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1. MENSAGEM DO CEO E PRINCIPAIS
DESTAQUES

"Os resultados alcancados no primeiro semestre do ano demonstram © nosso
compromisso e empenho na Iimplementacdo da estratégia definida. Assume
particular relevancia, o atingir de Resultados Liquidos positivos no semestre e a
alienacdo de diversos activos imobiliarios e financeiros, no montante global de
325M€, o que permitiu uma reducdo significativa (33,9M€) dos niveis de Divida
Liquida.

A continua melhoria da posicdo competitiva de cada um dos negdcios continuars a
ser um dos principails designios e alvo do esforco de actuacdo de toda a Equipa ao
longo de 2015. Com efeito, no sequndo trimestre do ano, os resultados evidenciam
melhorias significativas nos principals indicadores financeiros, o total de Proveitos
Operacionais cresceu 14% e o EBITDA registou uma melhoria de 546ME,
alcancando uma margem de 20,0%, tendo-se atingido um nivel de Resultado
Liquido positivo de 3,53M€, registando um crescimento de 55M€ face ao periodo
homologo.

A Divida Liquida, resultado da implementacdo da estratégia definida, fixou-se em
2006 M€, registando mais uma quebra trimestral de 27,9M€ ou de 53, 4IM€ quando
comparado com idéntico periodo do ano anterior ”.

Claudia Azevedo, CEO

PERFORMANCE DO SEGUNDO TRIMESTRE CONTINUA A DEMONSTRAR
PROGRESSOS SIGNIFICATIVOS AO NiVEL DO DESEMPENHO CONSOLIDADO E
DE CADA UM DOS SEGMENTOS, REGISTANDO RESULTADOS LIiQUIDOS
POSITIVOS E MAIS UMA REDUCAO ACENTUADA DO NiVEL DE DIiVIDA
LIQUIDA...

..VOLUME DE PROVEITOS OPERACIONAIS consolidado CRESCEU 14,2%, ancorado:

= no crescimento do volume de negdcios dos segmento de Resorts de 23,2%,
fruto do aumento do numero de escrituras guando comparado com o
periodo homologo. Durante o 2T15 foram realizadas 8 escrituras sobre
unidades imobilidrias no troiaresort (comparativamente as 6 registadas no
2T14), a que devem ser acrescidos 12 contratos promessa de compra e
venda e reservas em stock;

= no crescimento do segmento de Fitness de 11,6% consolidando a tendéncia
de trimestres anteriores fruto do numero crescente de socios;

= 0 segmento de Hotelaria, alinhado com os indicadores de mercado, registou
um crescimento de 9,3%; e

= particularmente relevante durante o 2T15, a alienacdo de activos imobiliarios
(Duqgue de Loulé) gue gerou uma mais-valia de, aproximadamente 6,0M€,
registada em outros Proveitos Operacionais.

O EBITDA consolidado ascendeu a 9,59M€, uma melhoria significativa de 5,46M€
face ao 2T14:

= destaca-se a mais-valia associada a vendas de activos imobiliarios ja
mencionada;

= 0Ss segmentos de Hotelaria e Fitness, fruto da performance ao nivel do
volume de negocios, melhoram 25,2% e 1,5%, respectivamente;

= 0 segmento de Energia, numa base comparavel, manteve o mesmo nivel de
EBITDA quando comparado com o 2T15. No entanto, considerando o
reconhecimento de penalidades contratuais, aplicadas a fornecedores, no
2714, apresentou uma quebra de 16,0% ;

Pag. 4 SONAE CAPITAL



RELATORIO & CONTAS - JUNHO 2015
Relatorio de Gestdo

= 0 segmento de Refrigeracdo & AVAC, também apresenta uma quebra face
ao trimestre homologo mas a performance, quer face ao trimestre anterior
quer em acumulado, atesta a boa progressao que tem vindo a ser
conseguida;

= 0 segmento Resorts, ndo obstante o maior nimero de escrituras face o
2T14, manteve um nivel de EBITDA idéntico ao do ano anterior;

= Excluindo a Provisdo relacionada com a estimativa do valor actual dos
potenciais encargos para o periodo do Rendimento Garantido nas vendas
imobiliarias no troiaresort, o EBITDA Consolidado ascendeu a 9,95M£,
crescendo 5,4M€ ou 117% face ao 2T14.

O RESULTADO LIQUIDO consolidado, no trimestre, foi positivo em 3,53M€,
representando uma melhoria de 55M€ face ao 2T14. E de assinalar, também,
fruto da trajectoria dos niveis de Divida Liguida e da constante optimizacdo dos
custos de financiamento, a reducdo de 0,85M<€ verificada ao nivel dos encargos
financeiros liquidos.

... OS RESULTADOS DO SEGUNDO TRIMESTRE SOLIDIFICAM A PERFORMANCE
OPERACIONAL E FINANCEIRA POSITIVA NO SEMESTRE, ATINGINDO-SE
RESULTADOS LIQUIDOS POSITIVOS E UMA FORTE REDUGAO DOS NIVEIS DE
ENDIVIDAMENTO LIQUIDO...

O VOLUME DE PROVEITOS OPERACIONAIS consolidado CRESCEU 15,1%, com
a generalidade dos negodcios a apresentarem performances positivas face ao
semestre homologo.

O EBITDA consolidado ascendeu a 12,06M€, 3,0x o nivel atingido no 1514,
sendo de destacar o contributo da venda de activos imobilidrios nao
estratégicos e a performance do segmento de Refrigeracdo & AVAC que
apresenta uma evolucdo consideravel.

O RESULTADO LIQUIDO, no semestre, ascendeu a positivos 0,86M€, um marco
importante na histéria da Sonae Capital, registando um crescimento de 8 05M€
face ao 1514, fruto da performance ao nivel do EBITDA e, importante, dos
Resultados Financeiros em virtude do menor nivel de Endividamento Liquido e
das menores taxas de juro.

O FREE CASH FLOW (levered), ascendeu a 31,9M€, representando uma
melhoria de 40,24M€ face ao ano anterior, beneficiando da melhoria
operacional da maioria dos segmentos e, principalmente, da alienagcdo de
activos ndo estratégicos no montante global de 32,6M<€.

A DIVIDA LIQUIDA registou, novamente, uma reducado significativa de 33,9M€
face ao final de 2014, para 200,6M€, o valor mais baixo desde o destagque do
Grupo.
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2. DESEMPENHO GLOBAL

O desempenho financeiro e operacional durante os primeiros seis meses do ano foi
globalmente positivo, aliando, para além da melhoria da posicdo competitiva da
generalidade dos negodcios, a alienacdo de activos ndo estratégicos com impacto
significativo ao nivel da Divida Liguida que, face ao final do ano anterior, se reduziu
em 33,9M€. Merece ainda especial destague, o atingimento de Resultados Liguidos
positivos, quer no trimestre (3,53M€), quer no semestre (0,86M<£).

2.1. DEMONSTRACAQO DE RESULTADOS

Demonstracdo Resultados Consolidados
MilhGes de euros

2T 2015 2T 2014 A15/14 1S 2015 1S 2014 A 15/14
Total Proveitos Operacionais 47.96 41.99 +14.2% 90.78 78.87 +15.1%
Volume de Negécios 41.14 40.07 +2.7% 80.99 76.23 +6.2%
Resorts 7.27 5.90 +23.2% 13.71 18.48 -25.8%
Hotelaria 4.44 4.06 +9.3% 6.32 5.60 +12.9%
Fitness 3.94 3.53 +11.6% 7.45 6.90 +7.9%
Energia 13.01 1314 -1.0% 28.59 20.27 +411%
Refrigeracdo & AVAC 12.34 14.07 -12.3% 26.19 25.49 +2.7%
Outros & Eliminagoes 014 -0.64 - -1.28 -0.51 <-100%
Outros Proveitos Operacionais 6.81 193 >100% 9.80 2.63 >100%
EBITDA, excluindo Provisées do Rendimento Garantido © 9.95 4.58 >100% 12.71 6.07 >100%
Resorts 0.88 0.95 -7.6% 1.92 312 -38.3%
Hotelaria =0.75 -1.00 +25.2% -3.18 -3.45 +7.9%
Fitness 0.62 0.61 +1.5% 0.85 0.93 -8.3%
Energia 2.48 2.95 -16.0% 5.70 4.40 +29.6%
Refrigeracdo & AVAC 0.43 0.57 -24.0% 0.85 019 >100%
Outros & Eliminacdes 6.29 0.49 >100% 6.56 0.89 >100%
Provisées Rendimento Garantido -0.37 -0.44 +17.3% -0.65 -2.09 +69.1%
EBITDA 9.59 413 >100% 12.06 3.98 >100%
Gastos de depreciacao e de amortizagdo -3.92 -3.77 -3.7% -7.83 -7.05 -N1%
Provisbes e perdas por imparidade -0.08 -0.14 +38.0% -0.16 -0.17 +4.6%
Gastos/rendimentos n&o recorrentes @ -0.39 -0.05 0.36 -0.07
Operacées Descontinuadas 0.01 0.02 -71.8% 0.00 -0.14
EBIT 5.20 0.19 >100% 4.43 -3.45 =
Resultados Financeiros -2.35 -3.20 +26.7% -4.60 -6.11 +24.7%
Resultados Inves. e Empresas Associadas 0.79 1.55 -49.2% 1.99 3.28 -39.1%
EBT 3.64 -1.47 - 1.83 -6.28 =
Impostos -0.10 -0.49 +79.2% -0.97 -0.90 -7.5%
Resultado Liquido 3.53 -1.96 = 0.86 -7.19 =
Atribuivel a accionistas da Empresa-Mae 312 -2.37 - 0.20 -7.36 +82.3%
Atribuivel a Interesses sem Controlo 0.41 0.41 +1.0% 0.66 0.18 >100%

(1) EBITDA excluindo estimativa do valor actual dos potenciais encargos para o periodo do Rendimento Garantido nas vendas imobilidrias no troiaresort
(2) Gastos de reestruturacdo e rendimentos extraordindrios nas operacées continuadas
(3) Inclui negdcios descontinuados no periodo de reporte (2014/15)

O volume de Proveitos Operacionais consolidado no 1S15 ascendeu a 90,78M€,
registando um crescimento de 15,1% face ao periodo homologo, com a generalidade
dos segmentos a apresentarem evolucdes favoraveis. De salientar a performance
dos segmentos: (i) Energia (+41,1%), fruto do contributo das operacdes adquiridas
durante o 1T14, da entrada em plena produc¢do do parque fotovoltaico de Martim
Longo e dos consumos elevados de energia térmica dos principais operadores
industriais; (ii) Hotelaria (+12,9%), fruto do crescimento das taxas de ocupacdo e do
contributo do Hotel "The Artist” inaugurado em Abril de 2014; (iii) Fitness (+7,9%),
em fun¢cdo do continuo crescimento do numero de membros activos;, e (iv)
Refrigeracdo & AVAC (+2,7%), em funcdo dos niveis crescentes de actividade e ndo
obstante o foco em determinados segmentos de actividade e o descontinuar de
outros segmentos onde, em funcdo do plano de reestruturacdo interno
implementado, se entendeu ndo possuirmos as vantagens competitivas adequadas.
Por outro lado, ha a registar a quebra ao nivel do Volume de Negodcios no
segmento de Resorts, por via do menor numero de escrituras realizadas no
semestre (o0 1T14 registou um numero de escrituras muito elevado, em virtude das
vendas efectuadas no final de 2013).
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O 2T15 ndo apresenta alteracdes significativas face ao registado no semestre, com
o volume de Proveitos Operacionais a apresentar um crescimento de 14,2% face ao
periodo homadlogo.

O EBITDA Consolidado do 1S15 ascendeu a 12,06M<€, registando um crescimento de
3,0x ou 8,08M€ face ao ano anterior. O principal contributo de negdcio para o
valor Consolidado de EBITDA provém do segmento de Energia, que registou uma
melhoria de 1,30M€ para 5, 70M€. O segmento de Refrigeracdo & AVAC também
apresentou uma melhoria de 0,66M<€, fruto dos primeiros resultados do processo
de reestruturacdo interna iniciado em 2014 e ainda em curso. O segmento de
Hotelaria, fruto da performance operacional, melhorou o EBITDA do semestre em
7,9%, permanecendo, no entanto, em niveis negativos de 3,18M€. O segmento de
Resorts, ndo obstante o menor Volume de Negodcios e, conseguentemente, a menor
necessidade de constituicao de Provisdes afectas ao Rendimento Garantido e fruto
de um melhor mix de vendas, melhorou o EBITDA em 24,5% para 1,28M<€.

Assume especial relevancia, nos resultados do segundo trimestre, a mais valia
registada com a alienacdo de activos imobiliarios, em especial do activo "Dugque de
Loulé”, por 10M€, gue gerou uma mais-valia nos resultados consolidados de,
aproximadamente, 6,0M€.

O Resultado Liquido no 1S15, fruto da melhoria operacional, transversal a maioria
dos negocios, e da referida mais-valia na venda de activos imobiliarios, melhorou em
8,05M€, atingindo um valor positivo de 0,86M€ (3,53M€ no 2T15). De entre os
contributos para o Resultado Liquido é de destacar: (i) para além do ja salientado
crescimento ao nivel do EBITDA (+8,08M£€); (ii) o maior custo com Amortizacdes e
Depreciacdes, em funcdo das operacdes adquiridas durante o 1T14; (iii) o
decréscimo dos encargos financeiros liquidos de 1,5IM€, fruto dos menores niveis de
Divida Liguida e de menores custos de financiamento; (iv) diminuicdo de 39,1% ao
nivel dos resultados relativos a empresas associadas / investimentos,
essencialmente justificado pelas menores contribuicdes das operacdes de Energia
adquiridas durante o 1T14 em que ndo detemos a maioria do capital; e (v)
gastos/rendimentos ndo recorrentes no montante de 0,36M£€ que incluem, no 2T15,
custos associados a processos judiciais de anos anteriores no montante de 0,39M<€.

2.2. INVESTIMENTO

O investimento bruto no periodo do 1515, ascendeu a 6,7M€, registando um
acréscimo de 2,9M€ face ao 1514. Os principais contributos de Capex registaram-se
ao nivel dos Activos Imobilidrios, nomeadamente na expansdo e reformulacdo do
ApartHotel Aqualuz Lagos. O segmento de Energia também representou uma
importante parte do investimento do periodo e esta relacionado com investimentos
em repowering de centrais conducentes a aumentar a rentabilidade das mesmas.

2.5. ESTRUTURA DE CAPITAL

No final do semestre, a Divida Liquida ascendia a 200,6M€, 33,9M£ inferior ao
verificado no final de 2014 e, tal como em trimestres anteriores, o valor mais baixo
desde o destague do Grupo, em 2007. Este resultado foi fruto, sobretudo, da
performance ao nivel do FCF consolidado que inclui, também, a venda de UPs do

Pag. 7 SONAE CAPITAL



RELATORIO & CONTAS - JUNHO 2015
Relatorio de Gestdo

Fundo Imosede no valor de 22,6M€ e do término de algumas operacdes de
Derivados.

Também deve ser realcado que, guando comparado com o periodo homadlogo, a
Divida Liguida apresenta uma reducao de 53,4M<€.

Balan¢o Consolidado
Milhdes de euros

A
Jun 2015 Dez 2014  Juni5/Dez14

Total Activo 614.9 636.0 -3.3%
Activos Fixos Tangiveis e Intangiveis 2411 248.7 -31%
Goodwill 61.0 61.0 +0.0%
Investimentos N&o Correntes 35.7 54.8 -34.9%
Outros Activos Nao Correntes 45.4 44.4 +2.3%
Inventdrios 153.6 157.6 -2.5%
Clientes e Outros Activos Correntes 53.5 60.2 -11.2%
Caixa e Equivalentes de Caixa 24.6 9.3 >100%
Total Capital Préprio 308.9 307.3 +0.5%
Capital Proprio atribuivel a accionistas da Empresa Mae 299.7 298.0 +0.6%
Capital Proprio atribuivel a interesses sem controlo 9.2 9.4 -2.0%
Total Passivo 306.0 328.7 -6.9%
Total Passivo Nao Corrente 145.2 217.4 -33.2%
Empréstimos Nao Correntes 128.3 199.6 -35.7%
Passivos Por Impostos Diferidos 10.9 1.7 -7.0%
Outros Passivos N&o Correntes 6.0 6.2 -2.9%
Total Passivo Corrente 160.8 1m.2 +44.6%
Empréstimos Correntes 96.9 44.2 >100%
Fornecedores e Outros Passivos Correntes 63.9 67.0 -4.6%
Total Capital Préprio e Passivo 614.9 636.0 -3.3%
Capital Investido Liquido 509.5 541.8 -6.0%
Activo Fixo 3021 309.7 -2.5%
Investimentos Nao Correntes (net) 64.2 81.3 -21.0%
Fundo Maneio 143.2 150.8 -5.0%
Investimento Bruto Periodo (6M) 6.7 3.8 +75.2%
% Activo Fixo 2.2% 1.2%
Divida Liquida 200.6 234.5 -14.4%
% Capital Investido Liquido 39.4% 43.3%
Debt to Equity 64.9% 76.3%
Divida Liquida excluindo Energia 178.6 211.3 -15.5%
D) 2772 Divida Liquida O Caplta| |nVeStidO
270.9 269.0 2611 250 2563 Divida Liquida (ex-negdcio Energia) |_|q u | dO d | m | n Ui 6,0%
' 224 2460 s 2345 face ao final do ano
n3 2014, ara 509,5M€.
200.6
Este desempenho

178.6

resultou da reducdo
de investimentos nao
correntes de 17,IM€,
reducao de
investimento em
fundo de maneio de
7,6M€ e reducdo do
activo fixo em 7,6M€.

2009 2010 20m 2012 2013 2014 1815
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3. DESEMPENHO POR SEGMENTOS
3.1. RESORTS

Demonstrag¢do Resultados Consolidados
MilhGes de euros

Resorts 2T 2015 2T 2014 A 15/14 1S 2015 1S 2014 A 15/14

Total Proveitos Operacionais 7.65 6.23 +22.8% 14.97 19.10 -21.6%
Volume de Negécios 7.27 5.90 +23.2% 13.71 18.48 -25.8%
Outros Proveitos Operacionais 0.38 0.33 +14.6% 1.26 0.62 >100%
Total Custos Operacionais -6.75 -5.28 -27.8% -13.02 -15.98 +18.5%
Custo das Mercadorias Vendidas -1.34 -0.23 <-100% -2.29 -0.28 <-100%
Variacdo Producao -116 -1.70 +31.7% -2.79 -7.66 +63.5%
Fornecimentos e Servicos Externos -2.95 -2.04 -44.7% -5.37 -5.55 +3.2%
Custos Pessoal -0.93 -0.78 -19.3% -1.78 -1.59 -1.6%
Outros Custos Operacionais -0.37 -0.54 +30.8% -0.79 -0.90 +12.2%
EBITDA, excluindo Provises do Rendimento Garantido * 0.88 0.95 -7.6% 1.92 3.12 -38.3%
Provisées Rendimento Garantido -0.37 -0.44 +17.3% -0.65 -2.09 +69.1%
EBITDA 0.52 0.51 +0.7% 1.28 1.03 +24.5%
Capex 0.45 0.53 -16.1% 0.56 0.85 -33.9%
EBITDA-Capex 0.07 -0.02 = 0.72 0.18 >100%

* EBITDA excluindo estimativa do valor actual dos potenciais encargos para o periodo do Rendimento Garantido nas vendas
imobilidrias no troiaresort

Durante o 2T15 foram realizadas 8 escrituras de unidades residenciais no troiaresort,
(uma melhoria face as 6 registadas no 2T14), totalizando no semestre, 17 escrituras.
Adicionalmente, ainda se encontram em carteira, 12 contratos de promessa de
compra e venda e reservas efectuadas, com pagamento de sinal. A data de 30 de
Junho de 2015, ja se celebraram 336 escrituras de venda sobre unidades residenciais
do complexo troiaresort.

