vi) todas as operagGes tém como suporte contratual o standard de mercado (ISDA), com schedules negociados com
cada uma das Instituicdes;

vii) na determinacdo do justo valor das operagdes de cobertura, a Empresa utiliza um conjunto de métodos de acordo
com as praticas de mercado, nomeadamente modelos de avaliagdo de opgdes e modelos de actualizagdo de cash-
flows futuros, com determinados pressupostos de mercado (taxas de juro, cambio, volatilidades, etc) prevalecentes
a data de Balango. Cotagdes comparativas fornecidas por instituicGes financeiras sdo também utilizadas como
referencial de valorizagdo;

viii) todas as operagGes que ndo cumpram, na sua totalidade os principios atrds estabelecidos, tém de ser
individualmente aprovadas pelo Conselho de Administracado.
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b) Risco de Taxa de Juro - ANALISE DE SENSIBILIDADE

A andlise de sensibilidade a taxa de juro baseia-se nos seguintes pressupostos:

i)

i)

v)

vi)

vii)

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 relacdo aos instrumentos
financeiros com taxas de juro fixas caso estes sejam reconhecidos pelo seu justo valor. Como tal, todos os
instrumentos financeiros com taxas de juro 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 alteragGes
no justo valor do instrumento coberto e do instrumento de cobertura atribuiveis a movimentos de taxa de juro sdo
compensadas quase por completo na demonstragdo dos resultados no mesmo periodo, estes instrumentos
financeiros também nado sdo 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 cash-flows para cobrir as flutuagdes de pagamentos resultantes de alteragGes de taxas de juro afectam
as rubricas de reservas do capital préprio, sendo por isso incluidos no calculo da andlise de sensibilidade ao capital
proprio (outras reservas);

alteragdes nas taxas 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 reavaliagdo 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 cash-flows futuros as taxas de juro de mercado existentes no
final de cada ano, e assumindo uma variagdo 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 inferiores ou superiores o resultado liquido antes de impostos da

Sociedade em 31 de Dezembro de 2019 seriam 2.366.683 euros inferiores ou superiores respectivamente. Em 31 de

Dezembro de 2018 seriam inferiores ou superiores respectivamente em 2.326.485 euros.

Em baixo sdo apresentados os saldos expostos a risco de taxa de juro:

31/12/2019

Suprimentos 398 218 592
Empréstimos obrigacionistas - 57 500 000
Papel comercial - 78200 000
Depdsitos a prazo 325000
Operacdes financeiras 8516 100
Média Depositos a ordem 394 978

271754670
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c) Risco de Taxa de Cambio

A Sonae Capital ndo tem exposi¢do a risco de taxa de cambio.

d) Outros Riscos de Prego

A Sociedade esta exposta aos riscos decorrentes do valor dos investimentos realizados nas suas participacGes financeiras.
Contudo, esses investimentos sdo geralmente efectuados com objectivos estratégicos e ndo de transac¢do activa desses
investimentos.

3.2. RISCOS DE CREDITO

O risco de crédito é definido como a probabilidade de ocorrer um prejuizo financeiro resultante do incumprimento de
obrigacGes contratuais de pagamento de uma contraparte. A Sonae Capital € uma holding, ndo tendo qualquer actividade
comercial relevante para além das actividades normais de um gestor de portfélio de participagdes e de prestagdo de
servigos as suas subsidiarias. Como tal numa base regular, a Empresa s6 estd exposta ao risco de crédito decorrente de
instrumentos financeiros (aplicagdes e depdsitos em bancos e outras instituicdes financeiras ou resultantes da contratacao
de instrumentos financeiros derivados celebrados no decurso normal das suas operagBes de cobertura), ou de
empréstimos concedidos a subsididrias.

Assim, o risco de crédito, na Sonae Capital, resulta maioritariamente (i) do seu relacionamento com InstituicGes financeiras,
no decurso normal da sua actividade, e (ii) do risco de incumprimento de contrapartes em operagGes de gestdo de
portfolio.

(i) Instituicdes Financeiras: O risco de crédito estd associado ao potencial incumprimento, por parte de InstituicGes
financeiras, com as quais a Sociedade tenha contratado, no decurso normal das suas operagdes, depdsitos a prazo,
depdsitos a ordem e instrumentos financeiros derivados.

Para mitigar este risco, a Sociedade:

a) SO executa operagBes com contrapartes que tenham sido seleccionadas de acordo com o prestigio e reconhecimento
nacional e internacional e baseada nas respectivas notagGes de rating e tenham em consideracgdo a natureza, maturidade
e dimensdo das operagbes, sendo que se privilegia as Institui¢cdes de relacionamento bancario da Sociedade;

b) Diversifica as contrapartes, de forma a evitar uma concentragdo excessiva de risco de crédito;

c) Define um conjunto restrito de instrumentos elegiveis (visando a ndo contratagdo de instrumentos complexos cuja
estrutura ndo seja completamente conhecida), sendo necessdria autorizagdo expressa por parte do Conselho de
Administragao para utilizagdo de outros alternativos;

d) Regularmente monitoriza as exposi¢Ges totais a cada contraparte, de forma a garantir o cumprimento da politica
estabelecida.
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Apresentam-se de seguida os ratings (notagdo S&P) das Institui¢cGes de crédito onde a Sonae Capital tinha depdsitos e
outras aplicagdes financeiras a 31 de Dezembro de 2019:

Rating 2049 %

A 0,01% 9,22
0,78% 482,56

BB 24,82% 15.310,47
BBB 74,00% 45.656,36
NR 0,38% 236,93
100,00% 61.695,54

No cumprimento da politica estabelecida, a Sonae Capital sé constitui depdsitos e outras aplicagGes financeiras de curto
prazo e com instituicdes financeiras de elevado prestigio e reconhecimento nacional e/ou internacional, baseada nas
respectivas notagdes de rating, sendo que se privilegia as instituicdes de relacionamento bancdrio do Grupo com posicao
credora de montante igual ou superior a aplicacdo que se pretende concretizar.

(ii) Operacdes de Compra/Venda de Participacbes: No desenvolvimento da sua actividade a Sociedade estd exposta ao
risco de crédito das contrapartes com as quais estabelece operagdes sobre participagdes sociais. Nestes casos, os
mecanismos de mitigacdo de risco sdo determinados casuisticamente, de forma a acomodar as caracteristicas da operagao
em estruturagdo, com a supervisdo constante do Conselho de Administracdo. Apesar da variabilidade dos mecanismos
utilizados, existe sempre o recurso a métodos normalmente utilizados no mercado, nomeadamente a realizagdo de due
dilligences, obtencdo de informacdo financeira relativa a contraparte da operagdo, entrega do activo condicionado a
liguidagdo financeira da operagao.

Face ao anteriormente referido bem como o facto de os saldos a receber serem essencialmente de empresas do grupo, o
risco de crédito afigura-se bastante reduzido.

3.3. RISCO DE LIQUIDEZ

A Sonae Capital 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 obriga¢des 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 gestdo do risco de liquidez tem por objectivo garantir que, a todo o momento, a Sociedade mantém a capacidade
financeira para, dentro de condi¢des de mercado ndo desfavordveis: (i) cumprir com as suas obrigacdes de pagamento a
medida do seu vencimento e (ii) garantir atempadamente o financiamento adequado ao desenvolvimento dos seus
negaocios e estratégia.

Para este efeito, a Sociedade pretende manter uma estrutura financeira flexivel, pelo que o processo de gestdo de liquidez
no seu seio compreende os seguintes aspectos fundamentais:

i) Planeamento financeiro baseado em previsGes de cash-flows, e para diferentes horizontes temporais (semanal,
mensal, anual e plurianual);

ii) Sistema de controlo financeiro no curto e no médio e longo prazo (baseado em sistemas de Treasury e Cash
Management), que permita, atempadamente, identificar desvios, antecipar necessidades de financiamento e
identificar oportunidades de refinanciamento;
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iv) Dispersdo das maturidades de divida emitida, visando evitar concentragdo excessiva, em determinados pontos no

tempo, de amortizagdes de divida;

v) Contratagdo com Bancos de relacionamento, de linhas de crédito committed (de pelo menos seis meses) e

Programas de Papel Comercial, com prazos de aviso de cancelamento suficientemente confortaveis e prudentes,

procurando obter um nivel adequado de liquidez, optimizando o montante de comissGes de commitment

suportadas;

vi) Negociagdo de clausulas contratuais que reduzam a possibilidade de vencimento antecipado dos seus financiamentos.

A Sonae Capital mantém 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 0s seus compromissos, sem ter que se refinanciar em condigdes

desfavoraveis. Adicionalmente no final do ano a Sonae Capital dispunha de uma reserva de liquidez constituida por Caixa

e equivalente de Caixa.

A Sonae Capital considera que tem acesso a todos os recursos financeiros necessarios e espera dessa forma cumprir com

0s seus compromissos de curto prazo, quer seja através de libertacdo de fundos gerados pelos negdcios, quer seja com

recurso as suas aplica¢des financeiras ou se necessario recorrendo as linhas de crédito existentes ou pela contratacdo de

novos financiamentos.

Apesar do Fundo de maneio ser negativo, o risco de liquidez é baixo uma vez que os principais saldos a receber e a pagar

sdo com empresas do grupo, pelo que a obrigacdo de pagamento serd adequada a disponibilidade da Sonae Capital ao que

acrescem as linhas de crédito disponiveis ndo utilizadas descritas na nota 11.

4. INVESTIMENTOS FINANCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018 o detalhe dos Investimentos financeiros era o seguinte:

31 Dezembro 2018

31 Dezembro 2019

Investimentos em subsididrias e associadas 358 030 635 334 564 887
Investimentos em outras empresas:
Sonae RE - (0,04%) 1360 1200
Matadouro Alto Alentejo, S.A. - (0,89%) - -
NET Novas Tecnologias, S.A. - (0,98%) 23034 23034
Fundo F HITEC - (6,48%) - 250950
358 055 029 334 840071
Perdas por imparidade acumuladas (120 796 975) (86 992 382)
237 258 054 247 847 689
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4.1. INVESTIMENTOS EM SUBSIDIARIAS E ASSOCIADAS

Em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018 o detalhe dos Investimentos em subsidiarias e Associadas era
0 abaixo indicado:

31 Dezembro 2019

% de detengdo Valor de Aquisi¢ao Capital Préprio Resultado Liquido
CAPWATT, S.G.P.S., S.A. 100% 19 225 000 23143 689 3354495
Fundo Esp de Invest. Imob Fechado WTC 60% 52 823 047 73343535 4 663 599
Troiaresort, SGPS, S.A. 100% 167 132793 79 126 048 (742 710)
Lidergraf - Artes Graficas, SA. 25% 1125301 8974 625 714 027
SC Assets S.G.P.S., SA 100% 38603 728 4092 004 351321
SC Hospitality, S.G.P.S., S.A. 100% 5857175 5180 808 3852794
SC Finance B.V. 100% 10963 698 5525674 (95 327)
SC-Industrials, S.G.P.S., S.A. 100% 35353624 885999 (314 001)
Race, SGPS, S.A. 70% - 25179941 1445 336
SC Fitness, S.A. 100% 26 946 268 26 067 630 (465 830)
358 030 635

Perdas por imparidade

SC Assets S.G.P.S., SA 38603 728
Troiaresort, SGPS, S.A. 48317 116
SC Finance BV 2022 507
SC, Industrials, SGPS, S.A. 31853624

120 796 975

% de detengdo Valor de Aquisi¢do Capital Préprio Resultado Liquido
CAPWATT, S.G.P.S., S.A. 100% 2725000 6891529 3791932
Fundo Esp de Invest. Imob Fechado WTC 60% 52 823 047 71179936 1619123
Troiaresort, SGPS, S.A. 100% 167 132793 101121 898 22371727
Lidergraf - Artes Graficas, SA. 25% 1125301 8901011 1022994
SC Assets S.G.P.S., SA 100% 25577 659 (9 285 387) (22792 766)
SC Hospitality, S.G.P.S., S.A. 100% 5857175 1328014 (4 944 253)
SC Finance B.V. 100% 10 963 698 5683 100 (202 815)
SC-Industrials, S.G.P.S., S.A. 100% 34575 100 421476 (778 524)
Race, SGPS, S.A. 70% 32492436 41087 606 184 522
SC Fitness, S.A. 100% 1292678 880 067 (412 611)
334 564 887
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Perdas por imparidade

SC Assets S.G.P.S., SA 25577 659
Troiaresort, SGPS, S.A. 21817 116
SC Finance BV 5022 507
SC, Industrials, SGPS, S.A. 34 575 100

86 992 382

A variagdo relativa aos investimentos é devida aos reforgos dos capitais nas empresas Capwat, SA, SC Assets, SGPS, SA, SC
Hospitality SGPS, SA, SC Fitness e alienagdo da Race SGPS, SA

Os investimentos registados ao custo de aquisicdo correspondem a investimentos ndo negociados em mercados
regulamentados e para os quais o justo valor ndo é fiavelmente estimavel.