Em funcdo, principalmente, do nimero de escrituras no semestre, o volume de
negocios ascendeu a 13,7IM€, registando uma quebra de 25,8% face ao 1514. No
entanto, beneficiando de um mix positivo de vendas, e da melhoria generalizada do
contributo das operacdes que suportam o Resort, o EBITDA, registou, no 1515,
1,28M€, alcancando uma melhoria de 24,5% comparado com idéntico periodo do
ano anterior.

Por motivos de prudéncia e seguindo o tradicional conservadorismo que devem
reger oS principios contabilisticos estamos a contabilizar, em Provisdes, no
momento da venda, o valor actual dos potenciais encargos para o periodo do
Rendimento Garantido nas vendas imobiliarias no troiaresort (pela diferenca entre a
taxa do rendimento garantido e uma expectativa prudente de exploracdo
comercial). Fruto das vendas registadas no 1515 e de um mix mais favoravel, esse
valor ascendeu a 0,65M€, uma reducdo de 69,1% guando comparado com idéntico
periodo do ano anterior.

O volume de Investimentos manteve-se em niveis controlados, ficando abaixo do
registado no 1514 e contribuindo, dessa forma, para uma melhoria de 0,54M€ no
valor de EBITDA-Capex.

3.2. FITNESS

O segmento de Fitness continua a evidenciar melhorias da sua posicdo competitiva,
atestada no crescimento de 10% no numero médio de socios activos.

E de assinalar, conforme referido em comunicados anteriores, a abertura durante o
2T15 de um novo clube, em Alfragide, concelho de Oeiras. Actualmente, a cadeia de
clubes Solinca opera 13 clubes de fitness.

No 1515, o volume de negdcios cresceu 7,9% para 7,45M€, fruto do referido aumento
da base de socios activos, influenciado negativamente pelas menores mensalidades
meédias praticadas no mercado. Ndo obstante o aumento registado no volume de
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negocios, o EBITDA ascendeu a 0,85M€, abaixo do periodo homologo em 8,3%, por
via do aumento da base de custos, um movimento natural aguando da abertura de
novos clubes. E de assinalar no entanto que, no 2T15, se registou o mesmo nivel de
EBITDA do trimestre homologo.

Demonstragdo Resultados Consolidados
MilhGes de euros

Fitness 2T 2015 2T 2014 A 15/14 1S 2015 1S 2014 A 15/14

Total Proveitos Operacionais 4.00 3.63 +10.3% 7.59 7.04 +7.8%
Volume de Negécios 3.94 3.53 +11.6% 7.45 6.90 +7.9%
Outros Proveitos Operacionais 0.06 0.09 -411% 0.15 014 +3.5%
Total Custos Operacionais -3.38 -3.02 -12.0% -6.74 -6.11 -10.2%
Custo das Mercadorias Vendidas -0.03 -0.04 +28.7% -0.06 -0.07 +15.0%
Fornecimentos e Servicos Externos -2.03 -1.86 -9.0% -4.20 -3.94 -6.7%
Custos Pessoal -1.03 -0.97 -6.4% -2.09 -1.88 -11.4%
Outros Custos Operacionais -0.29 -0.15 -96.1% -0.38 -0.23 -70.9%
EBITDA 0.62 0.61 +1.5% 0.85 0.93 -8.3%
Capex 0.03 0.44 -93.4% 0.21 0.50 -57.7%
EBITDA-Capex 0.59 0.17 >100% 0.64 0.43 +49.2%

O Capex ascendeu a 0,2IM€, inferior ao registado no 1514 em 57,7%, permitindo
atingir uma melhoria do nivel de EBITDA-Capex de 492% face ao periodo
homadlogo.

3.35. HOTELARIA

Demonstra¢do Resultados Consolidados
MilhGes de euros

Hotelaria 2T 2015 2T 2014 A 15/14 1S 2015 1S 2014 A 15/14

Total Proveitos Operacionais 4.52 417 +8.4% 6.49 5.80 +11.8%
Volume de Negécios 4.44 4.06 +9.3% 6.32 5.60 +12.9%
Outros Proveitos Operacionais 0.08 o -28.3% 017 0.21 -17.8%
Total Custos Operacionais -5.27 -5.18 -1.9% -9.67 -9.26 -4.4%
Custo das Mercadorias Vendidas -0.50 -0.42 -17.5% -0.72 -0.65 -10.1%
Fornecimentos e Servicos Externos -3.04 -3.00 -1.4% -5.71 -5.58 -2.3%
Custos Pessoal -1.54 -1.56 +1.8% -2.85 -2.71 -51%
Qutros Custos Operacionais -0.20 -0.19 -4.2% -0.39 -0.31 -24.6%
EBITDA -0.75 -1.00 +25.2% -3.18 -3.45 +7.9%
Capex 0.28 0.08 >100% 0.43 0.36 +19.3%
EBITDA-Capex -1.03 -1.09 +5.4% -3.61 -3.81 +5.4%

No 1515, o volume de negdcios do segmento de Hotelaria apresentou, face ao 1514,
um acréscimo de 12,9% para 6,32M€. Esta performance resultou, sobretudo, do
crescimento da taxa de ocupacdo em 4pp. No mesmo periodo, o nimero de noites
vendidas cresceu 13% no total das unidades hoteleiras do Grupo e o RevPar
apresentou uma melhoria de 21%.

Em virtude do acréscimo do volume de negdcios associado as medidas de
optimizacdo e racionalizacdo de custos implementadas ao longo dos ultimos anos, o
EBITDA, no 1515, apresentou uma melhoria em relacdo ao ano anterior de 7,9%.

Excluindo o valor das rendas, importa relevar que o valor de EBITDAR do segmento
Hotelaria no periodo registou 0,34M€ negativos, uma melhoria de 0,35M€ face ao
verificado no 1S14. Importa ainda salientar que, fruto da sazonalidade verificada ao
nivel do Volume de Negodcios, o primeiro e o quarto trimestres sdo, habitualmente,
de EBITDAR negativo que sdo mais do que compensados pelo positivo verificado,
habitualmente, no segundo e, principalmente, no terceiro trimestre. Com efeito, no
2T15 o EBITDAR ascendeu a 0,68M€, registando uma melhoria de 81% face ao
registado no 2714,
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O valor de Capex no segmento manteve-se sob um apertado controlo, ndo obstante
o incremento de 19,3% face ao 1514. No entanto, fruto da performance operacional, o
EBITDA-Capex apresentou, no 1515, uma melhoria de 5,4% face ao periodo
homologo.

3.4. ENERGIA

Demonstragido Resultados Consolidados
Milhdes de euros

Energia 2T 2015 2T 2014 A 15/14 1S 2015 1S 2014 A 15/14

Total Proveitos Operacionais 13.05 13.62 -4.2% 28.83 20.78 +38.8%
Volume de Negécios 13.01 13.14 -1.0% 28.59 20.27 +41.1%
Outros Proveitos Operacionais 0.04 0.48 -92.0% 0.24 0.50 -53.2%
Total Custos Operacionais -10.57 -10.67 +0.9% -23.13 -16.38 -41.2%
Custo das Mercadorias Vendidas -8.73 -917 +4.8% -19.29 -13.87 -39.1%
Fornecimentos e Servigos Externos -1.04 -0.75 -39.2% -2.01 -1.36 -47.9%
Custos Pessoal -0.63 -0.50 -26.6% -1.47 -0.85 -72.2%
Outros Custos Operacionais -0.17 -0.25 +32.1% -0.36 -0.29 -22.0%
EBITDA 2.48 2.95 -16.0% 5.70 4.40 +29.6%
Capex 0.21 0.41 -47.7% 127 0.93 +36.5%
EBITDA-Capex 2.26 2.54 -10.9% 4.43 3.47 +27.8%

O volume de negdcios do segmento de Energia, no 1515, cresceu 41,1% para
28,59M<€, incluindo o contributo das novas operacdes de cogeracdo, adquiridas no
final do 1T14 (excluindo as aquisicdes, o volume de negdcios teria crescido 18,4%). O
EBITDA no periodo, também apresentou um crescimento significativo de 29,6% para
5,70M€, registando uma margem de EBITDA de 20,0%, para o qual também
contribuiu, o incremento das vendas de energia térmica, decorrente do aumento de
actividade dos clientes industriais. Excluindo o contributo das operacdes adquiridas
no 1714, o EBITDA teria crescido 26,1% face ao periodo homadlogo.

De notar que, no 2T15, se registou uma guebra nos niveis de EBITDA integralmente
motivada por penalidades cobradas a fornecedores durante o 2T14. Excluindo esse
efeito, agora numa base comparavel, o EBITDA ter-se-ia mantido estavel face ao
2T14.

O nivel de Investimento motivado, principalmente, por operacdes de repowering em
curso, ascendeu a 1,27M€, 36,5% acima do registado no ano anterior. De qualquer
forma, o aumento do investimento foi mais do que compensado pelo aumento do
EBITDA, levando o EBITDA-Capex a registar 4,43M€, 27,8% acima do ano anterior.

3.5. REFRIGERACAO & AVAC

No 1515, o volume de negdcios ascendeu a 26,19M€, registando um acréscimo de
2,7% face a idéntico periodo do ano anterior. O volume de negdcios em carteira no
final do periodo ascendeu a, aproximadamente, 49M€, o dobro do registado no final
de 2014, impulsionada por negodcios fora do pals, consubstanciando a estratégia de
internacionalizacdo.

O volume de actividade internacional do negdcio de Refrigeracdo & AVAC
(consolidando exportacbes com origem em Portugal e vendas directas no
estrangeiro), representou 30,0% do volume de negdcios consolidado do 1515, 4,3pp
acima do verificado em 2014.

Em virtude da continua implementacdo de medidas conducentes a racionalizar e
flexibilizar a estrutura de custos por via de ajuste das estruturas de negdcio ao novo
referencial de mercado e decorrente do processo de reestruturacdo interno iniciado
em 2014 e ainda em curso, 0s primeiros resultados ja se comecam a fazer sentir. O
EBITDA ascendeu a 0,85M€, registando uma melhoria de O,66M€ face o 1S14.
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Demonstragao Resultados Consolidados
Milhées de euros

Refrigeracdo & AVAC 2T 2015 2T 2014 A 15/14 1S 2015 1S 2014 A 15/14

Total Proveitos Operacionais 12.35 14.16 -12.8% 26.55 25.73 +3.2%
Volume de Negdcios 12.34 14.07 -12.3% 26.19 25.49 +2.7%
Outros Proveitos Operacionais 0.01 0.09 -86.3% 0.36 0.24 +52.1%
Total Custos Operacionais -11.92 -13.59 +12.3% -25.70 -25.54 -0.6%
Custo das Mercadorias Vendidas -5.61 -4.26 -31.6% -9.51 -7.65 -24.2%
Varia¢do Produgao 115 -0.32 - 0.69 -0.64 -
Fornecimentos e Servicos Externos -3.78 -5.36 +29.5% -9.25 -9.38 +1.4%
Custos Pessoal -3.74 -3.57 -4.7% -7.43 -7.37 -0.9%
Outros Custos/Proveitos Operacionais 0.06 -0.08 - -0.20 -0.51 +60.8%
EBITDA 0.43 0.57 -24.0% 0.85 0.19 >100%
Capex 0.03 0.06 -44.4% 0.12 0.14 -12.5%
EBITDA-Capex 0.40 0.51 -21.6% 0.72 0.05 >100%

O EBITDA registado na operacao doméstica ascendeu a O,6M€ no 1515, registando
um acréscimo de 0,24M€, quando comparado com o ano anterior.

O investimento manteve-se em niveis reduzidos e a larga maioria do acréscimo do
EBITDA-Capex resulta da melhoria verificada ao nivel do EBITDA.

3.6. OUTROS ACTIVOS

Dentro da tipificacdo de activos nao estratégicos, e nesse sentido disponiveis para
venda, o Grupo Sonae Capital inclui Activos Imobiliarios e Participacdes Financeiras.

Durante o segundo trimestre de 2015, procedeu-se a venda adicional de uma
participacdo no fundo Imosede, por um valor de 20,IM€, totalizando, no semestre,
22,6M€.

Foram dados passos importantes em relacdo ao activo financeiro Norscut,
nomeadamente, com aprovacao, em Conselho de Ministros e posterior promulgacéo
pelo Presidente da Republica, do novo regime de concessdo, um importante passo
para o cumprimento do nosso designio de liquidificar activos ndo estratégicos. Para
o total cumprimento de todos os formalismos legais, apenas esta pendente o visto
prévio por parte do Tribunal de Contas.

No seguimento da estratégia definida, também alienamos, durante o 2T15, o activo
imobilidrio "Duque de Loulé", por um valor de TOM€, tendo gerado uma mais-valia
nos resultados consolidados do Grupo Sonae Capital de, aproximadamente, 6,0M€.

A data de 30 de Junho, o capital empregue neste bloco de activos (imobilidrio)
ascendia a 119,3 milhdes de euros.
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4. INFORMACAO CORPORATIVA

4.1. INFORMACAO CORPORATIVA 2T15

N&o se registaram quaisquer eventos corporativos a assinalar.

4.2. EVENTOS CORPORATIVOS SUBSEQUENTES

N&o se registaram quaisquer eventos corporativos subsequentes a assinalar.

5 NOTAS METODOLOGICAS

A informacdo financeira semestral consolidada contida neste reporte é sujeita a
revisdo limitada e estd baseada em Demonstracdes Financeiras preparadas de
acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro ("IAS/IFRS"), emitidas
pelo International Accounting Standards Board ("IASB"), tal como adoptadas pela
Uniao Europeia.

Com o objectivo de continuar a fornecer a melhor informacé&o financeira relativa,
nao so, ao Consolidado Sonae Capital, como também, de cada um dos segmentos
de negodcio, a partir do 1T15 passamos a reportar a informacdo numa base
consolidada por segmento e ndo em contributo para o consolidado como até entéo.
Se ao nivel do EBITDA Consolidado e por segmento de negdcio ndo existem
quaisquer diferencas, ao nivel do Volume de Negodcios de cada um dos segmentos,
existem algumas alteracdes. Para garantir informacdo comparavel, actualizamos em
anexo a informacdo trimestral reportada durante o ano de 2014 de acordo com a
nova realidade. Esta alteracdo ndo produz gualquer impacto ao nivel dos Resultados
Consolidados, mas apenas ao nivel do Volume de Negodcios de cada um dos
segmentos.

GLOSSARIO

= AVAC = Aguecimento, Ventilagcdo e Ar Condicionado.

] Cash Flow Operacional = EBITDA - Investimento Bruto (Capex).

L] EBITDA = Resultados Operacionais (EBIT) + Amortizacdes e Depreciacdes +
Provisbes e Perdas por Imparidade + Perdas por Imparidade de Activos
Imobilidrios em Existéncias (incluidas em Custo das Mercadorias Vendidas) -
Reversao de Perdas por Imparidade e Provisdes (incluidas em Qutros Proveitos
Operacionais).

= EBITDA, excluindo provisées do Rendimento Garantido = EBITDA + Provisdes
relativas a estimativa do valor actual dos potenciais encargos para a totalidade
do periodo do Rendimento Garantido nas vendas imobilidrias no troiaresort

= EBITDAR = EBITDA + Rendas de Edificios.

= Divida Liguida = Empréstimos Nao Correntes + Empréstimos Correntes - Caixa
e Equivalentes de Caixa - Investimentos Correntes.

= Investimento Bruto = Investimento em Activos Fixos Tangiveis e Intangiveis.

= Racio de Gearing: Debt to Equity = Endividamento Liquido / Capitais Préprios
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ANEXO

Demonstracdo Resultados Consolidados

Milhoes de euros

1T2014 2T2014 3T2014 4T2014 1T 2015 2T 2015
Total Proveitos Operacionais 36.87 41.99 56.11 48.70 42.82 47.96
Volume de Negécios 36.17 40.07 54.34 46.00 39.84 4114
Resorts 12.58 5.90 14.06 7.81 6.44 7.27
Hotelaria 1.53 4.06 715 2.36 1.87 4.44
Fitness 337 353 327 3.56 350 3.94
Energia 713 1314 13.25 13.89 15.58 13.01
Refrigeracao & AVAC n.42 14.07 17.33 18.21 13.86 12.34
Outros & Eliminacdes 013 -0.64 -0.73 017 -1.41 014
Qutros Proveitos Operacionais 0.71 1.93 177 2.70 2.98 6.81
EBITDA, excluindo Provisées do Rendimento Garantido 1.50 4.58 6.78 2.68 2.76 9.95
Resorts 217 0.95 3.43 0.23 1.04 0.88
Hotelaria -2.45 -1.00 0.74 -2.00 -2.43 -0.75
Fitness 0.32 0.61 017 0.26 0.23 0.62
Energia 145 295 262 252 322 248
Refrigeracéo & AVAC -0.38 0.57 -0.66 136 0.42 0.43
Qutros & Eliminagdes 0.40 0.49 0.48 0.30 0.27 6.29
Provisdes Rendimento Garantido -1.65 -0.44 -0.81 -0.80 -0.28 -0.37
EBITDA -0.16 413 5.97 1.87 2.47 9.59
Gastos de depreciacdo e de amortizagdo -3.27 -3.77 -3.85 -3.89 -3.92 -3.92
Provisdes e perdas por imparidade -0.03 -0.14 0.00 1.99 -0.07 -0.08
Gastos/rendimentos ndo recorrentes @ -0.02 -0.05 0.07 -0.15 0.76 -0.39
Operagdes Descontinuadas -0.16 0.02 -0.07 -0.07 -0.01 0.01
EBIT -3.64 0.19 212 -0.25 -0.76 5.20
Resultados Financeiros -2.91 -3.20 -2.95 -2.45 -2.25 -2.35
Resultados Inves. e Empresas Associadas 173 155 184 6.18 1.21 0.79
EBT -4.82 -1.47 1.01 3.47 -1.81 3.64
Impostos -0.41 -0.49 -1.62 -1.98 -0.87 -010
Resultado Liquido -5.23 -1.96 -0.61 1.50 -2.68 3.53
Atribuivel a accionistas da Empresa-Mae -5.00 -2.37 -0.57 110 -2.93 312
Atribuivel a Interesses sem Controlo -0.23 0.41 -0.04 0.40 0.25 0.41
() EB/TDA excluindo estimativa do valor actual dos potenciais encargos para o periodo ao 1nas vendas 37135 nO
(2) Gastos de go e 5/ 73S of coes continuadas

(3) Inclui negdcios descontinuads no periodo de reporte (2014/15)

Net Debt 245.63 254.00 238.00 234.46 228.53 200.59
Delta Net debt -0.39 8.37 -16.00 -3.54 -5.93 -27.94
Net Debt/Ebitda* 30.94x 23.90x 20.05x 19.83x 15.81x 10.08x
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DECLARACAO

Nos termos do Artigo 246, paragrafo 1, ¢) do Cédigo de Valores Mobilidrios

Os signatarios individualmente declaram que, tanto quanto € do seu conhecimento, o
Relatdério de Gestdo, as Demonstracdes Financeiras Consolidadas e Individuais e demais
documentos de prestacdo de contas exigidos por lei ou regulamento foram elaborados
em conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro aplicaveis, dando
uma imagem verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes,
dos activos e passivos, da situacdo financeira e dos resultados consolidados e
individuais da Sonae Capital, SGPS, SA e das empresas incluidas no perimetro de
consolidacdo, e que o Relatério de Gestdo expde fielmente os principais eventos
ocorridos no primeiro semestre de 2015 e os seus impactos, guando aplicaveis, a
evolucdo dos negodcios, do desempenho e da posicdo financeira da Sonae Capital,
SGPS, SA e das empresas incluidas no perimetro de consolidacdo, e inclui uma
descricdo dos principais riscos e incertezas com que se defrontam.