Os investimentos financeiros foram sujeitos, em 2019, a testes de imparidade no sentido de aferir o justo valor dos
mesmos, cujo calculo teve em conta as avaliagGes externas obtidas do patrimdnio imobilidrio das participadas, ou
avaliagdes na dptica de Discounted Cash Flows (DCF).

Estas avaliagGes utilizam taxas de desconto que correspondem as taxas médias ponderadas do custo de capital (WACC),
calculadas em funcdo da tipologia de negdcio em que se inserem e das estruturas de capital objectivo, e situam-se no
intervalo [6,68%- 9,63%)]. Foram consideradas projec¢des de 5 anos e taxas de crescimento nulas na perpetuidade.

Em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018, o detalhe das imparidades registadas é o abaixo indicado:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018 Variagdo
Troiaresort, SGPS, S.A. (48317 116) (21817 116) (26 500 000)
SC Assets, SGPS, S.A. (38 603 728) (25577 659) (13 026 069)
SC Finance BV (2 022 507) (5022 507) 3000 000
SC, Industrials, SGPS, S.A. (31853 624) (34 575 100) 2721476
(120 796 975) (86 992 382) (33 804 593)
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5. OUTROS ACTIVOS NAO CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018 o detalhe dos Outros Activos Ndo Correntes era o seguinte:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Empréstimos concedidos a empresas do grupo:
CAPWATT, SGPS, S.A. 68 725 000 40 000 000
SC Assets, SGPS, S.A. 123 596 826 155 568 400
SC Finance BV 6458 900 6458 900
SC Fitness, S.A. 12 041 300 28 615 500
SC Hospitality, SGPS, S.A. 6418 072 6 155 000
SC Industrials, SGPS, S.A. 25301 000 12 588 000
Solinca - Health & Fitness, S.A. - -
Troiaresort, SGPS, S.A. 155 677 495 130294 732
398 218 592 379 680 531

Perdas por imparidade

SC Assets, SGPS, S.A. (6995 093) (13521 162)
SC-Industrials, S.G.P.S., S.A. (1228 759) -
SC Finance BV - (2007 282)
(8223 852) (15528 444)
Custos de emissdo ainda ndo amortizados - 81214
389 994 741 364 233 301
Outros devedores 8803 506 -
8803 506 -
398 798 247 364 233 301

O saldo registado na rubrica Outros devedores refere-se ao montante a receber pela venda da Race SGPS, SA em 2019.

E entendimento da empresa que para além das imparidades registadas em 31 de Dezembro de 2019, n3o existem outras
perdas potenciais.

Em 31 de Dezembro de 2019, os empréstimos concedidos apresentavam a seguinte maturidade:

2020 2021 2022 2023 2024 Total

199 764 800 9489 072 3811000 50 190 200 134 963 520 398 218 592

Estes empréstimos concedidos a empresas do grupo, vencem juros a taxas de mercado, e sdo exigiveis num prazo superior
a 1ano. A taxa de juro em vigor a 31 de Dezembro de 2019 era em média cerca de 1,82% ( 2018: 2,38%).

-285-



SONAE CAPITAL

6. OUTROS ACTIVOS CORRENTES E ESTADO E OUTROS ENTES
PUBLICOS — IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

Em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018 o detalhe desta rubrica era o seguinte:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Empresas do grupo out. operagdes 2 951 006 9240 365
Empréstimos concedidos 9394101 35716 674
Outros Devedores 1723521 630414
14 068 628 45 587 454

Acréscimos de proveitos 3749519 4885576
Custos diferidos 163 707 246 735
3913 225 5132310

Estado e Outros entes publicos - Imposto sobre o rendimento 1487561 -
Estado e Outros entes publicos - Outros impostos 98 224 -
19 567 639 50 719 764

O saldo registado na Empresas do grupo outras operagdes, diz respeito aos valores transferidos das subsididrias relativos
a IRC, por forca da aplicacdo do Regime Especial de Tributacdo de Grupos de Sociedades.

Em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018 a rubrica de empréstimos concedidos diz respeito a operagdes
financeiras concedidas as seguintes empresas do grupo:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Emprestimos concedidos - Operagdes financeiras:

CAPWATT, SGPS, S.A. 2 149 000 14 545 000
SC Assets, SGPS, S.A. 225 500 19 000
SC Fitness, S.A. 3303 500 8004 100
SC Hospitality, SGPS, S.A. 912 000 1156 502
SC Industrials, SGPS, S.A. 640 500 7 473 500
SCSGPS, S.A. 663 900 361 300
Troiaresort, SGPS, S.A. 1499 700 4157271

9394 101 35716 674

Estes empréstimos concedidos a empresas do grupo vencem juros a taxas de mercado e sdo exigiveis num prazo inferior
a 1ano. A taxa de juro em vigor a 31 de Dezembro de 2019 era, em média, cerca de 0,99% (2018: 1,26%).

Em 31 de Dezembro de 2019, a rubrica Outros Devedores inclui o saldo de 1.568.022€ referente a aquisicao de créditos
detidos pela Race, SA. Em 2018 o saldo desta rubrica incluia o montante de 600.000€ relativos ao acerto de preco de
venda da participacdo da empresa, Box Lines Navegagdo, S.A., em exercicios passados.

O montante registado na rubrica acréscimos de proveitos inclui 3.703.178€ relativos a juros de empréstimos concedidos
a participadas (2018: 4 771 526€) bem como 46.341€ relativos a comissdes de fiangas prestadas a participadas (2018:
114 049€) (Nota 22).
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Na rubrica Custos diferidos incluem 100.682€ relativos a comissdes bancarias, que se encontram diferidas pelo periodo

dos financiamentos (2018: 200 231€).

Estado e Outros entes publicos — imposto sobre o rendimento

De acordo com a legislacdo em vigor, as declaracgées fiscais estdo sujeitas a revisdo e sdo passiveis de correc¢do por parte

das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranga Social), excepto quando tenha

havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais, ou estejam em curso inspecgdes, reclamagdes ou
impugnagdes judiciais, casos estes em que, dependendo das circunstancias, os prazos sdao alongados ou suspensos. Deste
modo as declaragdes fiscais da empresa, dos anos de 2016 a 2019, poderdo ainda vir a ser sujeitas a revisdo. No entanto,

na opinido do Conselho de Administracdo da Sociedade, ndo é previsivel que qualquer correcgdo relativa aos exercicios

anteriormente referidos seja significativa para as demonstragées financeiras em 31 de Dezembro de 2019.

A Empresa esta sujeita ao regime especial de tributacdo de grupos de sociedades (RETGS) previsto no Artigo 692 e seguintes

do Cddigo do IRC, integrando o grupo de tributacdo cuja empresa mae é a Sonae Capital SGPS, S.A..

No exercicio fiscal de 2019, a Empresa encontra-se sujeita a tributacdo em sede de Imposto sobre o Rendimento das

Pessoas Colectivas («IRC») a taxa normal de 21%, acrescida de derrama municipal a taxa maxima de 1,5% incidente sobre

o lucro tributavel.

Adicionalmente, sobre a parte do lucro tributdvel superior a 1.500.000€ sujeito e ndo isento de IRC incidem as seguintes
taxas de derrama estadual: 3% sobre a parte superior a 1.500.000€ e inferior a 7.500.000€; 5% sobre a parte superior a
7.500.000€ e até 35.000.000€; e 7% que incide sobre a parte do lucro tributavel que exceda 35.000.000%€.

Nos termos do Artigo 882 do Cédigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas, a empresa encontra-se sujeita
adicionalmente a tributagdo auténoma sobre um conjunto de encargos as taxas previstas no artigo mencionado.

Em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018 a rubrica Estado e Outros entes publicos — imposto sobre o

rendimento, apresentava o seguinte detalhe:

Retengdes na Fonte
Pagamentos por conta
Imposto sobre o rendimento (IRC)

Estimativa IRC

Outros impostos

31 Dezembro 2019
742 860
1335797

(591 096)

31 Dezembro 2018

1487561

98 224

98 224
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7. IMPOSTOS DIFERIDOS

O detalhe dos Activos e Passivos por impostos diferidos em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018, de
acordo com as diferengas tempordrias que os geraram, é o seguinte:

Activos por impostos diferidos Passivos por impostos diferidos

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018 31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Prejuizos fiscais reportaveis 14 371 852 16 751 852 - -

O movimento ocorrido nos activos e passivos por impostos diferidos nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2019 e
em 31 de Dezembro de 2018 foi como se segue:

Activos por impostos diferidos Passivo por impostos diferidos

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018 31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Saldo inicial 16 751 852 16 764 699 - -
Efeito em resultados:
Prejuizos fiscais reportaveis (2 380 000) (12 847) - -
Efeito em reservas - - - -
Saldo final 14 371 852 16 751 852 - -

De acordo com as declaragdes fiscais e estimativas de imposto sobre o rendimento, das empresas incluidas no RETGS, os

prejuizos fiscais reportdveis que deram origem a impostos diferidos sdo os seguintes:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Prejuizo fiscal . Activos.por‘ Data‘ I‘imit:a de Prejuizo fiscal . Activos‘por. Data. I.imit~e de
impostos diferidos utilizagdo impostos diferidos utilizagdo
Gerados em 2014 13 046 930 2739 855 2026 13536 168 2842595 2026
Gerados em 2015 43 839192 9206 230 2027 45 035 288 9457411 2027
Gerados em 2016 11551 269 2425766 2028 12 025 566 2525369 2028
Gerados em 2017 - - 2022 9173702 1926 477 2022
68 437 391 14 371 852 79831899 16 764 699

A constituicdo de activos por impostos diferidos teve por base a analise da pertinéncia do seu reconhecimento,
designadamente no que concerne a possibilidade de os mesmos virem a ser recuperados, atendendo as perspectivas de
médio e longo prazo do Grupo.

Os activos por impostos diferidos reconhecidos resultantes de prejuizos fiscais sdo registados na medida em que seja
provavel que ocorram lucros tributdveis no futuro.

A avaliacdo dos activos por impostos diferidos baseou-se nos planos de negdcio das empresas do Grupo, periodicamente
revistos e actualizados.

Desde o exercicio fiscal de 2014, a maioria das filiais do Grupo, sediadas em Portugal, integram o perimetro do Grupo de
Sociedades tributado de acordo com o Regime Especial de Tributagdo dos Grupos de Sociedades (RETGS), cuja sociedade
dominante é a Sonae Capital, SGPS, S.A.. Os ganhos gerados pela aplicacdo deste regime de tributacdo ficam afectos a
Sonae Capital SGPS.
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Da analise efectuada, em 31 de Dezembro de 2019, resultou que existe expectativa fundada de recuperagao dos activos
por impostos diferidos registados antes do respectivo prazo de caducidade.

8. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018 o detalhe de Caixa e Equivalentes de Caixa era o seguinte:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Caixa - -
Depdsitos bancarios 386 696 888 068
Caixa e equivalentes de caixa no balango 386 696 888 068

9. CAPITAL SOCIAL

Em 31 de Dezembro de 2019 e 31 de Dezembro de 2018 o Capital Social esta representado por 250.000.000 acgdes
ordinarias escriturais, com o valor nominal unitario de 1€.

No periodo findo em 31 de Dezembro de 2019, a Sonae Capital SGPS, S.A. detém 3 670 823 accdes proprias, representativas
de 1,643% do capital social (4.107.623 ac¢Ges em 31 de Dezembro de 2018), registadas por 1 105 573€ (1.192.808€ em 31
de Dezembro de 2018) (Nota 10).

10. RESERVAS

Em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018 o detalhe de Outras Reservas era o seguinte:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Reservas legais 11 054 292 10 789 547
Reservas livres 135544 223 148 360 229
Reserva — cisdo ** 132 636 906 132 638 253
Reserva - ac¢des proprias 1105573 1192 808
280340993 292 980 837

** em 31 de Dezembro de 2019 esta rubrica inclui ajustamento da aplicagdo da IFRS 16 no montante de -1 346,95 euro.

Reservas Livres: Estas reservas resultam da transferéncia dos resultados positivos apurados nos exercicios transitados e
podem ser distribuidas aos accionistas desde que ndo sejam necessarias para cobrir perdas.