Maia, 30 de Julho de 2015

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo lvone Pinho Teixeira
Presidente do Conselho de Vogal do Conselho de Administracdo
Administracdo

Maria Claudia Teixeira de Azevedo Francisco de La Fuente Sanchez
Vogal do Conselho de Administracdo Vogal do Conselho de Administracdo
Alvaro Carmona e Costa Portela Paulo José Jubilado Soares de Pinho
Vogal do Conselho de Administracdo Vogal do Conselho de Administracdo

Pag. 16 SONAE CAPITAL



RELATORIO & CONTAS - JUNHO 2015
Anexo ao Relatdrio de Gestdo

INFORMACAO DOS ORGAOS SOCIAIS

(Artigo 4472 do Cédigo das Sociedades Comerciais e n27 do Artigo 142 do
Regulamento 5/2008 da CMVM)

Divulgacdo do n? de accdes e obrigacdes detidas pelos membros dos Orgdos de
Administracdo e Fiscalizacdo e das transaccdoes sobre aqueles titulos ocorridas
durante o 12 semestre de 2015:

Saldo em
Aquisicdes Alienacdes 30.06.2015
Data Quantidade Valor Md. € Quantidade Valor Md. € Quantidade
Belmiro Mendes de Azevedo
Efanor Investimentos, SGPS, SA (1) 49.999.997
(inclui 1 ac¢do detida pelo conjuge)
Sonae Capital, SGPS, SA 838.862
Maria Claudia Teixeira de Azevedo
Efanor Investimentos, SGPS, SA (1) 1
Linhacom, SGPS, SA (2) 99.996
Alvaro Carmona e Costa Portela
Sonae Capital, SGPS, SA 24.942
Obrigacdes Sonae Capital/2014-2019 1
Paulo José Jubilado Soares de Pinho
Sonae Capital, SGPS, SA 20.775
Saldo em
Aquisicdes Alienacdes 30.06.2015
Data Quantidade Valor Md. € Quantidade Valor Md. € Quantidade
(1) Efanor Investimentos, SGPS, SA
Sonae Capital, SGPS, SA 88.859.200
Pareuro, BV (3) 5.583.100
(2) Linhacom, SGPS, SA
Sonae Capital, SGPS, SA 43.912
Imparfin, SGPS, SA (4) 150.000
(3) Pareuro, BV
Sonae Capital, SGPS, SA 66.600.000
(4) Imparfin, SGPS, SA
Sonae Capital, SGPS, SA 513.160

@ |nclui 1.862 accdes detidas pelo conjuge.

® |nclui 8.125 accoes detidas através da Change Partners, SCR, SA, da qual € Membro do Conselho de Administragéo.
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ANEXO A QUE SE REFERE O ARTIGO 448° DO
CODIGO DAS SOCIEDADES COMERCIAIS

Numero de ac¢des detidas por accionistas com mais de 10%, 33% ou 50% do
capital social:

Numero de acg¢des a 30.06.2015

Efanor Investimentos, SGPS, SA (1)
Sonae Capital, SGPS, SA 88.859.200
Pareuro, BV 5.583.100

Pareuro, BV
Sonae Capital, SGPS, SA 66.600.000

(1) Belmiro Mendes de Azevedo é, nos termos da alb) do n?l do Art? 202 e do n?l do Art? 212 do
CVM, o ultimate beneficial owner, porquanto detém cerca de 99% do capital social e dos direitos de

voto da Efanor Investimentos SGPS, SA e esta, por sua vez, domina integralmente a Pareuro BV.
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PARTICIPACOES QUALIFICADAS

Dando cumprimento ao disposto n.2 1, alinea c) do Artigo 92 do Regulamento n.2
5/2008 da CMVM, indicamos os titulares de participa¢gdes qualificadas a 30 de Junho
de 2015:

- ~ % Capital % Direitos
Accionista Ne de acgdes °-ap g

Social de voto
Efanor Investimentos, SGPS, S.A. (1)
Detidas Directamente 88.859.200 35,544% 36,401%
Através da Pareuro, BV (sociedade dominada pela Efanor) 66.600.000 26,640% 27,282%
Através de Belmiro Mendes de Azevedo (Presidente do Conselho de Administracdo da
Efanor) 837.000 0,335% 0,343%
Atra\{e.s de I:/Iana Margarida Carvalhais Teixeira de Azevedo (Membro do Conselho de 1862 0,001% 0.001%
Administracdo da Efanor)
Atra\_/e.s da I:lnhacom, SGPS, SA (§OC|§daQe c_jomlnada pelo Membro do Conselho de 43.912 0,018% 0,018%
Administracdo da Efanor, Maria Claudia Teixeira de Azevedo)
Atra\{e.s da I:’Ilgracom, SGPS, S.A. (souedafie.dommada pelo Membro do Conselho de 161.250 0,065% 0,066%
Administracdo da Efanor, Duarte Paulo Teixeira de Azevedo)
Atraves.dfe desgendentes de Duarte Paulo Teixeira de Azevedo (Membro do Conselho an 0,000% 0,000%
de Administracdo da Efanor)
Total imputavel 156.503.635 62,601% 64,111%
Santander Asset Management - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Mobilidrios, SA
Através do Fundo Santander Acg¢des Portugal (fundo gerido pela Santander Asset 5.214.974 2,086% 2136%
Management)
Através do Fundo Santander PPA (fundo gerido pela Santander Asset Management) 484.869 0,194% 0,199%
Total imputavel 5.699.843 2,280% 2,335%
Blueshore Global Equity Fund 5.000.000 2,000% 2,048%
Total imputavel 5.000.000 2,000% 2,048%

(1) Belmiro Mendes de Azevedo &, nos termos da al.b) do n?l do Art? 202 e do n?l do Art? 212 do CVM, o ultimate beneficial owner,
porquanto detém cerca de 99% do capital social e dos direitos de voto da Efanor Investimentos SGPS, SA e esta, por sua vez,

domina integralmente a Pareuro BV.
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

BALANCOS CONSOLIDADOS EM 30 DE JUNHO DE 2015 E EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

(Montantes expressos em Euros)

ACTIVO Notas 30.06.2015 31.12.2014
ACTIVOS NAO CORRENTES:
Activos fixos tangiveis 7 233.559.821 240.710.716
Activos intangiveis 7 7.540.654 8.024.620
Goodwill 8 60.990.244 60.990.244
Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos 5 23.741.516 20.730.694
Outros investimentos 6e9 11.944.614 34.081.492
Activos por impostos diferidos 13 23.795.220 23.718.439
OQutros activos ndo correntes 10 21.613.813 20.653.819
Total de activos ndo correntes 383.185.882 408.910.024
ACTIVOS CORRENTES:
Inventarios n 153.619.699 157.562.294
Clientes e outros activos correntes 12 53.478.402 60.191.897
Caixa e equivalentes de caixa 14 24.604.062 9.327.550
Total de activos correntes 231.702.163 227.081.741
TOTAL DO ACTIVO 614.888.045 635.991.765
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 15 250.000.000 250.000.000
Accdes proprias 15 (1.413.866) (1.486.301)
Reservas e resultados transitados 50.913.981 56.279.740
Resultado liquido do periodo atribuivel aos Accionistas da
Empresa-Mae 196.406 (6.832.009)
Total do capital proprio atribuivel aos Accionistas da Empresa-
Mée 299.696.521 297.961.430
Interesses sem controlo 16 9.185.084 9.375.864
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 308.881.605 307.337.294
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Empréstimos 17 128.342.745 199.570.233
Outros passivos ndo correntes 19 2.894.132 3.073.863
Passivos por impostos diferidos 13 10.894.574 11.709.284
Provisdes 22 3.079.824 3.079.824
Total de passivos ndo correntes 145.211.275 217.433.204
PASSIVO CORRENTE:
Empréstimos 17 96.851.834 44.218.573
Fornecedores e outros passivos 21 58.966.226 61.360.493
Provisdes 22 4.977.105 5.642.201
Total de passivos correntes 160.795.165 111.221.267
TOTAL DO PASSIVO 306.006.440 328.654.471
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 614.888.045 635.991.765

O anexo faz parte integrante destas demonstragdes financeiras

O Conselho de Administracao
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA
DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DE RESULTADOS POR NATUREZAS

PARA OS PERIODOS DE SEIS MESES FINDOS EM 30 JUNHO DE 2015 E DE 2014

(Montantes expressos em Euros)

Vendas

Prestacdes de servicos

Outros rendimentos e ganhos
Custo das vendas

Variacdo da producdo
Fornecimentos e servicos externos
Gastos com o pessoal
Amortizacdes e depreciacdes

Provisdes e perdas por imparidade (Aumentos/ Diminuicdes)

Outros gastos e perdas
Resultados operacionais

Gastos e perdas financeiras
Rendimentos e ganhos financeiros
Ganhos ou perdas relativos a empresas associadas e
conjuntamente controladas
Resultados relativos a investimentos
Resultado antes de impostos

Imposto sobre o rendimento
Resultado consolidado do exercicio
Atribuivel a:
Accionistas da Empresa-Mae
Interesses sem controlo

Resultados por acg¢do
Basico
Diluido

O anexo faz parte integrante destas demonstragcdes financeiras

Notas 30.06.2015 30.06.2014
38.703.892 39.743.873
39.234.528 37.834.194

23 14.173.799 2.947.408
(30.276.335) (24.149.974)
(2.376.649) (8.756.434)
(24.315.064) (23.980.322)
(17.932.278) (16.784.781)
(7.834.292) (7.051.409)
(637.442) (1.193.954)
(4.305.888) (2.058.615)
4.434.271 (3.450.014)
(5.484.257) (6.841.853)

882.464 733.393

5 2.095.576 2.886.867
(100.612) 389.368

1.827.442 (6.282.239)

25 (971.009) (903.653)
26 856.433 (7.185.892)
196.406 (7.361.621)

16 660.027 175.729
28 0,000797 (0,029902)
28 0,000797 (0,029902)
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DE RESULTADOS POR NATUREZAS

PARA OS TRIMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2015 E DE 2014

(Montantes expressos em Euros)

Vendas

Presta¢des de servigos

Outros rendimentos e ganhos

Custo das vendas

Variagéo da produgéo

Fornecimentos e servigos externos

Gastos com o pessoal

Amortizagdes e depreciacdes

Provisdes e perdas por imparidade (Aumentos/ Diminuicdes)

Outros gastos e perdas
Resultados operacionais

Gastos e perdas financeiras
Rendimentos e ganhos financeiros
Ganhos ou perdas relativos a empresas associadas e
conjuntamente controladas
Resultados relativos a investimentos
Resultado antes de impostos

Imposto sobre o rendimento
Resultado consolidado do periodo

Atribuivel a: ~
Accionistas da Empresa-Mae
Interesses sem controlo

Resultados por accdo
Basico
Diluido

O anexo faz parte integrante destas demonstracdes financeiras consolidadas.

1 ’ . - .
Preparadas de acordo com o IAS 34 - Relato Financeiro Intercalar e ndo auditadas.

O Conselho de Administracdo
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Notas 22 Trimestre 22 Trimestre
17.872.007 19.465.912
21.225.039 20.698.914
10.223.627 2.099.694

(15.203.689) (14.217.605)
(126.980) (2.395.802)
(12.191.598) (12.414.723)
(8.784.370) (8.142.333)
(3.916.293) (3.774.289)
(554.617) 369.823
(3.345.790) (1.500.428)
5.197.334 189.163
(2.913.100) (3.534.901)
565.809 331.523
847.598 1.439.052
(61.036) 109.678
3.636.605 (1.465.485)
(102.414) (491.973)
3.534.191 (1.957.458)
3.122.485 (2.365.164)
411.706 407.706
0,012682 (0,009604)
0,012682 (0,009604)
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DO RENDIMENTO INTEGRAL

PARA OS PERIODOS DE SEIS MESES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2015 E DE 2014

(Montantes expressos em Euros)

30.06.2015 30.06.2014
Resultado liquido consolidado do periodo 856.433 (7.185.892)
Rubricas que posteriormente poderdo ser reclassificados para Resultado Liquido:
Variag&o nas reservas de conversdo cambial 40.004 Nn7.373
Participagdo em outro rendimento integral liquido de imposto relativo a
associadas e empreendimentos conjuntos contabilizados pelo método de 963.396 (351.176)
equivaléncia patrimonial (Nota 5)
Variacdo no justo valor dos activos disponiveis para venda 708.397 772.140
Variacdo no justo valor dos derivados de cobertura de fluxos de caixa 213.695 542.813
Imposto relativo &s componentes do Outro rendimento integral (233.965) (176.163)
Outro rendimento integral do periodo 1.691.527 904.987
Total rendimento integral consolidado do periodo 2.547.960 (6.280.905)
Atribuivel a:
Accionistas da Empresa-Mae 1.881.460 (6.497.775)
Interesses sem controlo 666.500 216.870

O anexo faz parte integrante destas demonstracdes financeiras consolidadas.

O Conselho de Administracao
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DO RENDIMENTO INTEGRAL

PARA OS TRIMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2015 E DE 2014

(Montantes expressos em Euros)

22 Trimestre

22 Trimestre

15t 141
Resultado liquido consolidado do periodo 3.534.191 (1.957.458)
Rubricas que posteriormente poderao ser reclassificados para Resultado
Liquido:
Variacdo nas reservas de conversdo cambial 84.300 66.167
Participacdo em outro rendimento integral liuido de imposto
relativo a associadas e empreendimentos conjuntos 1.016.663 679.660
contabilizados pelo método de equivaléncia patrimonial (Nota 5)
Variacdo no justo valor dos activos disponiveis para venda 368.248 372187
Variag&o no justo valor dos derivados cobertura de fluxos caixa 10.313 278677
Imposto relativo as componentes do Outro rendimento integral (160.964) (84.174)
Outro rendimento integral do periodo 1.318.560 1.312.517
Total rendimento integral consolidado do periodo 4.852.751 (644.941)
Atribuivel a:
Accionistas da Empresa-Mae 4.421.694 (1.074.320)
Interesses sem controlo 431.057 429.379

O anexo faz parte integrante destas demonstracdes financeiras consolidadas.

1 . ) - .
Preparadas de acordo com o IAS 34 - Relato Financeiro Intercalar e ndo auditadas.

O Conselho de Administracao
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Saldo em 1de Janeiro de 2014

Total rendimento integral consolidado do periodo

Aplicacdo do resultado consolidado de 2013:

Transferéncia para reserva legal e resultados transitados

Dividendos distribuidos
Aquisicdo de Accdes proprias
Variagao de percentagem em filiais
Outras variagcdes

Saldo em 30 de Junho 2014

Saldo em 1 de Janeiro de 2015

Total rendimento integral consolidado do periodo

Aplicagcdo do resultado consolidado de 2014:

Transferéncia para reserva legal e resultados transitados

Dividendos distribuidos

Aquisicao de Acgdes proprias
Variacdo de percentagem em filiais
Outras varia¢cdes

Saldo em 30 de Junho 2015

SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO

PARA OS PERIODOS DE SEIS MESES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2015 E DE 2014

(Montantes expressos em Euros)

Atribuivel aos Accionistas da Sonae Capital

Capital Accoes Reserva Reservas Reservas Reservas re?:rtvr:z e Resultado Interesses Total do
so?:ial prt';r;)rias de cisao de de justo de resultados Sub total Liquido Total sem capital
(Nota15)  conversé@o valor cobertura Transitados controlo préprio
250.000.000 (1.124.125) 132.638.253  (189.622) (590.856) (1.166.854) (62.056.375) 68.634.546 (13.200.373) 304.310.048 8.850.291 313.160.339
- - - 82172 772140 536.873 (527.339) 863.846 (7.361.621) (6.497.775) 216.870 (6.280.905)
- - - - - - (13.200.373) (13.200.373) 13.200.373 - - -
- - - - - - - - - - (649.927) (649.927)
- (362.176) - - - - - - - (362.176) - (362.176)
- - - - - - - - - - 652223 652223
- - - - - - (49.547) (49.547) - (49.547) 83 (49.464)
250.000.000 (1.486.301) 132.638.253 _ (107.450) 181.284  (629.981) (75.833.634)  56.248.472 (7.361.621) 297.400.550 9.069.540 306.470.090
250.000.000 (1.486.301) 132.638.253  (130.882) (750.961) (239.276) (75.237.394)  56.279.740 (6.832.009) 297.961.430 9.375.864 307.337.294
- - - 34.252 708.397 212.974 729.431 1.685.054 196.406 1.881.460 666.500 2.547.960
- - - - - - (6.832.009) (6.832.009) 6.832.009 - - -
- - - - - - - - - - (1.077.110) (1.077.110)
- 72.435 - - - - - - - 72.435 - 72.435
- - - - - - (219.830) (219.830) - (219.830) 219.830 -
- - - - - - 1.026 1.026 - 1.026 - 1.026
250.000.000 (1,413,866) 132,638,253 (96,630)  (42,564) (26,302)  (81.558.776) 50.913.981 196.406 299.696.521 9.185.084 308.881.605

O anexo faz parte integrante destas demonstracdes financeiras consolidadas.
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DOS FLUXOS DE CAIXA

PARA OS PERIODOS DE SEIS MESES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2015 E DE 2014

(Montantes expressos em euros)

Notas 30.06.2015 30.06.2014 22 Trimestre 2% Trimestre
ACTIVIDADES OPERACIONAIS:
Recebimentos de clientes 79.785.533 78.924.691 36.344.610 38.380.316
Pagamentos a fornecedores (52.728.599) (54.957.222) (26.230.894) (31.541.408)
Pagamentos ao pessoal (16.791.937) (16.646.874) (9.052.295) (9.145.473)
Fluxos gerados pelas operacdes 10.264.997 7.320.595 1.061.421 (2.306.565)
Pagamento/recebimento de imposto sobre o
rendimento (1.557.085) (3.905.507) (1.502.458) (3.886.078)
QOutros recebimentos/pagamentos relativos a actividade
operacional 82,886 3.182.978 877.883 2.007.431
Fluxos das actividades operacionais (1) 8.790.798 6.598.066 436.846 (4.185.212)
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos respeitantes a:
Investimentos financeiros 23.585.714 120.181 20.698.751 120.181
Activos fixos tangiveis 13.594.337 335.763 12.051.959 (238.619)
Activos intangiveis - - - -
Juros e proveitos similares 828.137 1.139.380 61.681 63.315
Dividendos 273.631 796.367 273.631 796.367
38.281.819 2.391.691 33.086.022 741.244
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros (18.039) (3.324.592) (15.276) (59.681)
Activos fixos tangiveis (6.730.024) (3.432.497) (2.013.461) (1.150.886)
Activos intangiveis (67.452) (488.793) 162.888 (199.875)
Empréstimos concedidos (987.797) (936.926) - -
(7.803.312) (8.182.808) (1.865.849) (1.410.442)
Fluxos das actividades de investimento (2) 30.478.507 (5.791.117) 31.220.173 (669.198)

ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:

Recebimentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos 9.100.000 64.199.200 3.100.000 52.574.700

Aumento de capital, prestagdes suplementares e
prémios de emissdo - - - -

Venda de ac¢des proprias 72.435 42.606 72.435 42.606
9.172.435 64.241.806 3.172.435 52.617.306

Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos (26.220.621) (38.539.183) (12.546.983) (35.973.550)
Juros e custos similares (4.971.469) (6.736.891) (2.788.764) (2.618.515)
Reducdes de capital e prestagdes suplementares - (28.385) - (28.385)
Dividendos (793.886) (1.004.034) (793.886) (1.004.034)
Aquisicdes de accdes (quotas) proprias - (404.783) - -
(31.985.976) (46.713.276) (16.129.633) (39.624.484)
Fluxos das actividades de financiamento (3) (22.813.541) 17.528.530 (12.957.198) 12.992.822
Variagdo de caixa e seus equivalentes (4) = (D+(2)+(3) 16.455.764 18.335.479 18.699.821 8.138.412
Efeito das diferencas de cambio 77.480 (14.823) 118.890 (8.561)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 14 8.148.876 2.922.307 5.946.229 13.125.636
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 14 24.527.160 21.272.609 24.527.160 21.272.609

O anexo faz parte integrante destas demonstracdes financeiras consolidadas.
1 . . - .
Preparadas de acordo com o IAS 34 Relato Financeiro Intercalar e ndo auditadas.