O valor global da reserva de cisdo (Nota 1), corresponde ao diferencial entre o valor contabilistico da participacdo na SC,
SGPS, SA (382.638.253€) que foi destacado da Sonae, SGPS, SA para a Sociedade e o valor do capital social da Sociedade
(250.000.000€) a qual é equipardvel a Reserva Legal pelo que, de acordo com o Cédigo das Sociedades Comerciais, ndo
pode ser objecto de distribuicdo aos accionistas a ndo ser em caso de liquidagdo da Empresa, mas pode ser utilizada para
absorver prejuizos acumulados, depois de esgotadas as outras reservas, ou pode ser incorporada em capital.
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Reserva Legal: De acordo com a legislacdo em vigor, pelo menos 5% do resultado liquido anual tem de ser destinado ao

reforgo da reserva legal até que esta represente 20% do capital social. Esta reserva ndo é distribuivel a ndo ser em caso de

liguidacdo da empresa, mas pode ser utilizada para absorver prejuizos depois de esgotadas as outras reservas, ou

incorporada no capital. Em 31 de Dezembro de 2019 o valor desta rubrica ascende a 11.054.292€ (Dezembro 2018:

10.789.547€).

Reserva acgoes proprias: Esta reserva, constituida nos termos do art? 342 do CSC, é de igual montante ao valor das ac¢Oes

proprias detidas pela sociedade, sendo indisponivel enquanto as mesmas estiverem na posse da sociedade.

Conforme deliberado em Assembleia Geral Anual de accionistas, realizada em 29 de Abril de 2019, foram colocados a

disposicdo dos mesmos um dividendo de 0,0740 euros por ac¢do. Em 2019 foram pagos 18.223.858, 36 euros.

11. EMPRESTIMOS E PASSIVOS DE LOCAGCAO

Em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018 estavam incluidos nesta rubrica os seguintes empréstimos:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Empréstimos bancarios

Sonae Capital SGPS - papel comercial
Sonae Capital SGPS - papel comercial
Sonae Capital SGPS - papel comercial
Sonae Capital SGPS - papel comercial
Sonae Capital SGPS - papel comercial
Sonae Capital SGPS - papel comercial

a)
b)
c)
d)
e)
f)

Custos de emissdo ainda ndo amortizados

Descobertos bancarios (Nota 8)

Empréstimos por Obrigacdes

Obrigagdes Sonae Capital 2016/2021 g)
Obrigagdes Sonae Capital 2014/2019 h)
Obrigagdes Sonae Capital 2014/2019 i)
Obrigagdes Sonae Capital 2019/2024 j)
Obrigacdes Sonae Capital 2019/2024 k)
Custos de emissdo ainda ndo amortizados

Corrente N3o corrente Corrente Nao corrente

8900 000 - - -
- 17 500 000 - 13 000 000

10 000 000 - 10 000 000 -
2 000 000 6 000 000 2 000 000 8000 000
33 800 000 - 7 650 000 -
- - - 10 000 000

- (16 363) - (51 544)

54 700 000 23 483 637 19 650 000 30 948 456
54 700 000 23483 637 19 650 000 30 948 456
- 15 000 000 - 15 000 000

- - 42 500 000 -

- 15 000 000 - -

2 000 000 13 000 000 - -
- 12 500 000 - -

- (407 013) - (116 090)

2 000 000 55 092 987 42 500 000 14 883 910
56 700 000 78 576 624 62 150 000 45 832 366

a) Programa de emissdo de Titulos de Papel Comercial, com garantia de subscrigéo, iniciado em 04 de Janeiro de 2017

com renovacdes anuais, salvo denuncia de qualquer uma das partes.

b) Programa de emissdo de Titulos de Papel Comercial com garantia de subscri¢do, iniciado em 29 de Setembro de

2017 e valido até Setembro de 2021;

c) Programa de emissdo de Titulos de Papel Comercial, com garantia de subscricdo, iniciado em 30 de Junho de 2017

com renovagdes anuais, salvo denuncia de qualquer uma das partes.
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d) Programa de emissdo de Titulos de Papel Comercial, com garantia de subscri¢do, iniciado em 24 de Fevereiro de
2017, vélido até Fevereiro de 2023, com amortizacdes semestrais a partir de 2019.

e) Programa de emissdo de Titulos de Papel Comercial, sem garantia de subscri¢do, iniciado em 20 de Dezembro de
2017 com renovagdes anuais. Emissdes colocadas junto de investidores institucionais.

f) Programa de emissdo de Titulos de Papel Comercial, com garantia de subscri¢do, iniciado em 23 de Junho de 2016,
valido por um periodo de 5 anos, com amortizagGes anuais e periodo de caréncia de 1 ano. Terminado em Junho
2019 por comum acordo entre as partes;

g) Empréstimo obrigacionista Sonae Capital SGPS — 2016/2021 no valor de 15.000.000 euros, reembolsével ao fim de
5 anos numa Unica prestagdo em 29/Julho/2021. As obrigacbes vencem juros semestralmente;

h) Empréstimo obrigacionista Sonae Capital SGPS — 2014/2019 totalmente reembolsado numa Unica prestacdo em
28/Maio/2019.

i) Empréstimo obrigacionista Sonae Capital SGPS — 2019/2024 no valor de 15.000.000 euros reembolsavel no 82 e
102 cupdes, com fim em 26/Junho/2024. As obriga¢des vencem juros semestralmente.

j) Empréstimo obrigacionista Sonae Capital SGPS — 2019/2026 no valor de 15.000.000 euros reembolsavel em
prestacdes anuais a partir do 22 cupéo, inclusive, com fim em 28/Junho/2026. As obriga¢cdes vencem juros
semestralmente.

k) Empréstimo obrigacionista Sonae Capital SGPS — 2019/2024 1l no valor de 12.500.000 euros reembolsavel numa
Unica prestacdo em 08/Agosto/2024. As obrigagBes vencem juros semestralmente.

A taxa de juro dos empréstimos bancarios e obrigacionistas em vigor a 31 de Dezembro de 2019 era em média cerca de
1,02%.

Os empréstimos bancarios mencionados vencem juros a taxas de mercado indexadas a Euribor do respectivo prazo de
cada emissdo.

O valor nominal dos empréstimos e a estimativa do valor nominal dos juros a liquidar, apresentam as seguintes
maturidades:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Capital Juros Capital Juros

N+1 56 700 000 (1167 322) 62 150 000 (1239 416)
N+2 36 500 000 (1033 958) 2 000 000 (393 125)
N+3 4000 000 (576 424) 40 000 000 (377 188)
N+4 9 000 000 (495 174) 2 000 000 (20 000)
N+5 24 500 000 (355 764) 2 000 000 (1250)
Apds N+5 5000 000 (69 375) - -
135 700 000 (3698 017) 108 150 000 (2030978)
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A data de 31 de Dezembro de 2019, as linhas de crédito podem ser resumidas como segue:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Compromissos Compromissos
inferiores a 1 ano superiores a 1 ano inferiores a 1 ano superiores a 1 ano
Montante de linhas disponiveis (14 250 000) (29 250 000) (56 750 000) (18 250 000)
Montante de linhas contratadas (36 250 000) (60 250 000) (68 750 000) (49 250 000)

Em 31 de Dezembro de 2019 a reconciliagdo dos passivos cujos fluxos afectam as actividades de financiamento, sdo
detalhadas da seguinte forma.

Numerario N&do numerario

31/dez/18 Custos 31/Dez/19

Recebimentos Pagamentos ) Transferéncias
amortizado

Empréstimos ndo correntes 45 832 366 45 000 000 -10 000 000 255742 -2511 484 78 576 624

Empréstimos correntes

(Nota 11 e 12) 82 783 500 37 050 000 -64 255 500 2 000 000 57 578 000

128 615 866 82 050 000 -74 255 500 255742 -551 484 136 154 624

Nao numerario

31 Dezembro Numerario - 31 Dezembro
2018 CUSt.OS Transferéncias 2019
amortizado
Empréstimos ndo correntes 45 832 366 27 550 000 255742 4938516 78 576 624
Empréstimos correntes
(Nota 11 e 12) 82 783 500 (19 755 500) -5 450 000 57 578 000
128 615 866 7 794 500 255742 -551 484 136 154 624

A maturidade dos Passivos de Loca¢do é como se segue:

Passivos de Locagao

N+1 28.911
N+2 29.552
N+3 13.096
N+4 -
N+5 -
Apds N+5 -
71.559
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12. OUTRAS DIVIDAS A TERCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018 o detalhe destas rubricas era o seguinte:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Outras dividas a terceiros:
Empréstimos obtidos 878 000 20 633 500
QOutros credores diversos (RETGS) 1318727 956 924
2196 727 21590424

Em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018 a rubrica de empréstimos obtidos diz respeito a operagbes
financeiras obtidas pelas seguintes empresas do grupo:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Race. SGPS, SA - 19 720 500
Inparvi, SGPS, S.A. 878 000 913 000
878 000 20 633 500

Os empréstimos recebidos de empresas do grupo vencem juros a taxas de mercado, e sdo exigiveis num prazo inferior a 1
ano. A taxa de juro em vigor a 31 de Dezembro de 2019 era, em média, cerca de 0,050%.

Na rubrica outros credores diversos, estdo incluidos 1.300.845€ (2018: 932.721€) relativos as estimativas de IRC
transferidos das subsididrias, por for¢a da aplicacdo do Regime Especial de Tributacdo de Grupos de Sociedades. (Nota 22).

13. FORNECEDORES, ESTADO, OUTROS PASSIVOS NAO CORRENTES
E OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018 o detalhe destas rubricas era o seguinte:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Corrente Ndo corrente Corrente Ndo corrente
Fornecedores 166 515 - 111994 -
Estado e outros entes publicos - imposto sobre o rendimento - - 2299 149 -
Estado e outros entes publicos - outros impostos 69 475 - 48 995 -
Outros passivos correntes
Acréscimos de custos:
Remuneragdes a liquidar 825 350 158 790 820702 138 580
Juros a liquidar 237 780 - 301451 -
Outros acréscimos de custos 88010 - 83191 -
Proveitos diferidos 17 210 - 7370 -
1168 350 158 790 1212714 138 580

Em 31 de Dezembro de 2019, as rubricas Fornecedores e Outros acréscimos de custos incluem saldos com entidades
relacionadas no montante de 101 032€ e 50.023€ respectivamente (Nota 22).
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Em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018 a rubrica Juros a liquidar apresentava o seguinte detalhe:

31 Dezembro 2019

Juros a liquidar:

31 Dezembro 2018

Empréstimos bancarios 237 757 300 766
Empréstimos empresas do grupo 24 685
237 780 301451

Em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018 a rubrica Estado e Outros entes publicos — outros impostos

apresentava o seguinte detalhe:

31 Dezembro 2019

Estado e outros entes publicos - Imposto s/ o rendimento

31 Dezembro 2018

Pagamentos por conta - (587 888)
Retengdo de impostos sobre rendimentos - (766 042)
Imposto sobre o rendimento (IRC) - (267 636)
Estimativa de IRC - 3920714
- 2299149
Estado e outros entes publicos - outros impostos

Retengdo de impostos sobre rendimentos 31611 26 787
Imposto sobre o valor acrescentado (iva) 9269 69
Contribui¢Bes para a seguranga social 28 595 22138
Qutras tributagdes - -
69 475 48 995

14. FORNECIMENTQOS E SERVICOS EXTERNOS

Em 31 de Dezembro de 2019 e em 30 de Dezembro de 2018 o detalhe de Fornecimentos e Servigos Externos era o seguinte:

31 Dezembro 2019

31 Dezembro 2018

Rendas e alugueres (6 844) (42 099)
Seguros (45 668) (42 343)
Deslocagdes e estadas (22 123) (28 905)
Trabalhos especializados (1217 654) (1 305 069)
Outros fornecimentos e servigos (68 808) (62 517)

(1361 096) (1480932)

Na rubrica Trabalhos especializados destacam-se os valores relativos a rubrica Fee de servigos partilhados com o valor de
226.675€ (2018: 270.597€) e a rubrica custos com a Holding com o valor de 758.847€ (2018: 795.707€), debitados pela

participada SC Sociedade de Consultadoria, S.A..

Em 31 de Dezembro de 2019, a rubrica Fornecimentos e Servigos Externos incluia transacgdes com entidades relacionadas

no montante 1.110.540€ (2018: 1.193.029¢€).
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15. LOCACOES OPERACIONAIS

Em 31 de Dezembro de 2018, a Sociedade tinha celebrado, como locataria, contractos de locagdo operacional, cujos
pagamentos minimos de locagdo se vencem como segue:

31 Dezembro 2018

N+1 38921
N+2 38921
N+3 38921
N+4 18522
N+5 -

135285

16. CUSTOS COM O PESSOAL

Em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018 o detalhe dos Custos com o Pessoal era o seguinte:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Remunerag¢des dos orgdos sociais (1111 332) (1057 176)
Remuneragdes do pessoal (46 379) (171 114)
Encargos sobre remuneragdes (178 409) (166 030)
Outros custos com o pessoal (26 964) (21 493)
(1363 086) (1415 813)

17. RESULTADOS FINANCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018, o detalhe dos Resultados Financeiros era o seguinte:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Custos e perdas financeiras
Juros suportados:

Relativos a empréstimos bancarios (495 289) (415 170)
Relativos a obrigagdes ndo convertiveis (1291113) (1949 453)
Qutros (8 785) (12 619)
Outros custos e perdas financeiras (927 488) (1188 257)
(2722 675) (3 565 498)
Proveitos e ganhos financeiros - -
Juros obtidos 9269993 9594 252
9269993 9594 252
Resultados financeiros 6 547 317 6028 754
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Em 31 de Dezembro de 2019, o montante registado em Juros suportados — outros refere-se na sua totalidade a juros
suportados com empréstimos correntes obtidos de empresas do grupo.

Em 31 de Dezembro de 2019, o montante registado em Juros obtidos é relativo a juros de empréstimos concedidos a
empresas do grupo.

Em 31 de Dezembro de 2019, o valor registado em Outros custos e perdas financeiras refere-se a comissées suportadas
com a montagem e gestdo de empréstimos bancarios e obrigacionistas.

18. RESULTADOS RELATIVOS A INVESTIMENTOS

Em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018, o detalhe dos Resultados Relativos a Investimentos era o

seguinte:
- 1]
31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Reversdo e perdas imp. investimentos financeiros (Nota 4.1 e 5) (26 500 000) (42 642 090)
Dividendos obtidos 37076 131 25433333
Perdas em Inv. Financeiros (43 424 370) -
Outros rendimentos e ganhos Investimentos financeiros 1876778 14 002 335
Resultados relativos a investimentos (4 471 461) (3 206 422)

Em 31 de Dezembro de 2019, o montante registado na rubrica «Outros rendimentos e ganhos de Investimentos
financeiros», respeita a: i) ganhos com alienagdes de investimentos financeiros (7.327€) e ii) rendimentos obtidos com
investimentos e fundos imobilidrios (1.869.450€).

Em 31 de Dezembro de 2019 e 2018 o montante de dividendos obtidos respeita a dividendos distribuidos pelas seguintes
participadas (Nota 22):

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Lidergraf, SA 73 556 120 883
SC Industrials SGPS, SA 12 147 100 23279801
Troiaresort SGPS SA 21253 140
Capwatt, SA 3602 335 2032649
37076 131 25.433.333
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19. OUTROS RENDIMENTOS E GANHOS
E OUTROS GASTOS E PERDAS

Em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018, o detalhe destas rubricas era o seguinte:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Proveitos Operacionais
Outros proveitos supl.- Comissdes fiangas 50925 118 598
Outros 900 4314
51 825 122913

Outros gastos e perdas
Impostos indirectos (22 277) (44 499)
Outros (27 500) (785)
(49 777) (45 284)

20. IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

Em 31 de Dezembro de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018, o detalhe do Imposto sobre o rendimento era o seguinte:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Imposto corrente 5333230 5305 776
Imposto diferido (Nota 7) (2 380 000) (12 847)
2953230 5292929

De acordo com o mencionado na Nota 6, a Sonae Capital SGPS SA é tributada em sede de IRC pelo regime RETGS.
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20.1. RECONCILIACAO DA TAXA EFECTIVA DE IMPOSTO

A reconciliagdo do resultado antes de imposto do exercicio, com o imposto sobre o rendimento do exercicio, para os

exercicios findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018, pode ser analisada como segue:

31 Dezembro 2019

SONAE CAPITAL

31 Dezembro 2018

Resultados antes de impostos (1)
taxa de imposto

Imposto apurado

Acréscimos/(Reducdes) a matéria colectavel:
Reversdo de perdas de imparidade (Nota 18)
Dividendos (Nota 18)

Pagamento baseado em acg¢Bes
Perdas por imparidade (Nota 18)
(Ganhos) / perdas invest Financeiros
Outros

Dedugdo perdas fiscais

Economia de Imposto (RETGS) Nota 2.9

Derrama Municipal e Estadual

Tributagdo auténoma

Efeito da constatagdo ou reversdo de impostos diferidos

Imposto sobre o rendimento (2)

Taxa efectiva

21. RESULTADOS POR ACCAO

Valor incidéncia

Valor imposto

Valor incidéncia

Valor imposto

(674.935) 1.970
21% 21%
141.736 (414)
(6.500.000) 1.365.000 42.642.090 (8.954.839)
(37.076.131) 7.785.988 (25.433.333) 5.341.000
(258.433) 54.271 - -
33.000.000 (6.930.000) - -
16.688.930 (3.504.675) (12.287.350) 2.580.344
1.682 (353) 2.023 (425)
573 (120) - B}
6.615.969 6.523.767
(188.213) (176.643)
(6.372) (7.014)
(2.380.000) (12.847)
2.953.230 5.292.929
N/A N/A

Os resultados por acgdo dos periodos findos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 foram calculados tendo em

consideragdo os seguintes montantes:

Resultados
Resultados para efeito de calculo do resultado liquido
por acgdo basico (resultado liquido do exercicio)

Efeito das acgdes potenciais

Resultados para efeito de calculo do resultado liquido por acgdo diluido

Numero de ac¢oes

Ndmero médio ponderado de acgGes para efeito de
calculo do resultado liquido por acgdo basico e diluido

Resultado por acgdo (basico e diluido)
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31 Dezembro 2019

31 Dezembro 2018

2278 295 5294 899
2278 295 5294 899
246 222 292 248 085 190
0,009253 0,021343
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22. PARTES RELACIONADAS

Os Saldos e as Transac¢Oes com entidades relacionadas, durante o exercicio de 2019 e de 2018, podem ser detalhados

como segue:

PARTE Il

Transacgoes
Empresa - Mde

Empresas do Grupo e associadas

Saldos
Empresa - Mde

Empresas do Grupo e associadas

Custos suportados
(Notas 14 e 17)

Proveitos obtidos
(Notas 17,18 e 19)

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

1119327 1205 648

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

46 397 049 35146 183

1119327 1205 648

Contas a pagar
(Notas 12 e 13)

46 397 049 35146 183

Contas a receber
(Nota 6)

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

1451901 1080992

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

7077272 14125941

1451901 1080992

Empréstimos Obtidos

7077 272 14125941

Empréstimos Concedidos

(Nota 12) (Notas 5 e 6)
Saldos 31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018 31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018
Empresa - Mae - - - -
Empresas do Grupo e associadas 878 000 20633 500 405 888 842 415 397 206
878 000 20633 500 405 888 842 415 397 206

Em proveitos obtidos, em 2018, estdo incluidos os dividendos recebidos de empresas do grupo no valor de 37.076.131 eur.
(Nota 18).

23. RECEBIMENTOS/PAGAMENTOS INVESTIMENTOS FINANCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2019 e 2018, os recebimentos e pagamentos de Investimentos financeiros, podem ser detalhados
da seguinte forma:

31 Dezembro 2019 31 Dezembro 2018

Recebimentos Pagamentos Recebimentos Pagamentos

Interlog SGPS, SA - - 21685281 -
Fundo Esp de Invest. Imob WTC - - - 10551528
Solinca - Health & Fitness, S.A. - - 27 947 912 144 725
SC Assets, S.G.P.S., S.A. - 13 026 069 - -
Capwatt; SA - 16 500 000 - -
SC Industrials, S.G.P.S., S.A. - 778 524 - -
SC Fitness, SA - 25653 590 - 1292678
SC Finance BV - - - 10 700 000
Terceiros 7 622 838 3656 582 452 5170

7 622 838 55961 839 50 215 645 22 694 100
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24. CUMPRIMENTO DE DISPOSICOES LEGAIS

Arte 52 n2 4 do Decreto-Lei n2 495/88 de 30 de Dezembro, aditado pelo art? 12 do Decreto-Lei n2 318/94 de 24 de

Dezembro.

Durante o periodo findo em 31 de Dezembro de 2019 foram celebrados contratos de suprimentos com as empresas SC
Fitness, SA, SC Industrials SGPS, SA, Troiaresort SGPS, SA e Capwatt SA

Durante o periodo findo em 31 de Dezembro de 2019 foram celebrados contratos de operagdes financeiras com as

empresas:

Acrobatic Tittle, SA.

Adira - Metal Forming Solutions, S.A.
Aqualuz Tréia-Expl.Hoteleira e Imob., SA
Atelgen-Produgdo Energia, ACE

Atlantic Ferries-Traf.Loc,Flu.e Marit,SA
Bloco Q-Sociedade Imobiliaria,SA
CAPWATT, SGPS, S.A.

Capwatt ACE, S.A.

Capwatt Alrota - Wind Power, SA
Capwatt Chamusca - Bio Power, Unip., SA
Capwatt Colombo - Heat Power, S.A.
Capwatt Evora - Solar Power , S.A.
Capwatt Estudrio-Heat Power, Unip., Lda
Capwatt Ferreira - Solar Power, SA
Capwatt Lousado - Heat Power, Unip., Lda
Capwatt Maia - Heat Power, S.A.

Capwatt Martim Longo - Solar Power, S.A.
Capwatt Vale do Caima - Heat Power, S.A.
Carvemagere-Manut.e Energ. Renov., Lda
Casa da Ribeira-Soc. Imobiliaria,SA
Centro Residencial da Maia,Urban.,SA
Cinclus Imobiliaria,SA

Country Club da Maia-Imob.,SA

Golf Time-Golfe e Invest. Turisticos, SA Soc.Inic.Aprov.Florest.-Energias,SA
Guimadira - Maquinas e Ferramentas, Lda. SII - Soberana Invest. Imob., SA

Imobeauty, SA Soira-Soc.Imob. de Ramalde,SA

Imodivor - Sociedade Imobiliaria, SA Solinca - Health & Fitness, SA
Imohotel-Emp.Turisticos Imob.,SA Soltroia-Imob.de Urb.Tur. de Tréia,SA
Imopeninsula - Soc. Imob., SA Sotaqua-Soc. de Empreend. Tur., SA
Imoponte - Soc. Imob., SA Soternix-Producdo de Energia, ACE
Imoresort - Soc. Imob., SA Spinveste - Promogdo Imob., SA

Imosedas - Imob. e Sevigos, SA Spinveste-Gestdo Imob. SGII,SA
Implantagdo - Imob., S.A. Suncoutim - Solar Energy, S.A.

Marina de Troéia S.A. Companhia Térmica Tagol, Lda.
Marmagno-Expl.Hotel. Imob.,SA The House Ribeira Hotel - Expl. Hot., SA
Marvero-Expl.Hotel. Imob.,SA Tréia Market, SA

Porto Palécio Hotel, SA Troia Natura, S.A.

Porturbe-Edificios e Urban.,SA Troiaresort-Invest. Turisticos, SA

Praedium - Servigos, SA Tulipamar-Expl.Hoteleira Imob.,SA
Praedium Il - Imobilidria, SA Urban Fit Maia - Gestdo de Health Clubs, Lda
Predisedas - Predial das Sedas, SA Urban Fit Foz - Gestdo de Health Clubs, Lda
Promessa Soc. Imobilidria, S.A. Urban Fit Gaia - Gestdo de Health Clubs, Lda
PUMP, S.A. Urban Fit - Gestdo de Health Clubs, Lda
RACE-Refrig. & Air Condit.Eng.SA Urbisedas-Imob. das Sedas,SA

SC Fitness, SA Vistas do Freixo-Emp.Tur.Imob.,SA

Sete e Meio Herd.-Inv. Agr. e Tur.,SA

As respectivas posi¢oes credoras em 31 de Dezembro de 2019 s3do as seguintes:

Suprimentos e Operagoes Financeiras Concedidas

Empresas
CAPWATT, SGPS, S.A.
SC Assets, SGPS, S.A.
SC Finance BV
SC Fitness, S.A.
SC Hospitality, SGPS, S.A.
SC Industrials, SGPS, S.A.
SC SGPS, S.A.
Troiaresort, SGPS, S.A.

Saldo Final
70 874 000
123 822 326
6 458 900
15 344 800
7330072
25941 500
663 900
157 177 195
407 612 692
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As respectivas posicGes devedoras em 31 de Dezembro de 2019 sdo as seguintes:

Operagdes Financeiras Obtidas

Empresas Saldo Final
Inparvi, SGPS,S.A. 878 000
RACE, SGPS, S.A. -
878 000

25. EVENTOS SUBSEQUENTES

Ndo ocorreram eventos significativos apds 31 de Dezembro de 2019 até esta data que necessitem ser divulgados

26. APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo e autorizadas para emissdao em 21 de
Fevereiro de 2020.

O Contabilista Certificado O Conselho de Administragdo

Rui Manuel Machado Morais Duarte Paulo Teixeira de Azevedo

Alvaro Carmona e Costa Portela

Francisco de La Fuente Sanchez

Maria Cldudia Teixeira de Azevedo

Paulo José Jubilado Soares de Pinho

Miguel Jorge Moreira da Cruz Gil Mata

Ivone Pinho Teixeira
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

Aos Acionistas da
Sonae Capital, S.G.P.S., S.A.