O Conselho de Administracdo
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
PARA O PERIODO DE SEIS MESES FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2015

(Montantes expressos em euros)

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 destague da participacdo da SC, SGPS, SA (anteriormente
denominada Sonae Capital, SGPS, SA) através de cisdo simples da Sonae, SGPS, SA,
cujo projecto foi aprovado pelo Conselho de Administracdo 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 gestdo, os segmentos de reporte, replicam as
areas de negodcio estratégicas identificadas no Grupo:

Resorts;

Hotelaria;

Fitness;

Energia;

Refrigeracdo e AVAC;
Outros Activos.

Os activos ndo estratégicos (incluindo imobilidrio ndo turistico e participacdes
detidas numa logica de investimento financeiro) sado para efeitos de reporte
incluidos no segmento “Outros Activos”.

2. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adoptadas sdo consistentes com as utilizadas
nas demonstracdes financeiras apresentadas para o exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2014.

Bases de apresentacéao

As demonstracdes financeiras consolidadas condensadas intercalares sé&o
apresentadas trimestralmente, de acordo com a IAS 34 - Relato Financeiro
Intercalar.

As demonstracdes financeiras consolidadas anexas foram preparadas a partir dos
livros e registos contabilisticos da Empresa e das suas filiais incluidas na
consolidacdo (Notas 4 a 6), ajustadas no processo de consolidacdo, no pressuposto
da continuidade das operacdes e tomando por base o custo historico, excepto no
caso de instrumentos financeiros derivados e investimentos disponiveis para venda,
gue se encontram registados pelo justo valor.
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3. ALTERACOES DE POLITICAS CONTABILISTICAS

As alteracdes as normas internacionais de relato financeiro que entraram em vigor
em ou apds 1 de Janeiro de 2015 ndo tiveram impactos relevantes nas
demonstracdes financeiras em 30 de Junho de 2015.

4. EMPRESAS FILIAIS INCLUIDAS NA CONSOLIDACAO

As empresas filiais incluidas na consolidacao, suas sedes sociais e proporcao do
capital detido em 30 de Junho de 2015 e em 31 Dezembro de 2014, s&o as seguintes:

Percentagem de capital detido

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014
Firma Sede Social  Directo Total Directo Total
Sonae Capital SGPS, SA Maia Mée Mae Mae Mée
Hotelaria
Aqualuz - Turismo e Lazer, Lda a) Lagos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Solinca-Investimentos Turisticos,SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
n Sonae Turismo, SGPS, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
The Artist Porto Hotel & Bistrd - Actividades Hoteleiras,
SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Troiaverde-Expl.Hoteleira Imob.,SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Resorts
Atlantic Ferries-Traf.Loc,Flu.e Marit,SA a) Grandola 95,77% 95,77% 83,41% 83,41%
Golf Time-Golfe e Invest. Turisticos, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imoareia - Invest. Turisticos, SGPS, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imopeninsula - Sociedade Imobiliaria, SA 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%
Marina de Trdia, SA. a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Marmagno-Expl.Hoteleira Imob.,SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Marvero-Expl.Hotel.Im.,SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sl - Soberana Invest. Imobiliarios, SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Soltroia-Imob.de Urb.Turismo de Troéia,SA a) Lisboa 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Troia Market, S.A. a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Troia Natura, S.A. a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Troiaresort-Investimentos Turisticos, SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Tulipamar-Expl.Hoteleira Imob.,SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Fitness
Solinca - Health & Fitness, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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Energia
Atelgen - Producdo Energia, ACE a) Barcelos 51,00% 51,00% 51,00% 51,00%
CAPWATT - Brainpower, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
2) Capwatt ACE, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
3) Capwatt Colombo - Heat Power, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
4) Capwatt Engenho Novo - Heat Power, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
5) Capwatt Hectare - Heat Power, ACE a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
6) Capwatt Il - Heat Power, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
7) Capwatt Il - Heat Power, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
8) Capwatt Maia - Heat Power, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
9) Capwatt Martim Longo - Solar Power, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
10) Capwatt Vale do Caima - Heat Power, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
m Capwatt Vale do Tejo - Heat Power, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
CAPWATT, SGPS, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Carvemagere - Manutengao e Energias Renovaveis, Lda a) Barcelos 65,00% 65,00% 65,00% 65,00%
Companhia Térmica SERRADO, ACE a) Maia 70,00% 70,00% 70,00% 70,00%
Companhia Térmica Tagol, Lda. a) Oeiras 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
CTE - Central Termoeléctrica do Estuario, Lda a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Enerlousado - Recursos Energéticos, Lda. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Ronfegen - Recursos Energéticos, Lda. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Soternix - Produ¢éo de Energia, ACE a) Barcelos 51,00% 51,00% 51,00% 51,00%

Refrigeragdo e AVAC

Sistavac, SA a) Matosinhos 100,00% 70,00% 100,00% 70,00%
Sistavac, SGPS, SA a) Matosinhos 70,00% 70,00% 70,00% 70,00%
Sistavac Sistemas HVAC-R do Brasil, Ltda a) Sé&o Paulo 100,00% 70,00% 100,00% 70,00%
Sopair, S.A. a) Madrid 100,00% 70,00% 100,00% 70,00%
Spinarg Mogcambique, Lda a) Maputo 70,00% 70,00% 100,00% 100,00%
Spinarg-Engenharia,Energia e Ambiente,SA a) Luanda 99,90% 99,90% 99,90% 99,90%

Outros Activos

Bloco Q-Soc.Imobil.SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Casa da Ribeira-Sociedade Imobiliaria, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Centro Residencial da Maia,Urban.,SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Cinclus Imobiliaria,SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Contacto Concessodes, SGPS, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Country Club da Maia-Imobiliaria,SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Empreend.Imob.Quinta da Azenha,SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Fundo Esp.Inv.Imo.Fec. WTC a) Maia 99,82% 99,82% 99,82% 99,82%
Imoclub-Servigcos Imobilidrios,SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imodivor - Sociedade Imobilidria, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imohotel-Emp.Turist.Imobilidrios,SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imoponte - Sociedade Imobilidria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imosedas-Imobilidria e Sevicos,SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Implantagdo - Imobiliaria, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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Inparvi SGPS, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Interlog-SGPS,SA a) Lisboa 98,98% 98,98% 98,98% 98,98%
14) Martimope-Empreendimentos Turisticos, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Porturbe-Edificios e Urbanizacdes,SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Praedium - Servigos, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Praedium IlI-Imobiliaria,SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Praedium SGPS, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Prédios Privados Imobilidria,SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Predisedas-Predial das Sedas,SA 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-Eng. e promocé&o imobilidria,SGPS,S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Sete e Meio Herdades-Inv. Agr. e Tur.,SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Société de Tranchage Isoroy SAS. a) Honfleur 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Soconstrugdo, BV a) Amesterddao 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Soira - Soc. Imobilidria de Ramalde, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Sdétaqua - Soc. de Empreend. Turisticos a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Spinveste - Promog¢é&o Imobilidria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Spinveste-Gestdo Imobilidria SGII,.SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14) Torre S&o Gabriel-Imobilidria,SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Urbisedas-Imobilidria das Sedas, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Vistas do Freixo-Emp.Tur.Imobilidrios,SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Outras

Imobeauty, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

SC - Sociedade de Consultadoria, SA 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.Formacé&o e Desenvolv.Recursos Humanos,

SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

13)15)  SC Hospitality, SGPS, S.A. a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

SC, SGPS, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

15) Solinfitness - Club Malaga, S.L. a) Malaga 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
14)15)  Sontur BV a) Amesterddao 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

12) Spred, SGPS, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

a) Controlo detido por maioria dos votos

D) Ex-SC Assets S.G.P.S, S A,

2) Ex- Integrum ACE, SA;

3) Ex-Integrum Colombo - Energia, SA;

4) Ex-Integrum Engenho Novo - Energia, SA;

5) Ex-Companhia Térmica Hectare, SA;

6) Ex-Integrum Il - Energia, SA;

7) Ex-Integrum Ill - Energia, SA;

8) Ex- Ecocicloll - Energias, SA;

9) Ex-Integrum Martim Longo - Energia, SA;

10) Ex-Integrum Vale do Caima - Energia, SA;

m Ex-Integrum Vale do Tejo - Energia, SA;

12) Filial incluida no segmento Outros Activos no ano de 2014,

13) Ex-Sonae Turismo, SGPS, SA;

14) Filial liquidada no periodo;

15) Filial incluida no segmento Turismo no ano de 2014,
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5. INVESTIMENTOS EM ASSOCIADAS E EMPRESAS
CONJUNTAMENTE CONTROLADAS

As empresas associadas e conjuntamente controladas, suas sedes sociais e
proporcdo do capital detido em 30 de Junho de 2015 e em 31 Dezembro de 2014
sSao as seguintes:

Percentagem de capital detido

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014 Valor de Balanco
31
Firma Sede Social Directo Total Directo Total 30 Junho Dezembro
2015
2014
Outros Activos
Andar - Sociedade Imobiliaria, SA Maia 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% - 53.344

1) Sociedade de Construcdes do Chile, SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00% - -

1) Vastgoed One - Sociedade Imobiliaria, SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00% - -

1) Vastgoed Sun - Sociedade Imobiliaria, SA Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00% h h
Lidergraf - Artes Gréficas, Lda Vila do Conde 24,50% 24,50% 24,50% 24,50% 846.925 891.317
Norscut - Concessiondria de Scut Interior Norte, SA Lisbhoa 36,00% 36,00% 36,00% 36,00% 22.680.750 19.654.903
Operscut - Operacédo e Manutencdo de Auto-estradas, SA  Lisboa 15,00% 15,00% 15,00% 15,00% 24.000 24.000
Energia
Feneralt - Producéo de Energia, ACE Barcelos 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 189.841 107.130
Total 23.741.516 20.730.694

D) Os valores nulos de participacdo resultam da aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial na Andar - Sociedade Imobiliaria,
SA, detentora da totalidade destas participacdes

As empresas associadas e as empresas conjuntamente controladas foram incluidas
na consolidacdo pelo método da equivaléncia patrimonial.

Os valores de balanco nulos resultam da reducdo do valor de aquisicdo por
aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial, descontinuando o
reconhecimento da sua parte de perdas adicionais ao abrigo da |IAS 28.

Os valores agregados dos principais indicadores financeiros destas associadas e
empresas conjuntamente controladas em 30 de Junho de 2015 e em 31 de
Dezembro de 2014, podem ser resumidos como segue:

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014
Total de Activos 635.394.485 688.065.258
Total de Passivos 526.072.558 583.955.642
Proveitos 41.329.228 115.284.242
Custos 34.798.459 88.388.616

Durante os periodos findos em 30 de Junho de 2015 e em 30 de Junho de 2014, o
movimento ocorrido no valor dos investimentos em associadas e empresas
conjuntamente controladas, foi o seguinte:

30 Junho 2015 30 Junho 2014

Saldo em 1 de Janeiro 20.762.638 12.490.395
Aquisicdes durante o periodo 8.000 1.249.300
Liquidacdo durante o periodo - -
Equivaléncia patrimonial 3.058.973 1.792.015
Dividendos recebidos (56.151) (26.486)
Mudanca de método de consolidacdo - -
Saldo em 30 Junho 23.773.460 15.505.224
Perdas por imparidade acumuladas (Nota 22) (31.944) (31.943)

23.741.516 15.473.281
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O efeito da aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial foi de 2.095.576 euros
em resultados relativos a empresas associadas (2.116.705 euros em 30 de Junho de
2014), e 963.396 euros de outras variacdes registadas em reservas (-351.176 euros
em reservas em 30 de Junho de 2014).

6. OUTROS INVESTIMENTOS

As empresas incluidas em Outros Investimentos sdo as empresas cujas sedes sociais,
proporgcado do capital detido e valor de balanco em 30 de Junho de 2015 e em 31
Dezembro de 2014 sdo as seguintes:

Percentagem de capital detido

30 Junho 2015

31 Dezembro 2014

Valor de Balango

. . . . 30 Junho 31 Dezembro
Firma Sede Social ~ Directo Total Directo Total 2015 2014

Resorts

Infratrdia - Infraestruras de Trdia, E.M. Gréandola 25,90% 25,90% 25,90% 25,90% 64.747 64.747
Outros Activos

Fundo de Investimento Imobiliario Fechado Imosede Maia 7,52% 7,52% 22,57% 22,57% 11.344.970 33.493.884
Fundo de Investimento Imobiliario Imosonae Dois Maia 0,06% 0,06% 0,06% 0,06% 124.892 124.892
Net, SA Lishoa 2,80% 2,80% 2,80% 2,80% 23.034 23.034
Fundo de Capital de Risco F-HITEC Lishoa 6,48% 6,48% 6,48% 6,48% 250.950 250.950
Outros Investimentos 136.021 123.985
Total (Nota 9) 11.944.614 34.081.492

A Sonae Capital alienou no 12 Semestre de 2015 um total de 28.628 unidades de

participacdo do Fundo de
22.510.231 euros.

Pag. 33

Investimento

Imobiliario

Imosede no montante de

SONAE CAPITAL



RELATORIO & CONTAS - JUNHO 2015
Demonstracdes Financeiras Consolidadas

7. ACTIVOS FIXOS TANGIVEIS E INTANGIVEIS

Durante o periodo findo em 30 de Junho de 2015, o movimento ocorrido no valor
dos activos fixos tangiveis e intangiveis, bem como nas respectivas amortizacdes e
perdas por imparidade acumuladas, foi o seguinte:

Activos fixos tangiveis

ng’_epps € Equipamentos gclé't\:gz Aﬁi‘;g% Al—g\t/zlsc:’&sos
ificios flxgs ) tangiveis tangiveis
tangiveis em curso
Activo bruto:
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2015 222.289.448 179.441.283 2197.777 11.880.186 415.808.694
Variagdes do perimetro de consolidagao - - - - -
Investimento m.934 188.603 926 6.027.394 6.328.857
Desinvestimento (6.523.628) (1.058.453) - - (7.582.081)
Variagcdes cambiais - (66.086) (3.971) - (70.057)
Transferéncias - 2.251.457 44.664 (2.335.285) (39.164)
Saldo final a 30 de Junho de 2015 215.877.754 180.756.804 2.239.396 15.572.295 414.446.249
Amortiza¢bes e perdas por imparidades acumuladas
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2015 81.960.385 91.386.095 1.751.498 - 175.097.978
Variacdes do perimetro de consolidacéo - - - - -
Depreciagdes e perdas de imparid. do periodo 1) 1.488.095 6.069.855 43147 - 7.601.097
Desinvestimento (1.328.939) (440.506) - (1.769.445)
Variagdes cambiais - (40.349) (2.888) - (43.237)
Transferéncias - 35 - - 35
Saldo final a 30 de Junho de 2015 82.119.541 96.975.130 1.791.757 - 180.886.428
Valor liquido a 1 de Janeiro de 2015 140.329.063 88.055.188 446.279 11.880.186 240.710.716
Valor liquido a 30 de Junho de 2015 133.758.213 83.781.674 447.639 15.572.295 233.559.821

n Inclui perdas por imparidade no valor de 160.187 euros.

Os valores mais significativos incluidos na rubrica de activos fixos tangiveis em
curso referem-se aos seguintes projectos:

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014
Troiaresort 7.936.987 7.624.730
Projecto Cogeragao 904.260 1.555.061
Remodelacdo de Hotéis 6.196.579 1.825.022
Outros 534.469 875.373
15.572.295 11.880.186
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Activos Intangiveis

Prop(r)iﬁgigediipggggrial e Software ) Scliit\l;gz_ intAaCrE;\?\?zis T;)(t:‘tailvng

intangiveis em Curso Intangiveis
Activo bruto:
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2015 7.846.758 2.877.589 466.858 217.498 11.408.703
Variagdes do perimetro - - - - -
Investimento 14.040 209 187.379 205.211 406.839
Desinvestimento - - (492.681) - (492.681)
Variagdes cambiais - (2.534) - - (2.534)
Transferéncias (71.561) 300.316 (19.587) (213.250) (4.082)
Saldo final a 30 de Junho de 2015 7.789.237 3.175.580 141.969 209.459 11.316.245
Amortiza¢bes e perdas por imparidades
acumuladas
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2015 1.380.363 1.994.300 9.421 - 3.384.083
Variacdes do perimetro - - - - -
Depreciagdes e perdas por imparidade do periodo 94.085 299.297 - 393.382
Desinvestimento - - - - -
Varia¢cdes cambiais - (1.874) - (1.874)
Transferéncias (42.405) 42.405 - -
Saldo final a 30 de Junho de 2015 1.432.043 2.334.128 9.421 - 3.775.591
Valor liquido a1 de Janeiro de 2015 6.466.395 883.289 457.437 217498 _8.024.620
Valor lfquido a 30 de Junho de 2015 6.357.194 841.452 132.548 209.459 _ 7.540.654

Em Junho de 2015, os activos afectos a concessdo da Marina de Trdia e incluidos em
Propriedade Industrial e Outros Direitos, ascendem ao montante liquido de
5.923.873 euros (5.994.383 euros em 31 de Dezembro de 2014).

8. GOODWILL

Durante os periodos findos em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014,
o movimento ocorrido no valor do Goodwill, bem como nas respectivas perdas por
imparidade, foi o seguinte:

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014

Valor Bruto:

Saldo inicial 62.291.840 62.283.809

Aumentos por aquisi¢des de filiais - 8.031

Saldo final 62.291.840 62.291.840
Perdas por imparidade acumuladas:

Saldo inicial 1.301.596 1.301.596

Saldo final 1.301.596 1.301.596
Total Acumulado 60.990.244 60.990.244
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9. OUTROS INVESTIMENTOS

Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 o movimento ocorrido no

valor dos investimentos, foi o seguinte:

30 Junho 2015

31 Dezembro 2014

Investimentos a custo

Saldo em 1 de Janeiro
Aquisicdes durante o periodo

Aliena¢cdes durante o periodo

Transferéncias
Saldo em 30 de Junho

Perdas por imparidade acumuladas (Nota 22)

Investimentos disponiveis para venda

Justo valor em 1 de Janeiro
Alienacdes durante o periodo
Transferéncias

Aumento/(diminui¢cdo) no justo valor

Justo valor em 30 de Junho

Perdas por imparidade acumuladas (Nota 22)

Justo valor (liquido de perdas por imparidade) em 30
de Junho

Outros investimentos

N&o Nao
correntes Correntes correntes Correntes
879.446 8.071.101 -
12.036 17.742 -
- (7.652.356) -
- 442,959 -
891.482 879.446 -
(291.838) (291.838) -
599.644 587.608 -
33.493.884 39.305.931 -
(22.510.231) (5.221.742) -
- (430.200)

361.317 (160.105) -
11.344.970 33.493.884 -
11.344.970 33.493.884 -
11.944.614 34.081.492 -

Os montantes indicados em “Justo valor” s&o relativos ao Fundo de Investimento

Imobilidrio Fechado Imosede.

O Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Imosede estd considerado no Balanco
como um activo disponivel para venda registado ao justo valor. Relativamente aos
restantes investimentos indicados nesta nota, é entendimento do Grupo que estimar
um justo valor para estes investimentos ndo € razoavel dada a inexisténcia de dados
de mercado observaveis para 0s mesmos.

Os restantes investimentos considerados nesta nota estdo registados ao custo de
aquisicdo deduzido de perdas por imparidade.
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10.0UTROS ACTIVOS NAO CORRENTES

O detalhe dos Outros activos ndo correntes em 30 de Junho de 2015 e em 31 de
Dezembro de 2014 ¢ o seguinte:

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014
Empréstimos concedidos a empresas relacionadas
Norscut - Concessiondria de Scut Interior Norte, SA 19.604.752 18.647.695
Outros 784.815 756.076
20.389.567 19.403.771
Perdas por imparidade (Nota 22) (34.916) (34.916)
20.354.651 19.368.855
Clientes e outros devedores
Devedores por alienagcédo de Investimentos Financeiros - -
Outros 1.259.162 1.284.964
Perdas por imparidade (Nota 22) - -
1.259.162 1.284.964
Outros activos ndo correntes 21.613.813 20.653.819

Os valores incluidos em Qutros activos 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.