Em cumprimento das disposi¢des legais e estatutarias aplicéveis e do mandato que nos foi conferido, o
Conselho Fiscal apresenta o presente relatério e parecer sobre o relatério de gestdo e restantes
documentos de prestagdo de contas individuais e consolidados da Sonae Capital, S.G.P.S., S.A,,
relativos ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, os quais sdo da responsabilidade do Conselho
de Administragdo.

Fiscalizagdo

Durante o exercicio, o Conselho Fiscal acompanhou a gestdo da empresa, a evolugio da sua atividade
e das suas participadas, tendo efetuado reunides com a frequéncia e extensdo que considerou
adequadas. Estas reunides contaram, tendo em conta as matérias em andlise, com a presenga dos
responsaveis da area financeira, da auditoria interna e gestdo de risco e do controlo de gestdo.
Mantivemos igualmente estreito contacto com o revisor oficial de contas e auditor externo que nos
manteve informados da natureza e conclusdes das auditorias realizadas. No cumprimento destas
fungdes, o Conselho Fiscal sempre obteve da Administragdo, dos diversos servicos da empresa, das
empresas englobadas na consolidagédo, e do revisor oficial de contas, todas as informagbes e
esclarecimentos solicitados, nomeadamente, para a devida compreens&o e avaliagdo da evolugdo dos
negdcios, do desempenho e da posigdo financeira, bem como dos sistemas de gestdo de riscos e de
controlo interno.

Acompanhou ainda o processo de preparagéo e de divulgacdo de informac3do financeira, bem como a
revisio aos documentos de prestacdo de contas individuais e consolidados da empresa, tendo
recebido do revisor oficial de contas todas as informagBes e esclarecimentos solicitados.
Adicionalmente, no Ambito das suas atribuicdes, o Conselho Fiscal examinou os balangos individual e
consolidado em 31 de dezembro de 2019, as demonstragdes individuais e consolidadas dos resultados
por naturezas, dos fluxos de caixa, do rendimento integral e das alteragBes no capital préprio do
exercicio findo naquela data e os correspondentes anexos.

0 Conselho Fiscal verificou a eficicia dos sistemas de gestdo de risco e de controlo interno, tendo
apreciado o planeamento e os resultados da atividade dos auditores interno e externo, acompanhou o
sistema de rece¢do e tratamento de participagdo de irregularidades, aprovou, com caracter prévio, a
prestacdo pela Sociedade de revisores Oficiais de Contas e Auditor Externo de servigos distintos dos de
auditoria permitidos nos termos da lei, tendo, ainda, exercido as suas atribui¢des no que respeita a
apreciagdo da independéncia do revisor Oficial de contas e Auditor Externo, bem como, a supervisdo
da determinacdo da respetiva remuneracéo.

0 Conselho Fiscal observou a recomendago 1.5 do Cédigo de Governo das Sociedades do IPCG, nos
termos dos critérios por si estabelecidos nos nimeros 3 a 5 do art.2 42 do seu Regulamento, com vista
3 caracterizagio do nivel relevante de transacdes celebradas com acionistas detentores de
participagdes qualificadas ou com entidades com estes em qualquer uma das relagBes estatuidas no
n?l do art.2 202 do Cédigo de valores Mobilidrios, ndo tendo identificado a concretizagdo de
transagdes relevantes a luz daqueles critérios, nem identificou a presenca de conflitos de interesses.

Yohas
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0O Conselho Fiscal observou as Recomendagcdes do Cédigo de Governo das Sociedades do IPCG 1.2.2,
1.2.3,1.2.4,1.3.1,1.3.2,1.5.1, 1.5.2, 11.1.1, 1i1.8 {com incidéncia na politica de risco em conformidade e no
4mbito da sua competéncia), 1111, 11.12, IV.4, V.1.2 (com incidéncia na apreciagdo do cumprimento
do orgamento e na gestdo de risco, em conformidade e no 4mbito da sua competéncia legal), VII.1.1,
Vil.2.1eVIL.2.3.

Sendo um 6rg3o maioritariamente integrado por membros independentes a luz dos critérios legais e
profissionalmente habilitados ao exercicio das respetivas fungdes, o Conselho Fiscal desenvolveu as
suas competéncias e inter-relagdes com os demais 6rgdos sociais e servigos da sociedade de acordo
com os principios e as condutas recomendadas nos dispositivos legais e recomendatérios, ndo tendo
recebido do revisor oficial de contas qualquer reporte relativo a irregularidades ou dificuldades no
exercicio das respetivas fungdes.

Procedeu ainda a apreciacio do relatério de gestéo e do relatdrio sobre o governo da Sociedade do
exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, emitidos pelo Conselho de Administracio, e a certificagdo
legal das contas e relatério de auditoria sobre as contas, emitidos pelo revisor oficial de contas, os
quais merecem o acordo do Conselho Fiscal.

Face ao exposto, o Conselho Fiscal é de opinido que a informagdo constante das demonstracdes
financeiras em apreco foi elaborada em conformidade com as normas contabilisticas, legais e
estatutdrias aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do ativo e do passivo, da situagdo
financeira e dos resultados da Sonae Capital, $.G.P.S., S.A., e das empresas incluidas no perimetro de
consolidacdio e que o relatério de gestdo expde fielmente a evolucdo dos negdcios, do desempenho e
da posigdo financeira da mesma e das empresas incluidas no perimetro de consolidagdo e contém uma
descriciio dos principais riscos e incertezas com que se defrontam. Mais se informa, que o relatério
sobre o Governo da Sociedade produzido cumpre com o disposto no artigo 245%-A do Codigo dos
Valores Mobiliarios.

O Conselho Fiscal manifesta o seu aprego pela colaboragdo recebida do Conselho de Administracdo e
dos servicos.

Parecer

Em consequéncia do acima referido, o Conselho Fiscal é de opinido que estdo reunidas as condigdes

para que a Assembleia-Geral aprove:

a) O relatério de gestdo, os balangos individual e consolidado em 31 de dezembro de 2019, as
demonstracdes individuais e consolidadas dos resultados por naturezas, dos fluxos de caixa, do
rendimento integral e das alteragdes no capital préprio do exercicio findo naquela data e os
correspondentes anexos;

b) A proposta de aplicagdo de resultados apresentada pelo Conselho de Administragdo.

Declaracdo de responsabilidade

De acordo com o disposto no n2l, alinea c) do artigo 2452 do Cddigo dos Valores Mobilidrios, os
membros do Conselho Fiscal declaram que, tanto quanto é do seu conhecimento, a informagdo
constante de Relatério de Gestdio e dos demais documentos de prestagdo de contas, foi elaborada em
conformidade com as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada
do ativo, do passivo, da situagdo financeira e dos resultados da sociedade e das empresas incluidas no
perimetro de consolidagdo.
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Mais entendem que o Relatério de Gestdo expde fielmente a evolugdo dos negécios, do desempenho
e da posi¢do da sociedade e das empresas incluidas no perimetro de consolidagdo e contém uma
descri¢do dos principais riscos e incertezas com que se defronta.

Maia, 21 de fevereiro de 2020

0 Conselho Fiscal

\ C;:\& —
—’/<\‘§A-A . (’C’u. v»\g.

Anténio Monteiro de Magalhdes
\/(a» wik (o 0 Q«;A-M
Manuel Heleno Sismeiro

SUOUUG IR

Susana Catarina lglésias Couto Rodrigues de Jesus
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Certificagdo Legal das Contas e Relatério de Auditoria
Relato sobre a auditoria das demonstracoes financeiras consolidadas

Opiniao

Auditamos as demonstragdes financeiras consolidadas anexas da Sonae Capital S.G.P.S., S.A. (0
Grupo), que compreendem a demonstra¢ao da posigao financeira consolidada em 31 de dezembro
de 2019 (que evidencia um total de 558.928.705 euros e um total de capital préprio de 217.978.269
euros, incluindo um resultado liquido consolidado negativo de 12.298.392 euros), a demonstragéo
consolidada dos resultados por naturezas, a demonstragéo consolidada do resultado integral, a
demonstragao consolidada das alteragdes no capital proprio e a demonstragao consolidada dos
fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstragdes financeiras
consolidadas que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras consolidadas anexas apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspetos materiais, a posi¢ao financeira consolidada da Sonae
Capital S.G.P.S., S.A. em 31 de dezembro de 2019 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa
consolidados relativos ao periodo findo naquela data de acordo com as Normas Internacionais de
Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia.

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISAs) e demais
normas e orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estdo descritas na secgédo “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras consolidadas” abaixo. Somos independentes
das entidades que compdem o Grupo nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos
termos do codigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opiniao.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdo as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior
importancia na auditoria das demonstragdes financeiras consolidadas do ano corrente. Essas
matérias foram consideradas no contexto da auditoria das demonstragdes financeiras consolidadas
como um todo, e na formagéao da opinido, e ndo emitimos uma opinido separada sobre essas
matérias.
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Matérias relevantes de auditoria

Sintese da abordagem de auditoria

Recuperabilidade de Ativos Fixos Tangiveis
e de Inventarios - Iméveis

Conforme divulgado na Nota 10 e 14 das
demonstragdes financeiras consolidadas, o
Balango apresenta valores de ativos imobiliarios
registados em Ativos Fixos Tangiveis e em
Inventarios num total de 111.804 milhares de
euros e de 45.915 milhares de euros,
respetivamente.

A relevancia que estes ativos assumem no
Balango consolidado e o grau de julgamento
associado a avaliagao da recuperabilidade dos
referidos ativos justificam que esta tenha
constituido uma matéria relevante para efeitos
da nossa auditoria.

A avaliagao da recuperabilidade deste tipo de
ativos requer a utilizacéo de pressupostos que
envolvem sempre alguma incerteza,
nomeadamente previsdes de fluxos de caixa,
estimativas dos montantes recuperaveis,
obtencao de comparaveis de mercado, taxas de
crescimento, taxas de desconto e pressupostos
de sensibilidade.

De forma a avaliar a recuperabilidade dos
Iméveis registados em Ativos Fixos Tangiveis e
em Inventarios, consideramos as avaliagdes
imobiliarias elaboradas por entidades
independentes no exercicio anterior e os
procedimentos de auditoria entdo executados.
Nomeadamente, consideramos a analise critica
das mesmas, em particular a razoabilidade dos
principais pressupostos utilizados, a discussao
com os servigos do grupo sempre que
considerado necessario e a validagao dos
pressupostos e metodologias utilizadas nessas
avaliagbes, com recurso aos nossos
especialistas internos. Avaliamos a atualidade
daquelas avaliagbes considerando a evolugao
recente dos indicadores do mercado imobiliario
em Portugal, comparamos com as transac¢des
de imoveis realizadas durante o exercicio e
aferimos sobre os impactos no valor liquido dos
ativos.

Verificamos a adequabilidade das divulgacdes
apresentadas nas demonstragdes financeiras
consolidadas a respeito dos referidos ativos.

Recuperabilidade do Goodwill

O Balango apresenta um Goodwill no valor de
33.637 milhares de euros.

Considerando a expressao do montante em
causa e a complexidade e nivel de julgamento
inerente ao modelo adotado para o calculo de
imparidade e a identificagdo e agregacgéo das
unidades geradoras de caixa (UGC’s), este
tema constituiu uma matéria relevante para
efeitos da nossa auditoria.

As divulgagdes sdo apresentadas na Nota 2.2 c¢)
sobre a politica contabilistica aplicavel ao
Goodwill e na Nota 12 das demonstracdes
financeiras consolidadas.

De forma a avaliar a recuperabilidade deste
ativo obtivemos e analisamos os testes de
imparidade preparadas pelo Grupo.
Considerando a identificacdo e agregacgao das
UGC'’s, analisamos a razoabilidade dos
pressupostos utilizados nas previsdes
efetuadas, as condigdes de mercado e a
acuidade histérica do Grupo na elaboragéo de
previsdes e orgamentos. Analisamos também a
razoabilidade das taxas de desconto utilizadas,
bem como das taxas de crescimento na
perpetuidade, por recurso a comparaveis e
outra informacao existente no mercado, e
reexecutamos os calculos do modelo.
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Matérias relevantes de auditoria

Sintese da abordagem de auditoria

Verificamos também a adequabilidade das
divulgagdes apresentadas nas demonstragdes
financeiras consolidadas.