1. INVENTARIOS

O detalhe dos Inventarios em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 ¢
o seguinte, explicitando os valores correspondentes a empreendimentos
imobiliarios:

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014

dos quais dos quais

Total empreendimentos Total empreendimentos
imobilidrios imobilidrios

Matérias-primas, subsididrias e de consumo 1.229.979 - 1.022.596 -
Mercadorias 30.627.457 29.337.346 31.110.475 29.736.226
Produtos acabados e intermédios 49.351.378 49.351.378 53.463.323 53.463.323
Produtos e trabalhos em curso 78.666.597 76.101.473 78.258.356 76.373.416
159.875.411 154.790.197 163.854.750 159.572.965
Perdas por imparidade acumuladas em (6.255.712) (6.242.656) (6.292.456) (6.242.656)

existéncias (Nota 22) ’ ’ ’ ) ) ' ' :
153.619.699 148.547.541 157.562.294 153.330.309
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12.CLIENTES E OUTROS ACTIVOS CORRENTES

O detalhe de Clientes e outros activos correntes em 30 de Junho de 2015 e em 31 de
Dezembro de 2014 ¢ o seguinte:

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014

Clientes 28.826.664 30.337.378
Perdas por imparidade acumuladas em Clientes (Nota 22) (4.176.811) (4.356.479)
24.649.853 25.980.899
Estado e outros entes publicos 13.772.132 16.676.255
Ferlr;r::ﬁigré\:ss concedidos e outros valores a receber de empresas 120.044 167.444
Outros activos correntes
Fornecedores c/c - saldos devedores 794.832 610.343
Outros devedores 9.987.254 11.077.668
Devedores por alienagdo de investimentos financeiros 4.393.509 5.394.384
Devedores por alienacdo de activos fixos tangiveis 30.125 10.659
Juros a receber 504.488 988.617
Gastos a reconhecer - rendas 338.478 282.514
Gastos a reconhecer - fornecimentos e servi¢cos externos 1.783.024 1.419.585
Outros activos correntes 3.483.556 3.939.878
21.315.266 23.723.648
Perdas por imparidade acumuladas em outros activos correntes (Nota 22) (6.378.893) (6.356.349)
Clientes e outros activos correntes 53.478.402 60.191.897

13.IMPOSTOS DIFERIDOS

O detalhe dos Activos e Passivos por impostos diferidos em 30 de Junho de 2015 e
em 31 de Dezembro de 2014, de acordo com as diferencas temporarias que 0s
geraram, € O seguinte:

Activos por impostos diferidos Passivos por impostos diferidos
30 Junho 31 Dezembro 30 Junho 31 Dezembro
2015 2014 2015 2014
Homogeneizagdo de amortiza¢cdes 750.655 767.399 3.431.247 3.145.808
Provisdes e perdas por imparidade de activos 6.720.580 6.762.992 ~ _
ndo aceites fiscalmente ’ ) ’ ’
Anulacdo de Activos fixos tangiveis e intangiveis 71.250 71.250 - -
Anulacdo de acréscimos e diferimentos - - - -
ReavaliacGes de activos fixos tangiveis ~ ~ 93.594 94169
reintegraveis
Prejuizos fiscais reportaveis 16.213.444 16.063.686 - -
Instrumentos Financeiros - - 71.371 1.066.862
Anula¢cdo de existéncias - - 795.469 906.974
Diferencas temporarias tributaveis decorrentes
do justo valor de passivos mip - - 6.552.692 7.141.626
Outros 39.291 53.1M (49.799) (646.156)
23.795.220 23.718.439 10.894.574 11.709.284
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De acordo com as declaracées fiscais e estimativas de imposto sobre o rendimento
das empresas que registam activos por impostos diferidos relativos a prejuizos
fiscais, em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014, utilizando para o
efeito as taxas de imposto naguela data, os mesmos eram reportaveis como segue:

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014
- Activos Data - Activos por Data
Prejuizo por L Prejuizo R L
> . limite de ) impostos limite de
fiscal impostos L ~ fiscal B o -
diferidos utilizacao diferidos utilizacdo
Com limite de data de utilizacdo
Gerados em 2009 3.853.149 809.161 2015 3.853.149 809.161 2015
Gerados em 2010 - - 2014 - - 2014
Gerados em 2011 16.629.456 3.492.186 2015 16.629.456 3.492.186 2015
Gerados em 2012 19.769.442 4.151.583 2017 19.769.442 4.151.583 2017
Gerados em 2013 18.088.306 3.798.544 2018 18.088.306 3.798.545 2018
Gerados em 2014 11.723.660 2.461.969 2026 18.153.387 3.812.21 2026
Gerados em 2015 7.142.857 1.500.000 2027 - -
77.206.870 16.213.443 76.493.741 16.063.686

Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 foram avaliados os impostos
diferidos a reconhecer resultantes de prejuizos fiscais. Os activos por impostos
diferidos foram registados na medida em que seja provavel que ocorram lucros
tributaveis no futuro e que possam ser utilizados para recuperar as perdas fiscais ou
diferencas temporarias dedutiveis.

Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 existem prejuizos fiscais
reportdveis no montante de 145.756.016 euros (109.866.615 euros em 31 de
Dezembro de 2014), cujos activos por impostos diferidos, numa optica de prudéncia,
n&o se encontram registados e que se detalham como segue:

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014
Preizofiscal  CrEGMOde  igge  Preizo  Crédtode G,
utilizacdo utilizacdo
Com limite de data de utilizacéo
Gerados em 2009 37.970.832 7.973.874 2015 37.739.388 7.925.271 2015
Gerados em 2010 - - 2014 - - 2014
Gerados em 2011 18.369.951 3.857.690 2015 16.920.254 3.553.253 2015
Gerados em 2012 15.178.378 3.187.459 2017 14.136.576 2.968.681 2017
Gerados em 2013 27.230.648 5.718.436 2018 22.115.430 4.644.240 2018
Gerados em 2014 22.249 4.672 2026 70.534 14.812 2026
Gerados em 2015 27.932.240 5.865.770 2027 - -
126.704.298 26.607.902 90.982.182 19.106.258
Com limite de data de Jtilzacao 19.051.719 4.861.439 18.884.433 4.819.618
145.756.017 31.469.341 109.866.615 23.925.876
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14.CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 o detalhe de Caixa e
equivalentes de caixa era o seguinte:

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014
Numerario 141.509 132.458
Depodsitos bancarios 24.455.200 9.184.154
Aplicagdes de tesouraria 7.353 10.938
Caixa e equivalentes de caixa no balan¢o 24.604.062 9.327.550
Descobertos bancarios (Nota 17) (76.902) (1.178.675)
Caixa e equivalentes de caixa na demonstragdo de fluxos de caixa 24.527.160 8.148.875

Em descobertos bancarios estdo considerados os saldos credores de contas
correntes com instituicdes financeiras, incluidos no balanco na rubrica de
Empréstimos (Nota 17).

15.CAPITAL PROPRIO

A Sonae Capital, SGPS, SA tem o capital social representado por 250.000.000 de
accdes ordinarias, sem direito a uma remuneracado fixa, com o valor nominal de um
euro.

No exercicio findo em 30 de Junho de 2015 a Sonae Capital SGPS, S.A., detém
5.885.471 acc¢des proprias (6.068.850 accdes em 31 de Dezembro de 2014),
registadas por 1.413.866 euros (1.486.301 euros em 31 de Dezembro de 2014).

As reservas e resultados transitados do Grupo Sonae Capital incluem as seguintes
rubricas:

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014
Reserva de Cisdo 132.638.253 132.638.253
Reservas de conversao (96.630) (130.882)
Reservas de justo valor (42.564) (750.961)
Reservas de cobertura (26.302) (239.276)
Qutras (81.558.776) (75.237.394)
Outras Reservas e Resultados Transitados 50.913.981 56.279.740

Reserva de Cis&o

Em conseguéncia 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
Codigo das Sociedades Comerciais, nao pode ser objecto de distribuicdo aos
accionistas a ndo ser em caso de liquidacdo 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
A reserva de conversdo monetaria resulta da transposicdo para euros das
demonstracdes financeiras de subsidiarias expressas em outra moeda funcional.

Reservas de justo valor
Esta rubrica reflecte o justo valor dos activos disponiveis para venda.

Reserva de cobertura

Nesta rubrica encontra-se considerado o justo valor relativo a instrumentos
financeiros derivados de cobertura, com a devida consideracdo do juro corrido dos
mesmos.
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16.INTERESSES SEM CONTROLO

Os movimentos desta rubrica durante os exercicios findos em 30 de Junho de 2015
e em 31 de Dezembro 2014 foram os seguintes:

Saldo inicial em 1 de Janeiro
Variacdo das Reservas de Cobertura
Variacdo de percentagem em filiais
Variacao resultante da conversdo cambial
Distribuicdo de Dividendos

Outras variacdes

Resultado do periodo atribuivel aos interesses sem controlo

Saldo final

17.EMPRESTIMOS

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014

9.375.864 8.850.291
721 12.699
219.830 679.088
5.752 2018
(1.077.110) (721.525)
- 174

660.027 535.019
9.185.084 9.375.864

Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 os Empréstimos tinham o

seguinte detalhe:

30 Junho 2015

31 Dezembro 2014

Montante utilizado

Montante utilizado

Vencimento
Corrente N&o Corrente Corrente N&o Corrente

Empréstimos bancarios
Sonae Capital SGPS - papel comercial a) 13.000.000 i 17.250.000 ° Mar/2018
Sonae Capital SGPS - papel comercial d) 8.250.000 : 8.250.000 : Dez/2015
Sonae Capital SGPS - papel comercial b) : 18.200.000 : 28.900.000 Ago/2016
Sonae Capital SGPS - papel comercial ¢) ° 30.000.000 ° $0.000.000 Dez/2017
Sonae Capital SGPS - papel comercial f) 3.500.000 3.000.000 3.500.000 4.750.000 Mai/2017
Sonae Capital SGPS - papel comercial g) 3.000.000 B 4.000.000 B Fev/2016
Sonae Capital SGPS - papel comercial h) 1.200.000 4.800.000 : : Mar/2020
Sonae Capital SGPS e) 3.290.000 10.692.500 3.290.000 12,337,500 Set/2019
Custos de montagem de financiamentos i (352590 i (415.978)
Outros 1.202.920 2.070.574 2.524.257 2,652,051

33.442.920 68.410.484 38.814.257 78,223,573
Descobertos bancérios (Nota 14) 76.902 3 1178.675 B
Empréstimos bancarios 33.519.823 68.410.484 39.992.932 78,223,573
Empréstimos por Obrigacdes
Obrigacses Sonae Capital 2011/2016 10,000,000 - - 10.000.000 Jan/2016
Obrigacdes SC, SGPS, S.A. 2008/2018 50,000,000 - - 50.000.000 Mar/2018
Obrigacdes Sonae Capital 2014/2019 - 42.500.000 - 42.500.000 Mai/2019
Custos de montagem de financiamentos (70.330) (432.076) 3 (608.709)
Empréstimos por Obrigacées 59.929.670 42.067.924 - 101.891.291
Outros empréstimos 499.468 453.273 752.665 609.258
Instrumentos derivados (Nota 18) 42.415 - 621.462 -
Credores por locagdes financeiras 2.860.458 17.493.816 2.851.514 18.935.072
Custos de montagem de locag¢des financeiras - (82.752) - (88.961)

96.851.834 128.342.745 44.218.573 199.570.233
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a) Programa de emissdes de titulos de papel comercial de curto prazo lancado em 28 de Marco de 2008 e valido por um periodo
de 10 anos, podendo ser prorrogado por iniciativa da Sonae Capital. Emissdes colocadas junto de investidores e/ou instituicées
financeiras suportadas por linhas de crédito committed de prazos entre 6 meses e um ano, contratadas junto de bancos de
relacionamento.

b) Programa de emissdo de titulos de papel comercial, com garantia de subscri¢c&o, iniciado em 31 de Marco de 2011 e valido até
Agosto de 2018. Salvo se ocorrer o reembolso antecipado ao abrigo dos termos Call/Put Option prevista no contrato em Agosto
de 2016. Como garantia deste empréstimo foi constituida hipoteca sobre imoéveis.

c) Programa de emissdo de titulos de papel comercial com garantia de subscri¢do, iniciado em 27 de Dezembro de 2012 e valido
até Dezembro de 2017.

d) Programa de Emissao de Titulos de Papel comercial com garantia de subscricdo iniciado em 31 de Dezembro de 2013 com
renovacgdes anuais até 3 anos.

e) Empréstimo bancdrio garantido por hipoteca sobre imdveis, iniciado em 2 Junho 2011, valido até Setembro de 2019, com
amortizagcdes trimestrais.

) Programa de emissdo de titulos de papel comercial, com garantia de subscri¢éo, iniciado em 7 de Maio de 2014, valido por um
periodo de 3 anos, com amortiza¢cdes semestrais.

9) Programa de emissao de titulos de papel comercial de curto prazo, com garantia de subscri¢ao, iniciado em 17 de Fevereiro de
201 e valido por um ano, sendo automaticamente prorrogdvel por sucessivos e iguais periodos até ao maximo de 5 anos.

h) Programa de emissdo de titulos de papel comercial com garantia de subscricdo iniciado em 18 de Marco de 2015, valido até
Marco de 2020, com amortizacdes anuais.

Em 30 de Junho de 2015 o resumo dos empréstimos obrigacionistas do Grupo era
ComMo se segue;

=  Empréstimo obrigacionista SC, SGPS, SA. 2008/2018 no valor de
50.000.000 euros, reembolsavel ao fim de 10 anos, numa Unica prestacao
em 3 de Marco de 2018, salvo se ocorrer reembolso antecipado, total ou
parcial, o qual podera ocorrer em 3 de Marco de 2016. As obrigacdes vencem
juros semestralmente.

=  Empréstimo obrigacionista Sonae Capital SGPS - 2011/2016 no valor de
10.000.000 euros, reembolsavel ao fim de 5 anos numa uUnica prestacédo em
17 de Janeiro de 2016. As obrigacdes vencem juros semestralmente.

=  Empréstimo obrigacionista Sonae Capital SGPS - 2014/2019 no valor de
42.500.000 euros, reembolsavel ao fim de 5 anos numa uUnica prestacao em
28 de Maio de 2019. As obrigacdes vencem juros semestralmente.

A taxa de juro dos empréstimos obrigacionistas e dos empréstimos bancarios em
vigor a 30 de Junho de 2015 era em média 2,68%.

Os empréstimos bancarios pagam juros gque estdo indexados a taxas de mercado
Euribor dos respectivos prazos, pelo que se considera que o justo valor destes
empréstimos esta proximo do seu valor contabilistico.

O saldo da rubrica Outros empréstimos n&o correntes refere-se a subsidios

reembolsdveis atribuidos a empresas filiais por organismos oficiais, os quais n&o
vencem juros.

O valor nominal dos empréstimos tem as seguintes maturidades:

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014
Capital Juros Capital Juros

N+12 96.879.749 5.705.058 43.597.11 6.730.136
N+2 17.618.133 4.559.025 30.417.502 5.187.358
N+3 43.999.588 3.512.477 48.102.235 4.615.274
N+4 56.599.214 2.154.694 66.438.849 2.795.451
N+5 4.975.421 151.643 48.576.622 1.110.569
Apds N+5 6.017.806 154.619 7.148.672 216.245
226.089.912 16.237.516 244.280.992 20.655.033

a) Inclui montantes utilizados ao abrigo de programas de papel comercial. Do valor total com maturidade em N+1, 29% diz respeito
a papel comercial tomado ao abrigo de linhas de crédito com commitment superior a um ano. Efectivamente tendo em conta as
politicas e medidas de gestdo de risco de liquidez, ndo se antecipam riscos que possam por em causa a continuidade das
operacoes.

No caso de alguma instituicdo bancaria ou investidor titular de papel comercial
emitido ndo renovar, nas datas de vencimento, as respectivas tomadas, o Grupo
dispde de linhas de crédito disponiveis para fazer face a essas ndo renovacodes.
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18. INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

Derivados de taxa de juro

Os instrumentos financeiros de cobertura utilizados pelo Grupo existentes em 30 de
Junho de 2015, respeitam fundamentalmente a opcdes de taxa de juro (cash flow
hedges) contraidas com o objectivo de cobertura de risco de taxa de juro de
empréstimos no montante de 773.050 euros cujo justo valor ascendia a 42.415 euros
(621.462 euros em 31 de Dezembro de 2014), registados no passivo, na rubrica de
outros empréstimos (Nota 17). Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de
2014, todos os derivados sao considerados de cobertura.

Estes instrumentos de cobertura de taxa de juro encontram-se avaliados pelo seu
justo valor, a data do balanco, determinado por avaliacdes efectuadas pelo Grupo
com recurso a sistemas informaticos de valorizacdo de instrumentos derivados e
avaliacbes externas quando esses sistemas ndo permitem a valorizacdo de
determinados instrumentos. Para opcdes, o justo valor é determinado com base no
modelo de Black-Scholes e suas variantes.

O justo valor dos derivados € calculado usando modelos de valorizacdo com
pressupostos observaveis no mercado, enquadrando-se assim no nivel 2 definido na
IFRS 7.

Os principios de cobertura de risco geralmente utilizados pelo Grupo na contratacdo
destes instrumentos financeiros de cobertura sdo os seguintes:

= Matching entre fluxos de caixa pagos e recebidos, i.e., existe coincidéncia
entre as datas de refixacdo da taxa de juro dos financiamentos contratados
com o banco e as datas de refixacdo da taxa de juro do derivado;

= Matching perfeito entre indexantes: o indexante de referéncia no instrumento
financeiro de cobertura e no financiamento ao qual o derivado esta
subjacente s&o coincidentes;

=  Num cendrio de subida extrema de taxas de juro, o custo maximo do
financiamento esta limitado.

Seleccdo das contrapartes dos derivados com base na solidez e no perfil de risco de
crédito da mesma, sendo esse perfil de risco mensurado normalmente através da
nota de rating atribuida por empresas de rating de reconhecido mérito. As
contrapartes dos derivados sao instituicdes financeiras de primeira linha, de elevado
prestigio e reconhecimento nacional e internacional.

Justo valor de instrumentos financeiros derivados

O justo valor de instrumentos derivados encontra-se registado como segue:

Activos Passivos

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014 30 Junho 2015 31 Dezembro 2014

Derivados que ndo sdo de cobertura
Taxa de juro
Derivados de cobertura
Taxa de juro (Nota 17) - - 42.415 621.462

Outros derivados

42.415 621.462
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19. OUTROS PASSIVOS NAO CORRENTES

Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 a rubrica Outros passivos
ndo correntes pode ser detalhada como segue:

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014
Empréstimos obtidos e outros valores a pagar a empresas
relacionadas
Plaza Mayor Parque de Ocio, SA 1.973.769 2.017.783
Outros 230.847 216.645
2.204.616 2.234.428
Outros credores
Credores do processo de reestruturacdo Torralta 533.322 506.206
Outros - -
533.322 506.206
Proveitos diferidos
(Rﬁ(s)?;g%a;bilidades por pagamentos baseados em acc¢des 156.194 333.229
156.194 333.229
Outros passivos hdo correntes 2.894.132 3.073.863

20. RESPONSABILIDADES POR PAGAMENTOS EM ACCOES

O Grupo Sonae Capital concedeu em 2015 e nos anos anteriores, a colaboradores do
Grupo prémios de desempenho diferidos sob a forma de accdes Sonae Capital
SGPS, SA. a adquirir a custo zero, trés anos apods a sua atribuicdo. Em qualquer dos
casos a aquisicdo poderd efectuar-se entre a data homodloga do 32 ano apds a
atribuicdo e o final desse ano. A sociedade tem o direito de entregar, em
substituicdo das accdes, o valor equivalente em dinheiro. O exercicio dos direitos so
ocorre se o colaborador estiver ao servico de empresa do Grupo Sonae Capital na
data de vencimento.

Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014, o valor de mercado do total
das responsabilidades decorrentes dos planos de desempenho diferido em aberto
pode ser resumido como segue:

I Ano de Numero de Justo Valor
Ano de atribuiedo vencimento  participantes 30 June 2015 31 Dezembro 2014

Acgdes

2012 2015 1 62.623 341.223

2013 2016 8 425.339 423.280

2014 2017 8 222.626 153.131

2015 2018 8 269.287 -
Total 979.875 917.634

Os valores registados nas demonstracdes financeiras em 30 de Junho de 2015 e em
31 de Dezembro de 2014 correspondentes ao periodo decorrido até aquelas datas
desde a atribuicdo de cada plano de desempenho diferido em aberto, podem ser
resumidos como segue:
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Registado em outros passivos ndo correntes (Nota 19)
Registado em outros passivos correntes
Registado em reservas

Valor registado em gastos com pessoal

30 Junho 2015

31 Dezembro 2014

156.194 333.229
397.258 341.223
233.571 391.028
319.882 283.426

21, FORNECEDORES E OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014, os Fornecedores e outros
passivos correntes tinham o seguinte detalhe:

Fornecedores

Empréstimos obtidos e outros valores a pagar de empresas
relacionadas

QOutros passivos correntes
Fornecedores de activos fixos
Adiantamentos de clientes e por conta de vendas
Outros credores
Estado e outros entes publicos
Acréscimos de gastos com pessoal
Obras ja facturadas mas ainda néo realizadas
Acréscimos de gastos de compras - segmento Energia
Encargos financeiros a liquidar
Subsidios ao investimento

Qutros passivos

Fornecedores e outros passivos correntes

22. PROVISOES E PERDAS POR IMPARIDADE

ACUMULADAS

30 Junho 2015

31 Dezembro 2014

16.846.121 17.028.403
488.590 107.740
1.069.222 1.296.713
2.981.208 4.350.703
1.891.039 2.220.512
7.277.467 9.567.955
6.929.255 5.987.039
6.276.448 4.667.245
3.501.707 4.126.642
725.474 821.515
1.527.281 1.601.914
9.452.414 9.584.112
41.631.515 44.224.350
58.966.226 61.360.493

O movimento ocorrido nas provisdes e nas perdas por imparidade acumuladas
durante o periodo findo em 30 de Junho de 2015 foi o seguinte:

Saldoem 1 Saldo em
Janeiro 30 Junho
Rubricas 2015 Aumentos Diminui¢cdes Utilizacbdes 2015
Perdas por imparidade acumuladas em:
Outros investimentos (Notas 5 e 9) 323.782 - - - 323.782
Outros activos ndo correntes (Nota 10) 34.916 - - - 34.916
Clientes (Nota 12) 4.356.479 457.784 (609.426) (28.025) 4.176.811
Outros activos correntes (Nota 12) 6.356.349 85.434 (62.890) - 6.378.893
Inventdrios (Nota 11) 6.292.456 - (36.744) - 6.255.712
Provisdes ndo correntes 3.079.824 - - - 3.079.824
Provisdes correntes 5.642.201 880.300 (294.286) (1.251.110) 4.977.105
26,086,008 1,423,517 (1,003,346) (1,279,135) 25,227,043
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Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 o detalhe das provisdes para
outros riscos e encargos pode ser analisado como segue:

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014
Processos judiciais em curso 2.013.136 1.802.697
Provisdes rendimento garantido 3.746.782 4.350.846
Outros 2.297.01 2.568.482
8.056.929 8.722.025

23. OUTROS RENDIMENTOS E GANHOS

A reparticdo dos outros rendimentos e ganhos nos periodos findos em 30 de Junho
de 2015 e em 30 de Junho de 2014 ¢é a seguinte:

30 Junho 2015 30 Junho 2014
Trabalhos para a propria empresa 1,835,769 1,218,013
Ganhos na alienacdo de activos 8,067,685 244,012
Proveitos suplementares 326,491 410,952
Outros 3,943,855 1,074,431
Total 14,173,800 2,947,408

24. ACTIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES

Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 os principais passivos
contingentes respeitavam a garantias prestadas e tinham o seguinte detalhe:

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014
Garantias prestadas:
Em processos de recuperagdo de IVA 5.163.386 5.064.574
Em processos fiscais em curso 8.230.902 5.729.805
Em processos autdrquicos em curso 1134.224 1.134.224
Outras 12.170.716 14.418.892

O valor de Outras inclui as seguintes garantias:

= 5355406 euros em 30 de Junho de 2015 (7.507.705 euros em 31 de
Dezembro de 2014) como garantias prestadas a clientes relativas a contratos
de construcéo;

= 5581.280 euros em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 como
garantias prestadas relativas a licencas de construcdo do segmento Resorts.

O Grupo n&o registou provisdes para os eventos/diferendos para os quais foram

prestados estas garantias por ser entendimento do Conselho de Administracdo que
dos referidos eventos nao resultardo perdas para o Grupo.
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25. IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

Os impostos sobre o rendimento reconhecidos nos periodos findos

de 2015 e de 2014 sdo detalhados como segue:

Imposto corrente

Imposto diferido

Imposto sobre o rendimento

30 Junho 2015

em 30 de Junho

30 Junho 2014

2.095.892 400.173
(1124.882) 503.480
971.009 903.653

26. RECONCILIACAO DO RESULTADO CONSOLIDADO

COM O RESULTADO INDIVIDUAL

A reconciliacdo do resultado liquido do exercicio findo em 30 de Junho de 2015 e de

2014 pode ser analisada como segue:

Resultados liquidos individuais agregados
Homogeneizag¢do de critérios

Eliminac&o de dividendos intra-grupo
Equivaléncia patrimonial

Eliminacdo de mais e menos valias intra-grupo
Eliminacdo de imparidade intra-grupo

Correccdo das mais e menos valias na alienacdo de activos

Correcg¢do das mais e menos valias na aliena¢cdo de participag¢des
financeiras

Outros

Resultado consolidado do periodo
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30 Junho 2015

30 Junho 2014

(23.431.207) 7.168.463
(376.908) (1133.822)
(38.005.252) (27.732.238)
2.039.426 2.116.705
(3.221.077) 11.590.777
13.987.096 (775.169)
4.142.033 -
45.722.322 1.299.702

- 279.690

856.433 (7.185.892)
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27.

segue:

Transacgdes

Empresa Mée (a)

Empresas associadas

Entidades parceiras, accionistas e
participadas (b)

Transacc¢des

Empresa Mae (a)

Empresas associadas

Entidades parceiras, accionistas e
participadas (b)

Saldos

Empresa Mae (a)

Empresas associadas

Entidades parceiras, accionistas e
participadas (b)

Saldos

Empresa Mae (a)

Empresas associadas

Entidades parceiras, accionistas e
participadas (b)

PARTES RELACIONADAS

Os saldos e transaccdes com entidades relacionadas

Vendas e presta¢cdes de servigcos

podem ser detalhados como

Compras e servicos recebidos

30 Junho 2015 30 Junho 2014

30 Junho 2015 30 Junho 2014

194.561 17.898 14.628
12.971.993 12.058.960 2.946.340
13.166.554 12.076.858 - 2.960.968

Juros auferidos

Juros suportados

30 Junho 2015 30 Junho 2014

30 Junho 2015 30 Junho 2014

503.679 507.178

55.906 64.419

503.679 507.178

55.906 64.419

Contas a receber

Contas a pagar

30 Junho 2015 31 Dezembro

30 Junho 2015 31 December

2014 2014
573.538 1.599.727 7.187 18.980
7.937.109 11.254.391 2.387.126 2.243.084
8.510.647 12.854.118 2.394.313 2.262.064

Empréstimos Obtidos

Empréstimos Concedidos

30 Junho 2015 31 Dezembro

30 Junho 2015 31 Dezembro

2014 2014
- - 20.354.651 19.368.854
1.973.769 2.017.783 - -
1.973.769 2.017.783 20.354.651 19.368.854

a) A empresa Mée é a Efanor Investimentos, SGPS, SA;
b) A rubrica Entidades parceiras e accionistas, inclui valores com o Grupo Sonae, SGPS e com o Grupo Sonae Industria, SGPS.
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28. RESULTADO POR ACCAO

Os resultados por accao dos exercicios findos em 30 de Junho de 2015 e em 30 de
Junho de 2014 foram calculados tendo em consideracdo os seguintes montantes:

Resultados

Resultados para efeito de célculo do resultado liquido por accao
basico (resultado liquido do periodo)

Resultados para efeito do célculo do resultado liquido por acc¢éo
diluido

Numero de acgdes

Numero médio ponderado de acc¢des para efeito de cdlculo do
resultado liquido por ac¢do basico

Numero médio ponderado de acc¢des para efeito de calculo do
resultado liquido por ac¢éo diluido

Resultado por acg¢édo (basico e diluido):

30 Junho 2015

30 Junho 2014

196.406 (7.361.621)
196.406 (7.361.621)
246.303.242 246.190.249
246.303.242 246.190.249
0,000797 (0,029902)

N&o existem instrumentos convertiveis sobre accdes da Sonae Capital, SGPS, SA.

pelo que ndo existe diluicdo dos resultados.

29. INFORMACAO POR SEGMENTOS

Nos periodos findos em 30 de Junho de 2015 e 2014 e 31 de Dezembro de 2014

foram identificados os seguintes segmentos:

= Resorts;
=  Hotelaria;
= Fitness;
=  Energia;

= Refrigeracdo e AVAC;
= Qutros Activos;
= Holding e Outras.
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Os contributos dos principais segmentos para a Demonstracdo de Resultados
consolidada dos periodos findos em 30 de Junho de 2015 e 30 de Junho de 2014
podem ser analisados como segue:

30 Junho 2015

Demonstracao

Refrigeracdo Holding e Ajustamentos
de Resultados

Resorts Hotelaria Fitness Energia e AVAC Outras Intersegmentos

Consolidado

Volume de
Negdcios 10.664.927 6.315.682 7.447.919 28.593.085 26.192.105 7.051.824 -8.327.122 77.938.420

Outros
Rendimentos e 5.066.634 182.883 197.501 735.788 359.647 6.432.009 1.199.338 14.173.799
ganhos

Total de

rendimentos 15.731.561 6.498.565 7.645.420 29.328.873 26.551.752 13.483.833 -7.127.784 92.112.220
operacionais

Cash-flow

operacional 1.277.841 -3.180.591 854.687  5.699.524 847.818 6.602.520 -39.701 12.062.098
(EBITDA)

30 Junho 2014

Demonstracao

Refrigeracdo Holding e Ajustamentos
de Resultados

Resorts Hotelaria Fitness Energia e AVAC Outras Intersegmentos

Consolidado

Volume de
Negdcios 18.483.144 5.595.308 6.903.760 20.270.424 26.839.292  7.710.601 -8.224.462 77.578.067

Outros

Rendimentos e 626.757 219.646 197.273 595.590 309.303 389.122 609.717 2.947.408
ganhos

Total de
rendimentos 19.109.901 5.814.954  7.101.033 20.866.014 27.148.595 8.099.723 -7.614.745 80.525.475
operacionais

Cash-flow

operacional 1.827.572 -3.470.166 919.112 4.321.153 234.670 789.941 78.127 4.700.409
(EBITDA)
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Os contributos dos principais segmentos de negdcio para os Balancos consolidados
dos periodos findos em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 podem
ser analisados como segue:

30 Junho 2015
. . . Refrigeragdo Holding e Ajustamentos .

Balanco Resorts Hotelaria Fitness Energia © AVAC Outras Intersegmentos Consolidado
Activos Fixos
Tangiveis e 131821957 13.589.273 8721632 24.929512  10120.998  112.349.424 557.923  302.090.719
Intangiveis
Investimentos 41798.605  22.021.422 27.675  203.565 3.096 594.937.372  -623.305.605  35.686.130
Outros Activos 100.609.448 53.799.031 3161776 12.243.004  43.370.850 607.942.449 -544.015.361 277.11.196

Total do Activo
274.230.010 89.409.726 11.91.083 37.376.081 53.494.944 1.315.229.245 -1166.763.042  614.888.045

Total Passivo
231.358.024 49.724.019 8.936.849 35.174.155 20.741.668 504.562.381 -544.490.656 306.006.440

Investimento

Técnico 561.753 427.087 21.605  1.270.999 123.814 4140439 - 6.735.697
Divida Bruta
14.833.401 - 497.768 9.171.239 - 200.692.171 - 225.194.579
Divida Liquida
14.690.362 -95.794 455104  8.912.093 -718138  177.346.889 - 200.590.517

31 Dezembro 2014

. . . Refrigeracdo Holding e Ajustamentos .
Balango Resorts Hotelaria Fitness Energia e AVAC Outras Intersegmentos Consolidado
Activos Fixos
Tangiveis e 135.559.390 13.705.579 9.301.498 26.480.547 10176911 113.983.432 518.223 309.725.580
Intangiveis
Investimentos 39365628  31163.716 24.563 120.196 611  613.053.027 -628.915555  54.812186
Outros Activos 106.471.805 42913396 2854314 11.866.682 41948979  990.664.413 -925.265.587  271.453.999

Total do Activo
281.396.823 87.782.691 12.180.375 38.467.424 52.126.501 1.717.700.872 -1.553.662.919 635.991.765

Total Passivo
232.409.762 37.437.989 8.905.387 38.162.518 19.532.634 921.903.264 -929.697.083 328.654.472

Investimento

Técnico 1.768.152 470.708 1.285.193 2.637.973 311.956 2.484.157 - 8.958.139
Divida Bruta

16.056.102 - 734.375 11.382.132 1.283.258  214.332.940 - 243.788.807
Divida Liquida

15.869.776 -119.991 683.804 10.986.752 -30.877  207.071.792 - 234.461.257
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30. EVENTOS SUBSEQUENTES

N&o ocorreram eventos significativos apods 30 de Junho de 2015 até esta data que
necessitem ser divulgados.

3. APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstracdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo em
30 de Julho de 2015.

O Conselho de Administracdo.

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo

Maria Claudia Teixeira de Azevedo

Alvaro Carmona e Costa Portela

lvone Pinho Teixeira

Francisco de La Fuente Sanchez

Paulo José Jubilado Soares de Pinho
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

BALANCOS INDIVIDUAIS EM 30 DE JUNHO DE 2015 E 31 DE DEZEMBRO DE 2014

(Montantes expressos em euros)

ACTIVO Notas 30 Junho 2015 31 Dezembro 2014
ACTIVOS NAO CORRENTES:
Activos fixos tangiveis 27.552 28.987
Investimentos financeiros 4 415.432.455 434.115.996
Activos por Impostos diferidos 7 4.219.485 4.069.727
Outros activos ndo correntes 5 543.645.531 197.085.531
Total de activos ndo correntes 963.325.021 635.300.241
ACTIVOS CORRENTES:
Outros activos correntes 6 241.010.068 573.184.059
Caixa e equivalentes de caixa 8 11.301.230 5.112.291
Total de activos correntes 252.311.297 578.296.350
TOTAL DO ACTIVO 1.215.636.319 1.213.596.591
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 9 250.000.000 250.000.000
Acgdes proprias 9 (1.413.866) (1.486.301)
Reservas legais 10 9.463.225 8.611.464
Outras reservas 10 309.676.446 293.493.001
Resultado liquido do periodo 14.384.362 17.035.205
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 582.110.167 567.653.369
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Empréstimos bancarios n 66.377.689 75.613.439
Empréstimos obrigacionistas n 42.067.924 52.013.159
Outros passivos ndo correntes 46.000 157.880
Total de passivos ndo correntes 108.491.614 127.784.478
PASSIVO CORRENTE:
Fornecedores 79173 107.498
Empréstimos bancarios n 42.240.000 36.293.800
Outras dividas a terceiros 12 480.154.410 476.548.040
Qutros passivos correntes 13 2.560.955 5.209.406
Total de passivos correntes 525.034.538 518.158.744

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E PASSIVO

O anexo faz parte integrante destas demonstracdes financeiras.
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACOES INDIVIDUAIS DOS RESULTADOS POR NATUREZAS

PARA OS PERIODOS DE SEIS MESES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2015 E DE 2014

(Montantes expressos em euros)

Notas 30 Junho 2015 30 Junho 2014
Proveitos operacionais
Qutros proveitos operacionais 1.721 20.337
Total de proveitos operacionais 1.721 20.337
Custos operacionais
Fornecimentos e servicos externos 14 (492.334) (218.874)
Custos com o pessoal 15 (695.513) (641.774)
Amortizacdes e depreciacdes (1.436) (1.750)
Outros custos operacionais (45.776) (11.714)
Total de custos operacionais (1.235.059) (874.112)
Resultados operacionais (1.223.338) (853.775)
Proveitos e ganhos financeiros 16 16.347.424 5.436.458
Custos e perdas financeiras 16 (4.915.471) (5.238.040)
Resultados financeiros 11.431.953 198.418
Resultados relativos a investimentos 16 3.500.638 15.645.955
Resultado antes de impostos 13.709.253 14.990.598
Imposto sobre o rendimento 17 675.109 4.458.451
Resultado do periodo 14.384.362 19.449.049
Resultados por accdo
Basico e Diluido 18 0,058401 0,079000

O anexo faz parte integrante destas demonstragdes financeiras.
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACOES INDIVIDUAIS DOS RESULTADOS POR NATUREZAS

PARA OS TRIMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2015 E DE 2014

(Montantes expressos em euros)

2¢ Trimestre 2015 2¢ Trimestre 2014
(N&o auditado) (N&o auditado)
Proveitos operacionais
Qutros proveitos operacionais 4.623 381
Total de proveitos operacionais 4.623 381
Custos operacionais
Fornecimentos e servicos externos (234.274) (118.905)
Custos com o pessoal (242.936) (143.526)
Amortizagdes e depreciacdes (426) (874)
QOutros custos operacionais (25.234) (3.050)
Total de custos operacionais (502.871) (266.355)
Resultados operacionais (498.248) (265.974)
Proveitos e ganhos financeiros 9.281.739 2.822.967
Custos e perdas financeiras (2.548.324) (2.692.799)
Resultados financeiros 6.733.415 130.168
Resultados relativos a investimentos (18.787.018) 389.533
Resultado antes de impostos (12.551.850) 253.727
Imposto sobre o rendimento 363.114 1.762.658
Resultado do periodo (12.188.736) 2.016.385
Resultados por ac¢géo
Basico e Diluido (0,049487) 0,008157

O anexo faz parte destas demonstracdes financeiras.
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACOES INDIVIDUAIS DO RENDIMENTO INTEGRAL

PARA OS PERIODOS DE SEIS MESES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2015 E DE 2014

(Montantes expressos em euros)

30 Junho 2015

30 Junho 2014

Resultado liquido do periodo 14.384.362

Rubricas que posteriormente poderao ser reclassificados para Resultado Liquido:

Variagdo nas reservas de conversdo cambial -

Participacdo em outro rendimento integral liquido de imposto relativo a
associadas e empreendimentos conjuntos contabilizados pelo método
de equivaléncia patrimonial

Variagdo no justo valor dos activos disponiveis para venda -

Variagdo no justo valor dos derivados de cobertura de fluxos de caixa -

Imposto relativo &s componentes do Outro rendimento integral -

19.449.049

Qutro rendimento integral do periodo -

Total rendimento integral do periodo 14.384.362

19.449.049

O anexo faz parte integrante destas demonstracdes financeiras.
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACOES INDIVIDUAIS DO RENDIMENTO INTEGRAL

PARA OS TRIMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2015 E DE 2014

(Montantes expressos em euros)

22 Trimestre 2015
(N&o auditado)

22 Trimestre 2014
(N&o auditado)

Resultado liquido do periodo (12.188.736)

Diferencas de conversdo cambial -

Participacdo em outro rendimento integral liquido de imposto relativo a

associadas e empreendimentos conjuntos contabilizados pelo método de

equivaléncia patrimonial -
Variagcdo no justo valor dos activos disponiveis para venda -
Variagcdo no justo valor dos derivados de cobertura de fluxos de caixa -
Ganhos relativos a reavaliacdes de imobilizado -
Imposto relativo as componentes do Outro rendimento integral -