Recuperabilidade dos Ativos por impostos
diferidos

O Balango apresenta 20.671 milhares de euros
relativos a Impostos Diferidos Ativos.

A relevancia dos montantes em causa e o grau
de julgamento associado a avaliagdo da
recuperabilidade dos ativos por impostos
diferidos, requer a utilizagédo de estimativas na
projecao de resultados tributaveis futuros e na
determinagao dos valores necessarios a sua
recuperacgao, justificam que esta tenha
constituido uma matéria relevante para efeitos
da nossa auditoria.

As divulgacdes sédo apresentadas nas Notas
2.15 -(politicas) e 19 das Demonstragdes
Financeiras consolidadas.

De forma a avaliarmos a capacidade do Grupo
em recuperar estes ativos, analisamos os
modelos de orgamentagao e os pressupostos e
estimativas da Gestao em relacéo a
probabilidade do Grupo gerar lucros fiscais
futuros suficientes para suportar a estimativa de
recuperagao dos ativos por impostos diferidos.
Avaliamos também, a acuidade histérica do
Grupo na elaboragao de previsdes e
orgamentos, nomeadamente através da
comparagao entre os resultados fiscais obtidos
e os previstos anteriormente. Reexecutamos os
calculos dos modelos de orgamentacgao.

Verificamos ainda a adequabilidade das
divulgacbes apresentadas nas demonstracoes
financeiras consolidadas.

Passivos contingentes

Conforme divulgado na nota 32 das
demonstragdes financeiras consolidadas,
existem contingéncias de natureza fiscal,
relativamente as quais nao foram constituidas
provisdes, uma vez que a Gestao entende que
dos referidos eventos nao resultarao perdas
para o Grupo.

A complexidade e o grau de julgamento inerente
as matérias fiscais em questado, bem como o
nivel de incerteza associado ao respetivo
desfecho, justificam que esta tenha constituido
uma matéria relevante para efeitos da nossa
auditoria.

As divulgacdes sdo apresentadas nas Notas
2.14 - (politicas) e 32 das Demonstragdes
Financeiras consolidadas

Os procedimentos de auditoria que
desenvolvemos sobre esta matéria incluiram a
compreensao dos processos de avaliagao de
contingéncias fiscais e legais; a obtencéao e
analise dos litigios que afetam o Grupo; a
analise das comunicag¢des com especialistas
externos; a obtencgéo e analise das respostas
obtidas aos pedidos de confirmagéo dos
processos a cargo de advogados externos; o
inquérito a Gestao e aos responsaveis da area
legal e fiscal sobre as estimativas e
julgamentos; a obtengao e analise da opinido
de especialistas internos; e a verificagdo dos
pressupostos utilizados pela Gestédo para a nao
constituicdo de provisdes.

Discutimos com a Gestao e os responsaveis da
area legal e fiscal sobre as estimativas,
julgamentos e decisdes tomadas, de forma a
avaliarmos a razoabilidade das probabilidades
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Matérias relevantes de auditoria

Sintese da abordagem de auditoria

de desfecho de cada processo a luz do IAS 37,
suportando as divulgagdes efetuadas e a ndo
constituicdo de provisodes.

Adocéo do IFRS 16 - Locagées

Tal como divulgado na nota 2.1 das
demonstragdes financeiras, a Empresa adotou
no presente exercicio o IFRS 16 — Locagdes,
através do modelo retrospetivo modificado, sem
reexpressao da informagao comparativa.

Em 1 de janeiro de 2019, o impacto da adogéo
do IFRS 16 originou o reconhecimento de ativos
sob direito de uso no montante de 51.848
milhares de euros, passivos de locagao no
montante de 62.478 milhares de euros e a
correspondente variagdo negativa do capital
préprio consolidado no montante de 10.631
milhares de euros.

Considerando a expressao dos montantes em
causa, assim como o grau de julgamento
inerente ao conjunto de pressupostos e
estimativas utilizados nos termos do IFRS 16,
este tema constituiu uma matéria relevante para
efeitos da nossa auditoria.

As divulgagdes séo apresentadas nas Notas 2.1
e 2.5 - (politicas) e Notas 10 e 33 das
Demonstracdes Financeiras consolidadas.

Obtivemos o calculo dos impactos da adogao
do IFRS 16 preparado pela Gestao, por forma a
avaliar a conformidade da metodologia e dos
pressupostos usados, com o referencial
normativo.

Desenvolvemos procedimentos para garantir a
inclusdo da totalidade dos contratos de locagao
no processo de analise dos impactos da
adogao.

Obtivemos e analisamos os contratos de
locagéo considerados relevantes e avaliamos o
seu adequado registo nos termos da IFRS 16,
considerando os termos e clausulas contratuais,
as quantias e encargos futuros a despender,
bem como o prazo da locagéo.

Analisdmos a razoabilidade da taxa de juro
incremental considerada, tendo por base as
caracteristicas especificas de cada contrato de
locagéo.

Efetuamos o recalculo do montante dos ativos
sob direito de uso e passivos de locagao na
data da transigdo e em 31 de dezembro de
2019, bem como dos respetivos impactos no
resultado liquido consolidado.

Verificamos, igualmente, a adequabilidade das
divulgagbes apresentadas nas demonstragdes
financeiras, tendo por base o enunciado no
normativo contabilistico aplicavel e o que foi
considerado relevante.

Instrumentos financeiros derivados

Conforme referido nas demonstragtes
financeiras consolidadas tal como referido na
Notas 2.12 - (politicas) e 25 das Demonstragdes

Foi avaliada a adequabilidade dos pressupostos
e dados utilizados na valorizagéo dos
intrumentos financeiros. Os dados passiveis de
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Matérias relevantes de auditoria

Sintese da abordagem de auditoria

Financeiras consolidadas, o Grupo Sonae
Capital expde-se a riscos financeiros,
essencialmente na variabilidade dos pregos das
commodities, resultante em riscos de precgo de
mercado cuja gestéo é efetuada através da

utilizagcao de instrumentos financeiros derivados.

Em 31 de dezembro de 2019, os saldos de
balango dos instrumentos financeiros derivados
ascendem a 15.824 milhares de euros no ativo
e 9.566 milhares de euros no passivo.

A valorizagéo de instrumentos financeiros
derivados é realizada com base em dados
observaveis de mercado e com recurso a
modelos de valorizagao baseados em técnicas
de desconto de fluxos de caixa, que envolvem
um elevado grau de julgamento da Gestao na
definicdo dos pressupostos a utilizar.

A relevancia deste tema no contexto das
demonstragdes financeiras consolidadas, o grau
de julgamento associado a valorizagdo e a
complexidade associada ao tratamento
contabilistico, justificam que os instrumentos
financeiros derivados tenham constituido uma
matéria relevante para efeitos da nossa
auditoria.

observagao foram comparados com informagao
de mercado recolhida de fontes externas e
independentes e analisamos a informagéo
contratual.

Foram obtidas confirmacdes externas das
contrapartes dos contratos, por forma a validar
as posigcoes em aberto em 31 de dezembro de
2019.

Foi verificado o adequado reflexo contabilistico
dos casos analisados.

Verificamos, igualmente, a adequabilidade das
divulgagdes apresentadas nas demonstragdes
financeiras consolidadas, tendo por base o
normativo contabilistico aplicavel.

Responsabilidades do 6rgao de gestao e do 6rgao de fiscalizagao pelas demonstragées

financeiras consolidadas

O érgéo de gestéo é responsavel pela:

a) preparacao de demonstragdes financeiras consolidadas que apresentem de forma verdadeira
e apropriada a posigao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do Grupo de acordo
com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia;

b) elaboragao do relatério de gestéo, incluindo o relatério de governo societario, nos termos

legais e regulamentares aplicaveis;

c) criagao e manutengao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparagao de demonstragdes financeiras isentas de distorcdo material devido a fraude ou erro;

d) adocao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e
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e) avaliagao da capacidade do Grupo de se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicavel, as matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

O 6rgao de fiscalizagao é responsavel pela supervisao do processo de preparagao e divulgagao da
informagéo financeira do Grupo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragcdes financeiras consolidadas

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragdes
financeiras consolidadas como um todo estdo isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou erro,
e emitir um relatério onde conste a nossa opinido. Seguranga razoavel € um nivel elevado de
seguranga, mas ndo é uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISAs detetara
sempre uma distor¢cdo material quando exista. As distor¢ées podem ter origem em fraude ou erro e
sao consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que
influenciem decisGes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstracoes
financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISAs, fazemos julgamentos profissionais e mantemos
ceticismo profissional durante a auditoria e também:

a) identificamos e avaliamos os riscos de distor¢gdo material das demonstragdes financeiras
consolidadas, devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que
respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco de ndo detetar uma distorcdo material devido a
fraude é maior do que o risco de ndo detetar uma distorgcdo material devido a erro, dado que a fraude
pode envolver conluio, falsificagdo, omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposi¢cao ao
controlo interno;

b) obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas nao para
expressar uma opinido sobre a eficacia do controlo interno do Grupo;

c) avaliamos a adequagao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo 6rgao de gestéo;

d) concluimos sobre a apropriagdo do uso, pelo 6rgdo de gestéo, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material
relacionada com acontecimentos ou condi¢cdes que possam suscitar duvidas significativas sobre a
capacidade do Grupo para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma
incerteza material, devemos chamar a ateng&o no nosso relatério para as divulgaces relacionadas
incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso essas divulga¢des nao sejam adequadas, modificar
a nossa opinido. As nossas conclusdes sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do
nosso relatério. Porém, acontecimentos ou condi¢des futuras podem levar a que o Grupo descontinue
as suas atividades;

e) avaliamos a apresentacao, estrutura e conteudo global das demonstragdes financeiras
consolidadas, incluindo as divulgacdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as
transacgodes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagéo apropriada;
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f) obtemos prova de auditoria suficiente e apropriada relativa a informagéao financeira das
entidades ou atividades dentro do Grupo para expressar uma opinido sobre as demonstragdes
financeiras consolidadas. Somos responsaveis pela orientagdo, supervisdo e desempenho da
auditoria do Grupo e somos os responsaveis finais pela nossa opinido de auditoria;

g) comunicamos com os encarregados da governagao, incluindo o 6rgao de fiscalizagao, entre
outros assuntos, o ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da
auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a
auditoria;

h) das matérias que comunicamos aos encarregados da governagao, incluindo o 6érgao de
fiscalizagdo, determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstragdes
financeiras consolidadas do ano corrente e que sao as matérias relevantes de auditoria.
Descrevemos essas matérias no nosso relatério, exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua
divulgagao publica; e

i) declaramos ao 6rgéao de fiscalizagao que cumprimos os requisitos éticos relevantes relativos
a independéncia e comunicamos todos os relacionamentos e outras matérias que possam ser
percecionadas como ameagas a nossa independéncia e, quando aplicavel, as respetivas
salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagé&o constante do
relatério de gestdo com as demonstragdes financeiras consolidadas, bem como as verificagdes
previstas nos nimeros 4 e 5 do artigo 451° do Codigo das Sociedades Comerciais, bem como a
verificagdo de que a demonstracdo nao financeira foi apresentada

Relato sobre outros requisitos legais e requlamentares
Sobre o relatério de gestao

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 3, al. e) do Cddigo das Sociedades Comerciais, somos de
parecer que o relatdrio de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares
aplicaveis em vigor, a informacéao nele constante é concordante com as demonstragdes financeiras
consolidadas auditadas e, tendo em conta o conhecimento e apreciagao sobre o Grupo, nao
identificamos incorre¢gdes materiais.

Sobre a informacgéao nao financeira prevista no artigo 508.°-G do Cédigo das Sociedades
Comerciais

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 6 do Cédigo das Sociedades Comerciais, informamos que o
Grupo referiu no seu relatério de gestdo que ira preparar um relatério separado do relatério de gestéo
que incluira a informacéao nao financeira, conforme previsto no artigo 508.°-G do Cdédigo das
Sociedades Comerciais, o qual devera ser publicado no seu sitio na Internet no prazo legal.
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Sobre o relatério de governo societario

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 4 do Cédigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer
que o relatério de governo societario inclui os elementos exigiveis ao Grupo nos termos do artigo
245°-A do Caodigo dos Valores Mobiliarios, ndo tendo sido identificadas incorregbes materiais na
informagéao divulgada no mesmo, cumprindo o disposto nas alineas c), d), f), h), i) e m) do referido
artigo.

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10° do Regulamento (UE) n° 537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 537/2014 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima indicadas,
relatamos ainda o seguinte:

a) Fomos nomeados auditores da Sonae Capital, S.G.P.S., S.A. pela primeira vez na
assembleia geral de acionistas realizada em 31 de margo de 2011 para um mandato compreendido
entre 2011 e 2012, mantendo-nos em funcdes até ao presente periodo. A nossa ultima nomeacgao
ocorreu na assembleia geral de acionistas realizada em 3 de maio de 2018 para o mandato
compreendido entre 2018 e 2020.

b) O d6rgéao de gestao confirmou-nos que nao tem conhecimento da ocorréncia de qualquer
fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstragées financeiras. No planeamento e
execucgao da nossa auditoria de acordo com as ISAs mantivemos o ceticismo profissional e
concebemos procedimentos de auditoria para responder a possibilidade de distor¢ao material das
demonstragdes financeiras consolidadas devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho néo
identificamos qualquer distor¢gdo material nas demonstragdes financeiras consolidadas devido a
fraude.

c) Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional
que preparamos e entregamos ao 6rgao de fiscalizagdo do Grupo nesta mesma data.

d) Declaramos que n&o prestamos quaisquer servigos proibidos nos termos do artigo 77.°, n.° 8,
do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a nossa independéncia
face ao Grupo durante a realizagdo da auditoria.

21 de fevereiro de 2020

PricewaterhouseCoopers & Associados

- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.

Inscrita na Comissao de Valores Mobiliarios sob o n® 9077
representada por:

Joaquim Miguel de Azevedo Barroso, R.O.C.

Certificagao Legal das Contas Sonae Capital, S.G.P.S., S.A.
31 de dezembro de 2018 PwC 8de8



-

pwec

Certificagdo Legal das Contas e Relatério de Auditoria
Relato sobre a auditoria das demonstragées financeiras

Opiniao

Auditdmos as demonstragdes financeiras anexas da Sonae Capital S.G.P.S., S.A. (a Entidade), que
compreendem a demonstragéo da posicao financeira em 31 de dezembro de 2019 (que evidencia um
total de 670.621.755 euros e um total de capital préprio de 531.513.716 euros, incluindo um resultado
liquido de 2.278.295 euros), a demonstracao dos resultados por naturezas, a demonstragéo do
rendimento integral, a demonstragéo das altera¢des no capital proprio e a demonstracao dos fluxos
de caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstragdes financeiras que
incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinidao, as demonstracdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posi¢ao financeira da Sonae Capital S.G.P.S., S.A. em
31 de dezembro de 2019 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo
naquela data de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como
adotadas na Unido Europeia.

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISAs) e demais
normas e orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estdo descritas na seccao “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras” abaixo. Somos independentes da Entidade nos
termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do cédigo de ética da Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos ¢é suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opiniao.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdo as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior
importancia na auditoria das demonstrac¢des financeiras do ano corrente. Essas matérias foram
consideradas no contexto da auditoria das demonstragdes financeiras como um todo, e na formacao
da opinido, e ndo emitimos uma opinido separada sobre essas matérias.
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Matérias relevantes de auditoria

Sintese da abordagem de auditoria

Recuperacdo das participagées financeiras

Conforme incluido no Balango, a Sonae Capital,
SGPS, SA detém participagdes financeiras em
empresas do grupo no valor de 236 milhdes de
euros, as quais se encontram mensuradas ao
custo de aquisi¢cao. A valorizagao das
participacdes financeiras é considerada uma
matéria relevante de auditoria, uma vez que
alteragdes causadas por eventos ou
circunstancias que influenciem de forma
adversa o desempenho das participadas pode
originar a ndo recuperabilidade do valor
contabilistico destes ativos. Sao efetuados
testes de imparidade as participagdes
financeiras sempre que seja identificado um
evento ou alteragédo nas circunstancias que
indiquem que o ativo possa n&o ser recuperado.
O modelo de avaliagao utilizado é o modelo de
fluxos de caixa descontados. Para construgao
deste modelo, a gestao incorpora julgamentos
baseados em pressupostos sobre projegdes de
fluxos de caixa, valores de mercado dos
imoveis, taxas de crescimento na perpetuidade
e taxa de desconto a aplicar.

As divulgacdes sédo apresentadas na Nota 2.4
(politicas) e 4.1 do Anexo as Demonstragdes
Financeiras Individuais.

De modo a validar os pressupostos e
julgamentos assumidos pela Administragao na
valorizacao das participagdes financeiras
efetuamos os seguintes procedimentos:

a) apreciagao da existéncia ou ndo de indicios
de imparidade nas participacdes financeiras; e
b) obtencgao e analise dos testes de imparidade
dos investimentos financeiros, nos casos
aplicaveis.

A andlise dos testes de imparidade, baseados
em modelos de fluxos de caixa descontados,
envolveu os seguintes procedimentos:

a) afericdo da razoabilidade das projegbes dos
fluxos de caixa futuros, comparando com a
performance histérica; e

b) apreciacéo das estimativas e julgamentos
assumidos pelo 6rgéo de gestao, subjacentes
aos pressupostos relevantes que suportam o
modelo.

A analise dos testes de imparidade, baseados
no justo valor dos imdveis, envolveu os
seguintes procedimentos:

a) afericdo da atualidade das avaliagdes
imobiliarias realizadas por entidades
independentes obtidas no exercicio anterior;
b) analise da evolugéo recente dos indicadores
do mercado imobilidrio em Portugal;

c) comparagéao das transacgdes de iméveis
realizadas durante o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2019 com o valor das avaliagdes
obtidas no exercicio anterior.

Comparamos o valor recuperavel obtido nas
avaliagbes com o valor contabilistico do
investimento e apreciamos a razoabilidade das
imparidades registadas pela Entidade.

Verificamos ainda a adequacidade das
divulgacgbes apresentadas nas demonstragoes
financeiras individuais.
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Responsabilidades do 6rgao de gestido e do 6rgao de fiscalizagao pelas demonstragées
financeiras

O d6rgao de gestao é responsavel pela:

a) preparagdo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada
a posicao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia;

b) elaboragao do relatério de gestao, incluindo o relatério de governo societario, nos termos
legais e regulamentares aplicaveis;

c) criagao e manuteng¢ao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparagao de demonstragdes financeiras isentas de distorgdo material devido a fraude ou erro;

d) adocao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

e) avaliagao da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicavel, as matérias que possam suscitar davidas significativas sobre a continuidade das atividades.

O o6rgéo de fiscalizagao é responsavel pela supervisdo do processo de preparacgdo e divulgacdo da
informagéo financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragées financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragdes
financeiras como um todo estdo isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou erro, e emitir um
relatério onde conste a nossa opinido. Seguranga razoavel € um nivel elevado de seguranga, mas
nao é uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISAs detetara sempre uma
distor¢do material quando exista. As distor¢des podem ter origem em fraude ou erro e sao
consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que
influenciem decis6es econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstracoes
financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISAs, fazemos julgamentos profissionais e mantemos
ceticismo profissional durante a auditoria e também:

a) identificamos e avaliamos os riscos de distorgdo material das demonstragdes financeiras,
devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a
esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma
base para a nossa opinido. O risco de nao detetar uma distorgdo material devido a fraude € maior do
que o risco de nao detetar uma distorgido material devido a erro, dado que a fraude pode envolver
conluio, falsificagdo, omissdes intencionais, falsas declaragbes ou sobreposigdo ao controlo interno;

b) obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas ndo para
expressar uma opiniao sobre a eficacia do controlo interno da Entidade;
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c) avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacdes feitas pelo 6rgéo de gestao;

d) concluimos sobre a apropriagao do uso, pelo 6rgao de gestéo, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material
relacionada com acontecimentos ou condi¢gdes que possam suscitar duvidas significativas sobre a
capacidade da Entidade para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma
incerteza material, devemos chamar a atengao no nosso relatério para as divulgagdes relacionadas
incluidas nas demonstragées financeiras ou, caso essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar
a nossa opiniao. As nossas conclusdes sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do
nosso relatorio. Porém, acontecimentos ou condi¢des futuras podem levar a que a Entidade
descontinue as suas atividades;

e) avaliamos a apresentacgdo, estrutura e contetdo global das demonstragdes financeiras,
incluindo as divulgacdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagdes e
acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacao apropriada;

f) comunicamos com os encarregados da governacao, incluindo o 6rgao de fiscalizagao, entre
outros assuntos, o ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da
auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a
auditoria;

g) das matérias que comunicamos aos encarregados da governagao, incluindo o 6érgao de
fiscalizagdo, determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstragdes
financeiras do ano corrente e que sdo as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas
matérias no nosso relatoério, exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgagao publica;

h) declaramos ao 6rgao de fiscalizagdo que cumprimos os requisitos éticos relevantes relativos
a independéncia e comunicamos todos os relacionamentos e outras matérias que possam ser
percecionadas como ameagas a nossa independéncia e, quando aplicavel, as respetivas
salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacdo da concordancia da informagéo constante do
relatério de gestdo com as demonstragdes financeiras, e as verificagbes previstas nos nimeros 4 e 5
do artigo 451° do Cédigo das Sociedades Comerciais, bem como a verificagdo de que a
demonstragao nao financeira foi apresentada.

Relato sobre outros requisitos legais e requlamentares
Sobre o relatério de gestao

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 3, alinea e) do Cddigo das Sociedades Comerciais, somos de
parecer que o relatério de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares
aplicaveis em vigor, a informacéo nele constante é concordante com as demonstragdes financeiras
auditadas e, tendo em conta o conhecimento e apreciacao sobre a Entidade, nao identificamos
incorregdes materiais.
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Sobre a informagédo nao financeira prevista no artigo 66.°-B do Cédigo das Sociedades
Comerciais

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 6 do Cdédigo das Sociedades Comerciais, informamos que a
entidade referiu no seu relatério de gestao que ira preparar um relatério separado do relatério de
gestdo que incluira a informagao nao financeira, conforme previsto no artigo 66.°-B do Cdédigo das
Sociedades Comerciais, o qual devera ser publicado no seu sitio na Internet no prazo legal.

Sobre o relatério de governo societario

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 4 do Cédigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer
que o relatério de governo societario inclui os elementos exigiveis a Entidade nos termos do artigo
245°-A do Caodigo dos Valores Mobiliarios, ndo tendo sido identificadas incorrecbes materiais na
informagéao divulgada no mesmo, cumprindo o disposto nas alineas c), d), f), h), i) e m) do referido
artigo.

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10° do Regulamento (UE) n.° 537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 537/2014 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima indicadas,
relatamos ainda o seguinte:

a) Fomos nomeados auditores da Sonae Capital, S.G.P.S., S.A. pela primeira vez na
assembleia geral de acionistas realizada em 31 de margo de 2011 para um mandato compreendido
entre 2011 e 2012, mantendo-nos em fungdes até ao presente periodo. A nossa Ultima nomeacéao
ocorreu na assembleia geral de acionistas realizada em 3 de maio de 2018 para o mandato
compreendido entre 2018 e 2020.

b) O 6rgéao de gestao confirmou-nos que nao tem conhecimento da ocorréncia de qualquer
fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstragdes financeiras. No planeamento e
execucgao da nossa auditoria de acordo com as ISAs mantivemos o ceticismo profissional e
concebemos procedimentos de auditoria para responder a possibilidade de distor¢ao material das
demonstragdes financeiras devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho nao identificamos
qualquer distorgdo material nas demonstragées financeiras devido a fraude.

c) Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional
que preparamos e entregamos ao 6rgao de fiscalizagdo da Entidade nessa mesma data.
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d) Declaramos que nao prestdmos quaisquer servigos proibidos nos termos do artigo 77.°, n.° 8,
do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a nossa independéncia
face a Entidade durante a realizacado da auditoria.