2.016.385

QOutro rendimento integral do periodo -

Total rendimento integral individual do periodo (12.188.736)

2.016.385

O anexo faz parte integrante destas demonstracdes financeiras.
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SONAE CAPITAL SGPS, SA

DEMONSTRACOES INDIVIDUAIS DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO

PARA OS PERIODOS DE SEIS MESES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2015 E DE 2014

Saldo em 1 de Janeiro de 2014
Total rendimento integral individual do periodo
Aplicacdo do resultado individual de 2013
Transferéncia para Outras reservas e resultados transitados
Aquisicdo/(Alienacdo) de accdes proprias
Saldo em 30 de Junho de 2014
Saldo em 1 de Janeiro de 2015
Total rendimento integral individual do periodo
Aplicagéo do resultado individual de 2014

Transferéncia para Outras reservas e reservas legais
Aquisicdo/(Alienacéo) de accdes proprias

Saldo em 30 de Junho de 2015

O anexo faz parte integrante destas demonstragcdes financeiras.
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(Montantes expressos em euros)

Resultado Total do
Capital Accgdes Reservas Legais Qutras Sub total liquido do Capital Préprio
Social Proprias Reservas Periodo
250.000.000  (1.124.125) 8.307.376 287.715.325  296.022.701 6.081.764 550.980.341
- - - - - 19.449.049 19.449.049
- - 304.088 5.777.676 6.081.764 (6.081.764) -
- (404.782) - - - - (404.782)
250.000.000  (1.528.907) 8.611.464 293.493.001  302.104.465 19.449.049 570.024.607
250.000.000 (1.486.301) 8.611.464 293.493.001 302.104.465 17.035.205 567.653.369
- - - - - 14.384.362 14.384.362
- - 851.760 16.183.445 17.035.205 (17.035.205) -
- 72.435 - - - - 72.435
250.000.000 (1.413.866) 9.463.224  309.676.446 319.139.670 14.384.362 582.110.167
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACOES INDIVIDUAIS DOS FLUXOS DE CAIXA

PARA OS PERIODOS DE SEIS MESES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2015 E DE 2014

(Montantes expressos em euros)

Notas 30 Junho 2015 30 Junho 2014
ACTIVIDADES OPERACIONAIS
Pagamentos a fornecedores 517.559 390.776
Pagamentos ao pessoal 894.290 508.624
Fluxo gerado pelas operagdes (1.411.849) (899.400)
Pagamento/recebimento imposto sobre o rendimento 519 1.227
Outros recebimentos/pagamentos relativos a actividade operacional 2.901 39.827
Fluxo das actividades operacionais [1] (1.409.466) (860.800)
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 346.542.712 -
Juros e proveitos similares 5.496.655 4.979.203
Dividendos recebidos 22.184.180 14.870.786
Empréstimos concedidos - 14.957.934
374.223.547 34.807.923
Pagamentos respeitantes a:
Activos fixos tangiveis 9.515 -
Empréstimos concedidos 352.952.772 29.714.614
352.962.288 29.714.614
Fluxo das actividades investimento [2] 21.261.260 5.093.309
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de:
Venda de acg¢des (quotas) proprias 72.435 42.606
Empréstimos obtidos 12.618.574 42.500.000
12.691.009 42.542.606
Pagamentos respeitantes a:
Juros e custos similares 3.905.063 5.687.638
Aquisicdo de acg¢des (quotas) proprias - 404.783
Empréstimos obtidos 22.448.800 25.684.306
26.353.863 31.776.727
Fluxo das actividades de financiamento [3] (13.662.855) 10.765.879
Variacdo de caixa e seus equivalentes [4] = [1]+[2]+[3] 6.188.939 14.998.388
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 5.112.291 786.250
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 11.301.230 15.784.638

O anexo faz parte integrante destas demonstracdes financeiras.
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACOES INDIVIDUAIS DOS FLUXOS DE CAIXA

PARA OS TRIMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2015 E DE 2014

(Montantes expressos em euros)

22 Trimestre 2015 22 Trimestre 2014
(N&o auditado) (N&o auditado)
ACTIVIDADES OPERACIONAIS
Pagamentos a fornecedores 339.460 114.626
Pagamentos ao pessoal 696.747 230.519
Fluxo gerado pelas operacdes (1.036.207) (345.145)
Pagamento/recebimento imposto sobre o rendimento (500) 718
Qutros recebimentos/pagamentos relativos a actividade operacional 230.924 296.675
Fluxo das actividades operacionais [1] (804.782) (49.188)
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros (8.678) -
Juros e proveitos similares 220.828 2.873
Dividendos recebidos 22.184.180 14.870.786
Qutros - -
Empréstimos concedidos - 14.957.934
22.396.330 29.831.593
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros - -
Activos fixos tangiveis - -
Empréstimos concedidos (1.167.228) 30.160.254
(1.167.228) 30.160.254
Fluxo das actividades investimento [2] 23.563.558 (328.661)
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de:
Venda de ac¢des (quotas) proprias 72.435 42.606
Empréstimos obtidos 1.652.144 30.950.000
1.724.579 30.992.606
Pagamentos respeitantes a:
Juros e custos similares 2.608.692 3.643.843
Aquisi¢do de acg¢des (quotas) proprias - -
Empréstimos obtidos 11.422.500 11.748.506
14.031.192 15.392.349
Fluxo das actividades de financiamento [3] (12.306.614) 15.600.257
Variagcdo de caixa e seus equivalentes [4] = [1]+[2]+[3] 10.452.162 15.222.408
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 849.067 562.230
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 11.301.230 15.784.638

O anexo faz parte integrante destas demonstragdes financeiras.
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS
PARA O PERIODO DE SEIS MESES FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2015

(Montantes expressos em euros)

1. NOTA INTRODUTORIA

A Sonae Capital, SGPS, SA (“Sociedade” 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
Codigo das Sociedades Comerciais, da participacdo 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
demonstracdes financeiras individuais foram preparadas de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro, tal como aprovadas na Unido Europeia.

2. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adoptadas sdo consistentes com as utilizadas nas
demonstracdes financeiras apresentadas para o exercicio findo em 31 de Dezembro de
2014.

Bases de apresentacdo

As demonstracdes financeiras intercalares sdo apresentadas trimestralmente de acordo
com o IAS 34 - "Relato Financeiro Intercalar”.

Estas demonstracdes financeiras foram preparadas a partir dos livros e registos
contabilisticos no pressuposto da continuidade das operacdes e tomando por base o
custo histdérico, excepto para alguns instrumentos financeiros que se encontram
registados ao justo valor.

3. ALTERACOES DE POLITICAS CONTABILISTICAS

Ndo ocorreram durante o periodo alteracdes de politicas contabilisticas ou erros
materiais de periodos anteriores.

4 INVESTIMENTOS FINANCEIROS

Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 o detalhe dos Investimentos
financeiros era o seguinte:
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30 Junho 2015 31 Dezembro 2014

Investimentos em empresas do grupo e associadas 494.491.377 494.491.377
Investimentos em outras empresas:

Sonae RE - (0,04%) 1.200 1.200

Fundo Invest. Imob. Imosonae Dois - (0,001%) 2.546 2.546

Matadouro Alto Alentejo, SA - (0,89%) 1 1

NET Novas Tecnologias, SA - (2,80%) 23.034 23.034

Saude Atlantica - Gestdo Hospitalar, SA (0,01%) 34 34

Fundo F HITEC - (6,48%) 250.950 250.950

494.769.143 494.769.143

Perdas por imparidade acumuladas (79.336.688) (60.653.147)

415.432.455 434.115.996

4.1 Investimentos em Empresas do Grupo e Associadas

Em 301 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 o detalhe dos Investimentos em
Empresas do Grupo e Associadas era o abaixo indicado.

30.06.2015
Sociedade dei/"e:;O ‘i/ils(t;: Valor de Aquisicdo Aeeriftae?:rr;;oss Capital Préprio RSZJJEZZO
CAPWATT, S.G.P.S, S.A. 100,00% 2.725.000 2.796.513 91.124
Fundo Esp de Invest. Imob Fechado WTC 59,57% 42.057.274 71.718.882 1.390.615
Imoareia - Invest. Turisticos, S.G.P.S., S.A. 100,00% 167.132.793 82.108.948 (703.427)
Interlog - SGPS, S.A. 98,938% 21.658.210 21.786.061 32.407
Lidergraf - Artes Gréficas, SA. 24,50% 1.125.301 5.315.674 927.549
Praedium SGPS, S.A. 100,00% 25.577.659 17.615.742 (2.648.265)
Sonae Turismo, S.G.P.S,, S.A. 100,00% 93.714.351 44.245.635 (8.973.774)
SC Finance B.V. 100,00% 263.698 (5.064.364)  (5.358.866)
SC-Eng. e Promoc¢ao imobilidria, S.G.P.S., S.A. 100,00% 34.575.100 28.099.135 981.570
Sistavac, SGPS, S.A. 70,00% 32.492.436 41.800.719 652.514
Solinca - Health & Fitness, S.A. 100,00% 13.553.639 736.261 (484.184)
Spred, S.G.P.S., S.A. 100,00% 59.615.917 17.722.625 (1.088.662)
Total 494.491.377
31.12.2014
e S, W e S

CAPWATT, S.G.P.S, S.A. 100,00% 2.725.000 2.705.388 (19.612)
Fundo Esp de Invest. Imob Fechado WTC 59,57% 42.057.274 70.328.267 2.177.577
Imoareia - Invest. Turisticos, S.G.P.S., S.A. 100,00% 167.132.793 82.812.376 (428.587)
Interlog - SGPS, S.A. 98,938% 21.658.210 21.753.654 84.688
Lidergraf - Artes Graficas, SA. 24,50% 1.125.301 5.315.674 927.549
Praedium SGPS, S.A. 100,00% 25.577.659 20.264.008 (2.512.717)
Sonae Turismo, S.G.P.S., S.A. 100,00% 93.714.351 53.056.218  (23.739.606)
SC Finance B.V. 100,00% 263.698 294.502 16.205
SC-Eng. e Promoc¢éo imobilidria, S.G.P.S., S.A. 100,00% 34.575.100 27.117.565 (865.317)
Sistavac, SGPS, S.A. 70,00% 32.492.436 41.148.204 448.657
Solinca - Health & Fitness, S.A. 100,00% 13.553.639 1.220.444 (279.556)
Spred, S.G.P.S., S.A. 100,00% 59.615.917 40.939.316 23.292.661
Total 494.491.377

Os investimentos registados ao custo de aquisicdo correspondem a investimentos n&o
negociados em mercados regulamentados e para os quais o justo valor ndo ¢
flavelmente estimavel.

Os investimentos financeiros foram sujeitos em 2015 a testes de imparidade no sentido
de aferir o justo valor dos mesmos, cujo calculo teve em conta as avaliacdes externas
obtidas do patrimdnio imobilidrio das participadas, ou avaliacdes na dptica de Discount
Cash Flows.
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Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 o detalhe das imparidades era o

abaixo indicado.
30 Junho 2015

31 Dezembro 2014

Variacao (Nota 16)

Fundo Esp.Inv.Imo.Fec. WTC - (159.628) 159.628
Spred, SGPS, SA (35.769.387) (16.926.218) (18.843.169)
Sonae Turismo, SGPS, SA (43.567.301) (43.567.301) -

(79.336.688)

(60.653.147)

(18.683.542)

5. OUTROS ACTIVOS NAO CORRENTES

Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 o detalhe dos Qutros Activos

Nao Correntes era o seguinte:

30 Junho 2015

31 Dezembro 2014

Empréstimos concedidos a empresas do grupo:
SC, SGPS, SA

Sonae Turismo, SGPS, SA 1.703.934 1.703.934
Praedium, SGPS, SA 85.134.991 85.134.991
Imoareia - Invest. Turisticos, S.G.P.S., SA 94.593.637 94.593.637
SC-Eng. e Promocéo imobilidria, S.G.P.S., SA 2.788.000 2.788.000
Solinca - Health & Fitness, SA 2.864.968 2.864.968
SC Finance BV 346.560.000 -

543.645.531 197.085.531

N&o existiam activos vencidos ou em imparidade em 30 de Junho de 2015. O justo valor
dos empréstimos concedidos a empresas do Grupo €, genericamente, similar ao seu
valor contabilistico.

Estes empréstimos concedidos a empresas do grupo, vencem juros a taxas de mercado,
e sdo exigiveis num prazo superior a 1 ano. A taxa de juro em vigor a 30 de Junho de
2015 era em média cerca de 4.82%.

6. OUTROS ACTIVOS CORRENTES

Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 o detalhe dos Qutros Activos
Correntes era o seguinte:

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014

Accionistas out. operac¢cdes 4.242.705 4.077.753
Empréstimos concedidos 214.127.372 207.734.600
QOutros Devedores 820.465 347.371.159
Estado e Outros entes publicos 4.485.644 7.519.432
Acréscimos de proveitos 16.803.182 5.948.878
Custos diferidos 530.699 532.236
241.010.068 573.184.059

O saldo registado na rubrica Accionistas Out. operacdes, diz respeito aos valores
transferidos das subsidiarias relativos a IRC, por forca da aplicacdo do Regime Especial
de Tributacdo de Grupos de Sociedades.
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Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 a rubrica de empréstimos
concedidos diz respeito a operacdes financeiras concedidas as seguintes empresas do

grupo:

Empresas do grupo - Operacdes financeiras:
Aqualuz - Turismo e Lazer, Lda
Bloco Q-Soc.Imobil.SA
Casa da Ribeira-Sociedade Imobilidria, S.A.

The Artist Porto Hotel & Bistrd - Activ. Hotel., S.A.

Contacto Concessdes, SGPS, S.A.
Imoareia - Invest. Turisticos, SGPS, SA
Inparvi SGPS, SA
Martimope-Empreendimentos Turisticos, SA
Praedium SGPS, SA

Praedium ll-Imobilidria,SA

SC-Eng. e promoc¢do imobilidria,SGPS,S.A.
Sete e Meio Herdades-Inv. Agr. e Tur.,SA
Solinca - Health & Fitness, SA

Sétaqua - Soc. de Empreend. Turisticos
SC Finance BV

Spinveste-Gestao Imobilidria SGII,SA
Spinveste - Promocg¢édo Imobilidria, SA
CAPWATT, SGPS, S.A.

30 Junho 2015

31 Dezembro 2014

88.976.039
121.327

106.606.680

3.891.700

1.098.127

395.000

13.038.500

139.000
310.000
8.000
316.000
1.041.000
87.537.900
18.000
214.000
100.050.000
5.000
2.890.200
1.000
1.162.000
6.000
952.000
2.000
12.982.500

214.127.372

207.734.600

Estes empréstimos concedidos a empresas do grupo, vencem juros a taxas de mercado,
e s8o exigiveis num prazo inferior a 1 ano. A taxa de juro em vigor a 30 de Junho de 2015

era em média cerca de 5.25%.

Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 a rubrica Estado e Qutros entes

puUblicos, apresentava o seguinte detalhe:

30 Junho 2015

31 Dezembro 2014

Reteng¢des na Fonte
Pagamentos por conta
Imposto sobre o rendimento (IRC)

2.359.166 2.359.147
2.126.478 2.028.682
- 3.131.602
4.485.644 7.519.431

O valor registado, na rubrica Imposto sobre o rendimento (IRC) refere-se na sua
totalidade a economia de imposto gerada no RETGS.

O montante registado na rubrica acréscimos de proveitos inclui 16.795.304 euros
relativos a juros de empréstimos concedidos a participadas.

Na rubrica Custos diferidos incluem 471.308 Euros relativos a comissdes bancarias, que
se encontram diferidas pelo periodo dos financiamentos.
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/. IMPOSTOS DIFERIDOS

O detalhe dos Activos e Passivos por impostos diferidos em 30 de Junho de 2015 e em
31 de Dezembro de 2014, de acordo com as diferencas temporarias que os geraram, € O

seguinte:

Activos por impostos diferidos

Passivo por impostos diferidos

30 Junho 2015

31 Dezembro 2014

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014

Prejuizos fiscais reportaveis 4.219.485

4.069.727 - -

O movimento ocorrido nos activos e passivos por impostos diferidos nos periodos findos
em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 foi como segue:

Activos por impostos diferidos

Passivo por impostos diferidos

30 Junho 2015

31 Dezembro 2014

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014

Saldo inicial 4.069.727 407.059 - -
Efeito em resultados ( Nota 17):

Prejuizos fiscais reportaveis 149.757 3.687.193 - -
Outros - (24.525) - -
Efeito em reservas: - - - -
Saldo final 4.219.485 4.069.727 - -

De acordo com as declaracdes fiscais e estimativas de imposto sobre o rendimento, das
empresas incluidas no RETGS, os prejuizos fiscais reportaveis sdo 0os seguintes:

30 Junho 2015

31 Dezembro 2014

Prejuizo impostos Data limite Prejuizo impostos Data limite
fiscal diferidos de utilizacédo fiscal diferidos de utilizacdo

Gerados em 2010 - - 2014 - - 2014
Gerados em 2011 1.165.089 244.669 2015 1.165.089 244,669 2015
Gerados em 2013 61.175 12.847 2018 61.175 12.847 2018
Gerados em 2014 1.723.660 2.461.969 2018 18.153.387 3.812.21 2018
Gerados em 2015 7.142.857 1.500.000 2028 - -

20.092.781 4.219.485 19.379.651 4.069.727

8. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 o detalhe de Caixa e

Equivalentes de Caixa era o seguinte:

30 Junho 2015

31 Dezembro 2014

4
512.287

5.112.291

Caixa 4
Depositos bancarios 11.301.226
Caixa e equivalentes de caixa no balanco 11.301.230
Descobertos Bancarios -
Caixa e equivalentes de caixa 1.301.230

na demonstracdo de fluxos de caixa

5.112.291
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9. CAPITAL SOCIAL

Em 30 de Junho de 2015 e 2014 o Capital Social esta representado por 250.000.000
accdes ordinarias escriturais, com o valor nominal unitario de 1 euro.

No exercicio findo em 30 de Junho de 2015 a Sonae Capital SGPS, S.A., detém 5.885.471
accoes proprias representativas de 2,354% do capital social (6.068.850 accdes em 31 de
Dezembro de 2014), registadas por 1.413.866 euros (1.486.301 euros em 31 de Dezembro
de 2014) (Nota 10).

10. RESERVAS

Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 o detalhe de Qutras Reservas
era o seguinte:

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014

Reservas livres 175.624.327 159.368.447
Reserva - cisdo 132.638.252 132.638.252
Reserva - ac¢des proprias 1.413.866 1.486.301
309.676.446 293.493.001

O valor global da reserva de cisdo (Nota 1), corresponde ao diferencial entre o valor
contabilistico da participacdo na SC, SGPS, SA (382.638.252 euros) que foi destacado da
Sonae, SGPS, SA para a Sociedade e o valor do capital social da Sociedade
(250.000.000 euros) a gqual é equiparavel a Reserva Legal pelo que, de acordo com o
Cdodigo das Sociedades Comerciais, ndo pode ser objecto de distribuicdo aos accionistas
a ndo ser em caso de liquidacdo da Empresa, mas pode ser utilizada para absorver
prejuizos acumulados, depois de esgotadas as outras reservas, ou pode ser incorporada
em capital.

Reserva Legal: De acordo com a legislacdo em vigor, pelo menos 5% do resultado liquido
anual se positivo, tem de ser destinado ao reforco 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 30 de Junho de 2015 o valor
desta rubrica ascende a 9.463.225 Euros.