21 de fevereiro de 2020

PricewaterhouseCoopers & Associados
- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
representada por:
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Joaquim Miguel de Azevedo Barroso, R.O.C.
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	 Fiscalizar o processo de preparação e de divulgação de informação financeira pelo órgão de administração, designadamente incluindo a adequação das políticas contabilísticas, das estimativas, dos julgamentos, das divulgações relevantes e a sua aplica...
	 Proceder à selecção do revisor oficial de contas, representar a Sociedade junto do auditor externo e revisor oficial de contas e propor à Assembleia Geral a sua nomeação e destituição, bem como aprovar a sua remuneração, proceder à avaliação da acti...
	 Fiscalizar a revisão de contas aos documentos de prestação de contas da Sociedade;
	 Fiscalizar a existência e manutenção da independência do Revisor Oficial de Contas;
	 Aprovar, previamente, a prestação de serviços de auditoria, bem como os serviços adicionais aos de auditoria a prestar pelo Revisor Oficial de Contas, ou de quaisquer entidades que com este se encontrem em relação de participação ou que integrem a m...
	 Emitir parecer específico e fundamentado que sustente a eventual decisão de não rotação do Revisor Oficial de Contas, ponderando as condições de independência do auditor naquela circunstância e as vantagens e custos da sua substituição;
	 Supervisionar a actividade desenvolvida pela auditoria interna;
	 Emitir parecer prévio relativamente a qualquer transacção que a Sociedade estabeleça com accionistas titulares de participações qualificadas ou com entidades relacionadas, que envolva valor superior a dez milhões de euros.
	 Cumprir as demais atribuições constantes da lei ou dos Estatutos.
	 Estabelece, na primeira reunião de cada exercício, o seu plano de actividade anual;
	 Obtém da administração, nos termos do preceituado no artigo seguinte, as informações necessárias ao exercício da sua actividade, designadamente quanto às linhas estratégicas, à evolução operacional e financeira da Sociedade, às alterações de compos...
	 Aprecia e acompanha ao longo do exercício, os planos de actividade das auditorias interna e externa e emite as suas directrizes e recomendações, monotorizando acções de fiscalização destinadas a avaliar a independência do Revisor Oficial de Contas;
	 Acompanha o sistema de gestão de risco e controlo interno, emite as suas directrizes e recomendações e elabora anualmente, caso entenda, um relatório de apreciação e recomendações dirigido à administração, actuando com vista a assegurar que os risc...
	 Recebe do Conselho de Administração, com uma antecedência mínima de 2 dias sobre a data da sua reunião, os documentos de prestação de contas individuais e consolidadas e os respectivos relatórios, analisando, designadamente, as principais variaçõ...
	 Fiscaliza e aprova a divulgação da informação financeira da sua competência, nomeadamente o envio para a Comissão do Mercado de Valores Mobiliários e a colocação no endereço electrónico da Sociedade das demonstrações financeiras e anúncios de result...
	 Regista as comunicações de irregularidades que lhe forem endereçadas, promovendo, conforme for adequado, as necessárias diligências junto da administração, da auditoria interna e/ou externa, ou junto de quaisquer outros, e sobre as mesmas elabora o ...
	 Presta conhecimento à administração das verificações, fiscalizações e diligências que tenha efectuado e do resultado das mesmas;
	 Assiste às Assembleias Gerais, bem como às reuniões do Conselho de Administração para que seja convocado ou em que se apreciem as contas do exercício;
	 Efectua, anualmente, uma auto-avaliação da sua actividade e desempenho, podendo incluir a revisão deste regulamento, tendo em vista o desenvolvimento e implementação de melhorias no seu funcionamento;
	 Procura assegurar, em interacção com o Conselho de Administração e Comissões constituídas por este último, a existência efectiva de um fluxo de informação atempado e adequado ao correcto exercício de competências e de deveres de cada um dos órgãos s...
	 Desenvolve os demais deveres de vigilância que lhe são impostos por lei ou pelo Código de Governo Societário adoptado pela Sociedade.
	 São convidadas a participar sociedades de auditoria de reputada competência nacional e internacional e comprovada experiência;
	 São previamente fixados os critérios de elegibilidade e sua respectiva ponderação, designadamente: recursos e capacidade de coordenação, qualidade e disponibilidade no trabalho de campo, tipificação e periodicidade de relatórios a emitir, ferramenta...
	 Verificar a regularidade de todos os livros, registos contabilísticos e documentos de suporte;
	 Sempre que julgar conveniente e através de meios que considere adequados, verificar a extensão de numerário e valores de qualquer tipo de activos ou títulos pertencentes à Sociedade ou por esta recebidos como garantia, depósito ou com outro propósito;
	 Verificar a exactidão das demonstrações financeiras e exprimir a sua opinião sobre as mesmas na Certificação Legal de Contas e no Relatório de Auditoria;
	 Verificar que as políticas contabilísticas e os critérios de valorização adoptados pela Sociedade resultam na correcta valorização dos activos e dos resultados;
	 Realizar quaisquer exames e testes necessários para a auditoria e certificação legal das contas e realizar todos os procedimentos estipulados pela lei;
	 Verificar a eficácia e funcionamento dos mecanismos de controlo interno reportando quaisquer deficiências ao Conselho Fiscal, nos termos, no âmbito e dentro dos limites das suas competências legais e procedimentais;
	 Atestar que o Relatório de Governo da Sociedade inclui os elementos referidos no artigo 245º-A do Código de Valores Mobiliários.
	 O cumprimento de princípios legais, regulamentares e deontológicos pelos membros dos órgãos sociais e colaboradores da Sonae Capital ou de sociedades por esta dominadas, no exercício dos seus cargos profissionais;
	 O património da Sociedade e das sociedades por esta dominadas, bem como o património dos clientes, accionistas, fornecedores e parceiros comerciais da Sociedade ou de qualquer sociedade por esta dominadas, no exercício dos seus cargos profissionais;
	 As boas práticas de gestão e a imagem ou reputação da Sociedade ou qualquer sociedade por esta dominada.
	 Instituição de procedimentos para a comunicação de irregularidades, nomeadamente a disponibilização de uma mailbox com acesso exclusivo pelo Presidente do Conselho Fiscal, a par da recepção via postal, que garantam a todos os colaboradores, accionis...
	 Após comunicação ou tomada de conhecimento de uma potencial situação de irregularidade o Conselho Fiscal deve assegurar um processo de averiguação rigoroso e imparcial, através do acesso a toda a documentação relevante que deva ser disponibilizada p...
	 O tratamento de irregularidades, nomeadamente o tratamento célere e eficaz das referidas comunicações, a implementação de medidas correctivas, quando necessárias, e informação ao denunciante do desfecho do processo.
	 A comunicação pelo Conselho Fiscal aos órgãos sociais da Sociedade ou de sociedades por aquela dominada, sempre que necessário, de proposta tendente à adopção das medidas consideradas necessárias para suprir as irregularidades investigadas.
	 Impedir a existência de represálias que potencialmente decorram da denúncia efectuada, desde que fique comprovada a inexistência de má-fé ou participação em qualquer irregularidade por parte do denunciante.
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	 Gestão de Risco
	 Centro Corporativo
	53.1  Riscos Transversais
	 do planeamento financeiro de curto, médio e longo prazo baseados em modelos previsionais de cash flow;
	 instrumentos de controlo de tesouraria e fundo de maneio;
	 rigorosa gestão de crédito a clientes, e acompanhamento da evolução do risco;
	 diversificação das fontes de financiamento e contrapartes;
	 ajustamento do perfil de maturidade da dívida ao perfil de geração de cash flow e planos de investimento;
	 manutenção de um nível adequado de liquidez através da contratação com bancos de relacionamento de linhas de apoio a tesouraria.
	53.2 Riscos da Sociedade
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	53.3.1 Energia
	53.3.2 Engenharia Industrial
	53.3.3 Fitness
	53.3.4 Hotelaria
	53.3.5 Tróia Operações
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	 Definição do enfoque de gestão de risco (dicionário de riscos, definição de uma matriz de risco do negócio e de uma linguagem comum);
	 Identificação e sistematização dos riscos que podem afectar a organização e cada segmento, e a nomeação de owners do risco (colaborador com a responsabilidade de monitorizar a sua evolução);
	 Avaliação e atribuição de grau de criticidade e prioridade aos riscos, em função do impacto nos objectivos de negócio e probabilidade de ocorrência;
	 Identificação das causas dos riscos e indicadores para medição desses mesmos riscos;
	 Avaliação das estratégias de gestão de risco (p. ex., aceitar, evitar, mitigar, transferir);
	 Desenvolvimento e implementação de planos de acção de gestão de risco e sua integração nos processos de planeamento e de gestão das unidades e das funções dos negócios;
	 Monitorização e reporte do progresso de implementação do plano de acções e da evolução dos riscos
	 O processo de divulgação de informação financeira está formalizado, os riscos e controlos associados estão identificados, sendo devidamente estabelecidos e aprovados os critérios para a sua preparação e divulgação, que são revistos periodicamente;
	 Existem três tipos principais de controlos: controlos de alto nível (controlos ao nível da entidade), controlos dos sistemas de informação e controlos processuais. Estes controlos incluem um conjunto de procedimentos relacionados com a execução, sup...
	 A utilização de princípios contabilísticos, que são explicados nas notas às demonstrações financeiras, constitui um dos pilares fundamentais do sistema de controlo;
	 Os planos, procedimentos e registos das empresas do Grupo permitem uma garantia razoável que as transacções são executadas apenas com uma autorização geral ou específica da gestão, e que essas transacções são registadas para permitir que as demonstr...
	 A informação financeira é analisada, de forma sistemática e regular, pela gestão das unidades de negócio e pelos responsáveis dos centros de resultados, garantindo uma monitorização permanente e o respectivo controlo orçamental;
	 Durante o processo de preparação e revisão da informação financeira, é estabelecido previamente um cronograma, o qual é partilhado com as diferentes áreas envolvidas, e todos os documentos são revistos detalhadamente. Isto inclui a revisão dos princ...
	 Os registos contabilísticos e a preparação das demonstrações financeiras são assegurados pela função central de Contabilidade, Fiscalidade e Reporting, que garantem o controlo do registo das transacções dos processos de negócio e dos saldos das cont...
	 As demonstrações financeiras consolidadas são preparadas com periodicidade trimestral pela função central de Contabilidade, Fiscalidade e Reporting;
	 O Relatório de Gestão é preparado pelo departamento de Planeamento e Controlo de Gestão Corporativo, com a contribuição e revisão adicional das várias áreas de negócio e de suporte. O Revisor Oficial de Contas também revê o conteúdo deste relatório ...
	 O Relatório de Governo da Sociedade é preparado pelo Departamento Legal, conjuntamente com o departamento de Planeamento e Controlo de Gestão Corporativo;
	 As demonstrações financeiras do Grupo são preparadas sob a supervisão da Comissão Executiva. O conjunto de documentos que constituem o relatório semestral e anual é enviado para revisão e aprovação do Conselho de Administração da Sonae Capital. Depo...
	 O Revisor Oficial de Contas executa uma auditoria anual das contas individuais e consolidadas. A realização destes exames, efectuados de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisão/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, t...
	 O processo de preparação da informação financeira individual e consolidada e do Relatório de Gestão é supervisionado pelo Conselho Fiscal e pela Comissão de Auditoria e Finanças do Conselho de Administração. Trimestralmente, estes órgãos reúnem e an...
	 Todos aqueles que estão envolvidos no processo de análise financeira da Sociedade integram a lista de pessoas com acesso a informação privilegiada, estando especialmente informados sobre o conteúdo das suas obrigações bem como sobre as sanções decor...
	 As regras internas aplicáveis à divulgação da informação financeira visam garantir a sua tempestividade e impedir a assimetria do mercado no seu conhecimento.
	 Estimativas contabilísticas – As estimativas contabilísticas mais significativas são descritas no anexo às demonstrações financeiras. As estimativas foram baseadas na melhor informação disponível durante a preparação das demonstrações financeiras, e...
	 Saldos e transacções com partes relacionadas – Os saldos e transacções com partes relacionadas são divulgados no anexo às demonstrações financeiras consolidadas. Estas estão associadas sobretudo a actividades operacionais do Grupo, bem como à conces...
	69.1  Princípios
	 Não atribuição de compensações aos Administradores, ou aos membros dos demais órgãos sociais, associadas à cessação de mandato, quer esta cessação ocorra no termo do respectivo prazo, quer se verifique uma cessação antecipada por qualquer motivo ou ...
	 Não consagração de qualquer sistema de benefícios, designadamente de reforma, a favor dos membros dos órgãos de administração, fiscalização e outros dirigentes;
	 Ponderação, na aplicação da Política de Remuneração, do exercício de funções em sociedades que se encontrem em relação de domínio ou de grupo com a Sociedade.
	 Comparação geral do mercado;
	 Práticas de empresas comparáveis;
	 A responsabilidade individual e a avaliação do desempenho de cada Administrador Executivo;
	 Estabelecimento de remuneração exclusivamente fixa para os membros da Mesa da Assembleia Geral, Conselho Fiscal e Administradores Não Executivos;
	69.2  Competitividade da política remuneratória
	 Na Sonae Capital, a política remuneratória é definida por comparação com o mercado global e práticas de empresas comparáveis, informações essas fornecidas pelos principais estudos realizados para Portugal e mercados europeus. Actualmente, servem de ...
	 Para a determinação dos valores referentes ao mercado global é considerada a média dos valores aplicável aos quadros de topo da Europa. As empresas que constituem o universo de empresas pares para efeitos remuneratórios são as empresas que compõem o...
	69.3  Controlo dos Riscos relativos a remunerações
	69.4  Procedimentos de aprovação da política remuneratória
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