Reserva accdes proprias: Esta reserva, constituida nos termos do art? 342 do CSC, é de

igual montante ao valor das accdes proprias detidas pela sociedade, sendo indisponivel
enguanto as mesmas estiverem na posse da sociedade (Nota 9).
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1. EMPRESTIMOS

Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 estavam incluidos nesta rubrica
0S seguintes empréstimos:

30 Junho 2015

31 Dezembro 2014

Corrente Nao corrente Corrente Nao corrente
Empréstimos bancarios
Sonae Capital SGPS - papel comercial a) 13.000.000 - 17.253.800 -
Sonae Capital SGPS - papel comercial d) 8.250.000 - 8.250.000 -
Sonae Capital SGPS - papel comercial b) - 18.200.000 - 28.900.000
Sonae Capital SGPS - papel comercial c¢) - 30.000.000 - 30.000.000
Sonae Capital SGPS  e) 3.290.000 10.692.500 3.290.000 12.337.500
Sonae Capital SGPS - papel comercial g) 3.500.000 3.000.000 3.500.000 4.750.000
Sonae Capital SGPS - papel comercial ) 3.000.000 - 4.000.000 -
Sonae Capital SGPS - papel comercial i) 1.200.000 4.800.000 - -
Custos de emissdo ainda ndo amortizados - (314.811) - (374.061)
32.240.000 66.377.689 36.293.800 75.613.439
Descobertos bancarios (Nota 8) - - - -
32.240.000 66.377.689 36.293.800 75.613.439
Empréstimos por Obrigacdes
Obrigacdes Sonae Capital 2011/2016  f) 10.000.000 - - 10.000.000
Obrigacdes Sonae Capital 2014/2019 h) - 42.500.000 - 42.500.000
Custos de emissdo ainda ndo amortizados - (432.076) - (486.841)
10.000.000 42.067.924 - 52.013.159
42.240.000 108.445.614 36.293.800 127.626.597

a) Programa de emissdes de titulos de papel comercial de curto prazo lancado em 28 de
Marco de 2008 e valido por um periodo de 10 anos, podendo ser prorrogado por
iniciativa da Sonae Capital. Emissdes colocadas junto de investidores e/ou instituicdes
financeiras suportadas por linhas de crédito committed de prazos entre 6 meses e um
ano, contratadas junto de bancos de relacionamento;

b) Programa de emissdo de titulos de papel comercial, com garantia de subscricdo,
iniciado em 31 de Marco de 2011 e valido até Agosto de 2018. Salvo se ocorrer o
reembolso antecipado ao abrigo dos termos “Call/Put Option” prevista no contrato
em Agosto de 2016. Como garantia deste empréstimo foi constituida hipoteca sobre
imoveis;

c) Programa de emissdo de titulos de papel comercial com garantia de subscricdo,
iniciado em 27 de Dezembro de 2012 e valido até Dezembro de 2017;

d) Programa de emissdes de titulos de papel comercial, com garantia de subscricdo,
iniciado em 31 de Dezembro de 2013 com renovacdes anuais até 3 anos;

e) Empréstimo bancario garantido por hipoteca sobre imoveis, iniciado em 2 de Junho
de 2011 e valido até Setembro/2019, com amortizacdes trimestrais;

f) Empréstimo obrigacionista Sonae Capital SGPS - 2011/2016 reembolsével ao fim de 5
anos numa unica prestacdo em 17 de Janeiro de 2016. As obrigacdes vencem juros
semestralmente.

g) Programa de emissdes de titulos de papel comercial, com garantia de subscricdo,
iniciado em O7 de Maio de 2014, valido por um periodo de 3 anos, com amortizacdes
semestrais.
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h)y Empréstimo obrigacionista Sonae Capital SGPS - 2014/2019 reembolsdvel ao fim de 5

anos numa Uunica prestacdo em 28/Maio/2019. As obrigacdes vencem

semestralmente.

juros

i Programa de emissbes de titulos de papel comercial, com garantia de subscricdo,
iniciado em 18 de Marco de 2015, valido até Marco de 2020, com amortizacdes anuais.

i Programa de emissdo de titulos de papel comercial de curto prazo, com garantia de

subscricado,

iniciado em 17 de Fevereiro de 2011 e valido por um ano, sendo

automaticamente prorrogavel por sucessivos e iguais periodos até ao maximo de 5

anos.

A taxa de juro dos empréstimos bancarios e obrigacionistas em vigor a 30 de Junho de
2015 era em média cerca de 3,31%.

Os empréstimos bancarios mencionados vencem juros a taxas de mercado indexadas a
Euribor do respectivo prazo de cada emisséo.

No caso de alguma instituicdo Bancaria ou investidor titular de papel comercial emitido
ndo renovar, nas datas de vencimento, as respectivas tomadas, o Grupo dispde de linhas
de crédito disponiveis para fazer face a essas ndo renovacoes.

Nao existem instrumentos derivados.

12. OUTRAS DIVIDAS A TERCEIROS

Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 o detalhe destas rubricas era o
seguinte:

Outras dividas a terceiros

Empréstimos obtidos
Outros credores diversos

30 Junho 2015

31 Dezembro 2014

475.875.572 472.356.998
4.278.838 4.191.042
480.154.410 476.548.040

Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 a rubrica de empréstimos
obtidos diz respeito a operacdes financeiras obtidas das seguintes empresas do grupo:
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Imobeauty, S.A.

Interlog-SGPS,SA

Porturbe-Edificios e Urbanizacdes,SA

SC Finance BV

Sonae Turismo, S.G.P.S,, S.A.

SC, SGPS, SA

Sistavac, SGPS, S.A.
Solinca-Investimentos Turisticos,SA
Soltroia-Imob.de Urb.Turismo de Trdia,SA
SC For - Servi¢cos de Formagao e Desenv d
SC Hospitality, SGPS, S.A

Spred, SGPS, SA

30 Junho 2015

31 Dezembro 2014

- 12.513.000
21.769.000 21.774.000
- 13.000

- 263.000
32.861.207 16.030.513
252.259.451 232.684.567
18.658.000 14.301.000
- 3.610.000

- 9.000

5.000 -
136.142.841 135.685.517
14.180.073 35.473.400
475.875.572 472.356.998
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Os empréstimos recebidos de empresas do grupo, vencem juros a taxas de mercado, e
sd0 exigiveis num prazo inferior a 1 ano. A taxa de juro em vigor a 30 de Junho de 2015
era em média cerca de 0,50%.

Na rubrica outros credores diversos, estdo incluidos 4.270.059 euros relativos as
estimativas de IRC transferidos das subsididrias, por forca da aplicacdo do Regime
Especial de Tributacdo de Grupos de Sociedades.

13. OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 o detalhe destas rubricas era o
seguinte:

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014
Outros passivos correntes

Estado e Outros entes publicos 649.449 4.170.928

Acréscimos de custos:
Remuneracdes a liquidar 266.186 339.294
Juros a liquidar 1.566.535 657.638
Outros acréscimos de custos 78.172 37.253
Proveitos diferidos 613 4.292
2.560.955 5.209.406

Em 30 de Junho de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 a rubrica Estado e Outros entes
publicos, apresentava o seguinte detalhe:

30 Junho 2015 31 Dezembro 2014

Estimativa de IRC 613.401 4.105.403
Retencdo de impostos sobre rendimentos 18.441 42.766
Imposto sobre o valor acrescentado (iva) 69 69
Contribuicdes para a seguranca social 17.538 22.690
649.449 4.170.928

14. FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

Em 30 de Junho de 2015 e em 30 de Junho de 2014 o detalhe de Fornecimentos e
Servicos Externos era o seguinte:

30 Junho 2015 30 Junho 2014

Rendas e alugueres 21.268 23.249
Seguros 26.307 25.750
Deslocacgdes e estadas 10.021 12.384
Trabalhos especializados 396.727 132.010
Outros fornecimentos e servicos 38.012 25.480
492.334 218.874

A rubrica trabalhos especializados inclui em 2015 cerca de 181 milhares de euros de Holding
cost que ndo existiam em 2014. Por outro lado o valor do fee de gestdo de servicos
partilhados foi, em 2015, superior em cerca de 95 milhares de euros face a 2014.

Pag. 70

SONAE CAPITAL



RELATORIO & CONTAS - JUNHO 2015
Demonstracdes Financeiras Individuais

15. CUSTOS COM O PESSOAL

Em 30 de Junho de 2015 e em 30 de Junho de 2014 o detalhe dos Custos com o Pessoal
era o seguinte:

30 Junho 2015 30 Junho 2014
Remuneragcdes dos orgdos sociais 596.456 562.016
Encargos sobre remuneracdes 54.162 64.682
Outros custos com o pessoal 44.895 15.075
695.513 641.774

16.RESULTADOS FINANCEIROS E RESULTADOS
RELATIVOS A INVESTIMENTOS

Em 30 de Junho de 2015 e em 30 de Junho de 2014, o detalhe dos Resultados
Financeiros e dos Resultados Relativos a Investimentos era o seguinte:

30 Junho 2015 30 Junho 2014
Custos e perdas financeiras
Juros suportados:
Relativos a empréstimos bancarios (1.534.553) (3.422.320)
Relativos a obrigacdes ndo convertiveis (M7.a79) (416.208)
Outros (981.303) (29.032)
Outros custos e perdas financeiras (1.282.436) (1.370.481)
(4.915.471) (5.238.040)
Proveitos e ganhos financeiros
Juros obtidos 16.347.424 5.436.458
16.347.424 5.436.458
Resultados financeiros 11.431.953 198.418
Reversdo e perdas imp. investimentos financeiros (Nota 4.1) (18.683.542) 775.169
Dividendos obtidos 22.184.180 14.870.786
Resultados relativos a investimentos 3.500.638 15.645.955

Em 30 de Junho de 2015 o montante de dividendos obtidos respeita a dividendos
distribuidos pela participada Spred SGPS, SA

17. IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

Em 30 de Junho de 2015 e em 30 de Junho de 2014 o detalhe do Imposto sobre o
rendimento era o seguinte:

30 Junho 2015 30 Junho 2014

Imposto corrente 525.352 (87.045)
Imposto diferido (Nota 7) 149.757 4.545.496
675.109 4.458.451
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18. RESULTADOS POR ACCAO

Os resultados por accdo dos periodos findos em 30 de Junho de 2015 e de 2014 foram
calculados tendo em consideracdo os seguintes montantes:

30 Junho 2015 30 Junho 2014

Resultados

Resultados para efeito de cdlculo do resultado liquido

por accdo basico (resultado liquido do exercicio) 14.384.362 19.449.049
Efeito das ac¢cdes potenciais - -

Resultados para efeito de cdlculo do resultado liquido
por acg¢do diluido 14.384.362 19.449.049

Numero de ac¢des
Numero médio ponderado de accdes para efeito de
célculo do resultado liquido por accdo basico e dluido 246.303.242 246.190.249

Resultado por acc¢cédo (basico e diluido) 0,058401 0,079000

19. CUMPRIMENTO DE DISPOSICOES LEGAIS

Art? 52 n2 4 do Decreto-Lei n?2 495/88 de 30 de Dezembro, aditado pelo art? 12 do
Decreto-Lei n? 318/94 de 24 de Dezembro:

Durante o periodo findo em 30 de Junho de 2015 foi celebrado contrato de suprimentos
com a empresa SC Finance BV.

Durante o periodo findo em 30 de Junho de 2015 foi celebrado contrato de operacdes
financeiras com as empresas, Spinveste Promocdo Imobilidria, SC For - Servicos de
Formacédo e Desenv de Rec Humanos Capwatt SGPS, SC Finance BV, Sistavac SGPS, SA,
e Spred SGPS SA.

As respectivas posi¢cdes credoras em 30 de Junho de 2015 s&o as seguintes:

Suprimentos e Operacdes Financeiras Concedidas

Empresas Saldo Final
CAPWATT, SGPS, S.A. 13.038.500
Imoareia - Invest. Turisticos, S.G.P.S., SA 183.569.676
Inparvi SGPS, SA 121.327
Praedium, SGPS, SA 191.741.6 71
SC Finance BV 346.955.000
SC-Eng. e Promocao Imobilidria,SGPS,S.A. 6.679.700
Solinca - Health & Fitness, SA 3.963.095
Sonae Turismo, SGPS, SA 1.703.934

~ 757.772.903
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As respectivas posicdes devedoras em 30 de Junho de 2015 sdo as seguintes:

Operacdes Financeiras Obtidas

Empresas Saldo Final
SC For - Servicos de Formacédo e Desenv de Rec Hur 5.000
Spred, SGPS, SA 14.180.073
Sistavac, SGPS, S.A. 18.658.000
Interlog-SGPS,SA 21.769.000
Sonae Turismo, S.G.P.S., S.A. 32.861.207
SC Hospitality, SGPS, S.A 136.142.841
SC, SGPS, SA 252.259.451

475.875.572

20. EVENTOS SUBSEQUENTES

N&o ocorreram eventos significativos apos 30 de Junho de 2015 até esta data que
necessitem ser divulgados ou ajustados.

21. APROVACAO DAS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS

As demonstracdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo e
autorizadas para emissdo em 30 de Julho de 2015.

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracéo

Jodo Manuel Morais Pereira Russo Duarte Paulo Teixeira de Azevedo

Maria Claudia Teixeira de Azevedo

Alvaro Carmona e Costa Portela

lvone Pinho Teixeira

Francisco de La Fuente Sanchez

Paulo José Jubilado Soares de Pinho

Pag. 73 SONAE CAPITAL






.

pwc

Relatorio de Revisdo Limitada elaborado por Auditor Registado na
CMVM sobre a Informacao Semestral Consolidada

Introducdo

1 Nos termos do Cédigo dos Valores Mobiliarios (CVM), apresentamos o nosso Relatério de
Revisdo Limitada sobre a informaco consolidada do periodo de seis meses findo em 30 de junho de
2015, da Sonae Capital, SGPS, S.A., incluida: no Relatério de gestao, no Balanco consolidado que
evidencia um total de 614,888,045 euros e um total de capital préprio de 308,881,605 euros, o qual
inclui interesses ndo controlados de 9,185,084 euros e um resultado liquido de 196,406 euros, na
Demonstracao consolidada dos resultados por naturezas, na Demonstracao consolidada do
rendimento integral, na Demonstracéo consolidada das alteracGes no capital préprio e na
Demonstrag@o consolidada de fluxos de caixa do periodo findo naquela data, e no correspondente
Anexo.

2 As quantias das demonstragdes financeiras consolidadas, bem como as da informacéo financeira
adicional, s3o as que constam dos registos contabilisticos.

Responsabilidades

3 E da responsabilidade do Conselho de Administracio: (a) a preparacdo de informacéo financeira
consolidada que apresente de forma verdadeira e apropriada a posicao financeira do conjunto das
empresas incluidas na consolidagao, o resultado consolidado e o rendimento integral consolidado das
suas operagoes, as variagoes no capital proprio consolidado e os fluxos consolidados de caixa; (b) que a
informac@o financeira historica seja preparada em conformidade com as Normas Internacionais de
Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia e que seja completa, verdadeira, atual,
clara, objetiva e licita, conforme exigido pelo CVM ; () a adogdo de politicas e critérios contabilisticos
adequados; (d) a manutencio de sistemas de controlo interno apropriados; e (e) a informacio de
qualquer facto relevante que tenha influenciado a sua atividade, posicdo financeira ou resultados.

4 A nossa responsabilidade consiste em verificar a informac#o financeira contida nos documentos
acima referidos, designadamente sobre se é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva, licita conforme
exigido pelo CVM, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no nosso
trabalho.

Ambito

5 O trabalho a que procedemos teve como objetivo obter uma seguranca moderada quanto a se a
informacio financeira anteriormente referida nio contém distor¢Ges materialmente relevantes. O
nosso trabalho foi efetuado com base nas Normas Técnicas e Diretrizes de Revisdo/Auditoria emitidas
pela Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, planeado de acordo com aquele objetivo, e consistiu: (a)
principalmente, em indagacdes e procedimentos analiticos destinados a rever: (i) a fiabilidade das
assercoes constantes da informacao financeira; (ii) a adequacio das politicas contabilisticas adotadas,
tendo em conta as circunstancias e a consisténcia da sua aplicacdo; (iii) a aplicacdo, ou nio, do
principio da continuidade; (iv) a apresentacio da informacio financeira; (v) se a informaco financeira
consolidada é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita; e (b) em testes substantivos as
transagdes ndo usuais de grande significado.
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6 O nosso trabalho abrangeu ainda a verificagdo da concordéncia da informacio financeira
consolidada constante do Relatdrio de gestdo com os restantes documentos anteriormente referidos.

7 Entendemos que o trabalho efetuado proporciona uma base aceitavel para a emisséo do
presente parecer sobre a informacio semestral.

Parecer

8 Com base no trabalho efetuado, o qual foi executado tendo em vista a obtencio de uma
seguranca moderada, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que a informacio
financeira consolidada do periodo de seis meses findo em 30 de junho de 2015 contém distorgGes
materialmente relevantes que afetem a sua conformidade com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unifo Europeia e que nio seja completa, verdadeira, atual,
clara, objetiva e licita.

Relato sobre outros requisitos

9 Com base no nosso trabalho, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que
a informacéo financeira consolidada constante do Relatério de gestdo ndo é concordante com a
informacdo financeira consolidada do periodo.
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Relatoério de Revisao Limitada elaborado por Auditor Registado na
CMVM sobre a Informacéo Semestral

Introducdo

1 Nos termos do Codigo dos Valores Mobilidrios (CVM), apresentamos o nosso Relatério de
Revisédo Limitada sobre a informacéo do periodo de seis meses findo em 30 de junho de 2015, da
Sonae Capital, SGPS, S.A., incluida: no Relatério de gestdo, no Balanco que evidencia um total de
1.215.636.319 euros e um total de capital proprio de 582.110.167 euros, incluindo um resultado liquido
de 14.384.362 euros, na Demonstracio dos resultados por naturezas, na Demonstracao do rendimento
integral, na Demonstragdo das altera¢des no capital préprio e na Demonstracio de fluxos de caixa do
periodo findo naquela data, e no correspondente Anexo.

2 As quantias das demonstragdes financeiras, bem como as da informacao financeira adicional,
sdo as que constam dos registos contabilisticos.

Responsabilidades

3 Eda responsabilidade do Conselho de Administragio: (a) a informacao financeira historica,
preparada em conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como
adotadas na Unido Europeia e que seja completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita, conforme
exigido pelo CVM; (b) a adog@o de politicas e critérios contabilisticos adequados; (¢) a manutencéio de
um sistema de controlo interno apropriado; e (d) a informacio de qualquer facto relevante que tenha
influenciado a sua atividade, posi¢do financeira ou resultados.

4 A nossa responsabilidade consiste em verificar a informacio financeira contida nos documentos
acima referidos, designadamente sobre se é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva, licita conforme
exigido pelo CVM, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no nosso
trabalho.

Ambito

5 O trabalho a que procedemos teve como objetivo obter uma seguranca moderada quanto a se a
informacio financeira anteriormente referida nio contém distorcdes materialmente relevantes. O
nosso trabalho foi efetuado com base nas Normas Técnicas e Directrizes de Revisdo/Auditoria
emitidas pela Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, planeado de acordo com aquele objetivo, e
consistiu: (a) principalmente, em indagac6es e procedimentos analiticos destinados a rever: @) a
fiabilidade das assercGes constantes da informacfo financeira; (ii) a adequacdo das politicas
contabilisticas adotadas, tendo em conta as circunstincias e a consisténcia da sua aplicagéo; (iii) a
aplicacdo, ou nio, do principio da continuidade; (iv) a apresentacio da informacio financeira; (v) se a
informacdo financeira é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita; e (b) em testes substantivos
as transacdes ndo usuais de grande significado.

6 O nosso trabalho abrangeu ainda a verificagio da concordancia da informacéo financeira
constante do Relatério de gestdo com os restantes documentos anteriormente referidos.
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7 Entendemos que o trabalho efetuado proporciona uma base aceitavel para a emissio do
presente parecer sobre a informacio semestral.

Parecer

8 Com base no trabalho efetuado, o qual foi executado tendo em vista a obtencdo de uma
seguranca moderada, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que a informacio
financeira do perfodo de seis meses findo em 30 de junho de 2015 contém distor¢Ges materialmente
relevantes que afetem a sua conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS)
tal como adotadas na Uniéo Europeia e que ndo seja completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

Relato sobre outros requisitos

9 Com base no nosso trabalho, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que
a informacao constante do Relatério de gestdio nio é concordante com a informacéo financeira do
periodo.
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