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SONAE CAPITAL

Relatorio de Gestao
12 Semestre de 2008

Nota: A ndo ser quando especificado em contrario, os valores comparativos (colocados entre paréntesis),
as variagbes percentuais ou absolutas apresentadas neste relatério reportam-se ao periodo comparavel
do ano anterior no caso dos indicadores de desempenho e ao ano de 2007 nos indicadores de posigao
financeira.

1. Destaques

1.1. Desempenho no Periodo

¢ O Volume de Negbécios aumentou 7% para 93 milhdes de euros...

...resultado da forte geracdo de receitas no Grupo Selfrio, da actividade de transporte dos
Ferries em Tréia (iniciada em Outubro de 2007) e da venda de apartamentos City Flats
(primeiras escrituras assinadas no ultimo trimestre do ano passado).

e O EBITDA ascendeu a 1,5 milhdes de euros negativos...

...continuando a reflectir os custos nao-capitalizados decorrentes do desenvolvimento do
Troiaresort. O desempenho mais positivo no segundo trimestre, comparativamente com o
trimestre anterior, resultou da recuperacdo das margens operacionais para niveis histéricos,
tanto no Grupo Selfrio como na Box Lines.

¢ O Resultado do Periodo ascendeu a 33,3 milhdes de euros...

...incluindo a mais-valia de 46,4 milhdes de euros obtida na alienacdo da Contacto —
Sociedade de Construcoes, SA.

Durante o primeiro semestre do ano, os esforgos concentraram-se na concluséo das obras de
construgao na Area Central (UNOP 1) do Troiaresort, com o propésito de iniciar as operagdes
em Setembro e preparar a venda definitiva das primeiras unidades dos apartamentos da
Marina e da Praia durante o ultimo trimestre do ano.

2. Analise das Demonstracoes Financeiras Consolidadas

2.1. Nota prévia

Atendendo a que a Sonae Capital, SGPS, SA foi constituida no &mbito da operacéo de cisdo-
simples da Sonae, SGPS, SA, ndo existem demonstra¢des financeiras consolidadas histéricas
relativas a empresa por estar dispensada de as elaborar enquanto sociedade integralmente
detida pela Sonae, SGPS, SA.
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Assim, no sentido de assegurar a comparabilidade dos agregados financeiros, foram
elaboradas demonstragbes financeiras consolidadas pro-forma para o exercicio de 2007
(demonstracao de resultados para o primeiro semestre de 2007 e balango reportado a 31 de
Dezembro de 2007), tendo por base um portfolio de negécios histérico equivalente ao actual
portfolio de negocios da Sonae Capital, SGPS, SA.

Do exposto resulta que as demonstragées financeiras consolidadas pré-forma nao incluem o
contributo da Contacto — Sociedade de Construgdes, SA, alienada em 21 de Fevereiro de
2008.

Adicionalmente, na sequéncia do anuncio, no passado més de Maio, de que a Sonae Capital
esta a negociar a cessacgao do contrato de venda faseada da sua participagdo na Elmo (Grupo
Plysorol, que opera no sector de contraplacado) e da consequente retoma do seu controlo pela
Sonae Capital, a posicao financeira da Sonae Capital em 30 de Junho de 2008 inclui o
contributo da Elmo e das suas subsidiarias. O contributo da EImo e das suas subsidiarias para
a demonstracdo dos resultados consolidados da Sonae Capital sé ird ocorrer a partir do
terceiro trimestre. Assim, o capitulo do presente relatério dedicado ao desempenho no periodo
do negocio de contraplacado tem um fim meramente informativo.

2.2. Demonstracao de Resultados

2T 2008 2T 2007 A 1S 2008 1S 2007 A
Turismo 11.875,9 10.928,9 +8,7% 23.309,0 20.562,3 +13,4%
Spred 36.324,0 34.250,5 +6,1% 70.072,5 66.566,2 +5,3%
Holding & Outras (45,2) 229,3 - 91,6 573,6 -84,2%
Eliminacdes & (339,2) (757,8) | +55,2% (676,6) (1.257,4) +46,1%
Ajustamentos
Total 47.815,5 44.650,9 +7,1% 92.796,4 86.444,7 +7,3%

Unidade: 10° Euros

O volume de negécios consolidado no primeiro semestre do ano atingiu 92,8 milhdes de euros,
um aumento de 6,4 milhdes de euros, explicado essencialmente por:

e Venda de apartamentos City Flats;

e Forte crescimento das vendas no negécio do ar condicionado do Grupo Selfrio;

¢ Oinicio da actividade de transporte da Atlantic Ferries em Outubro de 2007.
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2T 2008 2T 2007 A 1S 2008 1S 2007 A
Turismo (1.768,9) (1.295,7) -36,5% (3.118,8) (2.520,2) -23,8%
Spred 2.790,9 1.910,7 +46,1% 3.747,3 3.669,7 +2,1%
Holding & Outras (1.455,4) (441,3) - (2.111,7) (1.019,2)
Eliminagdes & Ajustamentos 117,7 0,1 - 0 0,2
Total (315,6) 173,8 - (1.483,2) 130,5

Unidade: 10° Euros

O cash-flow operacional consolidado (EBITDA) foi de 1,5 milhdes de euros negativos,
diminuindo 1,6 milhdes de euros. Os principais contributos para esta evolugao foram:
e O impacto dos custos associados a comercializagdo e promogdo dos projectos de
imoéveis residenciais em curso no Troiaresort (ainda ndo materializado em vendas);

e Margem inferior no negécio da Hotelaria, devido a fase inicial de crescimento e de
reconhecimento pelo mercado dos activos com menos de um ano de actividade,
apesar da recuperagao no segundo trimestre do ano.

Numa nota positiva, em termos de evolugdo do EBITDA deve salientar-se:

e O Grupo Selfrio melhorou, como esperado, as margens operacionais no segundo
trimestre do ano, o que levou a um aumento no cash-flow operacional (EBITDA)
acumulado e a uma plena recuperagado do desempenho menos favoravel do primeiro
trimestre;

e O bom desempenho da Box Lines no segundo trimestre permitiu recuperar as margens
operacionais para niveis histéricos.

A Sonae Capital registou um resultado operacional negativo de 7,7 milhdes de euros em 30 de
Junho de 2008, representando uma diminuicdo de 4,4 milhdes de euros. Um cash-flow
operacional (EBITDA) inferior e perdas de imparidade registadas em Outros Devedores no
primeiro trimestre s&o os principais factores para esta diminuigao.

A diminuigdo de 0,7 milhées de euros nos resultados financeiros, que ascenderam a 5,2
milhdes de euros negativos, justifica-se por um menor nivel de proveitos financeiros
decorrentes da cessagdo de empréstimos a empresas entretanto vendidas. Este efeito
compensou a diminuigdo nos custos financeiros que resultou de um nivel médio de divida
liquida inferior em 30 de Junho de 2008, face a 30 de Junho de 2007 (incluindo empréstimos
da Sonae SGPS).

Os resultados relativos a investimentos do semestre ascenderam a 48,9 milhdes de euros e
reflectem a mais valia obtida na venda da Contacto — Sociedade de Construgbes, SA (46,4
milhdes de euros) e os dividendos da Sonae Industria (2,7 milhdes de euros). No primeiro
semestre de 2007 os resultados relativos a investimentos ascenderam a 4,0 milhdes de euros,
reflectindo a venda de uma participagao adicional de 3,92% na ba Vidro.
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2.3. Balanco

Uma avaliagdo rigorosa do montante investido no periodo, requer uma dupla andlise,
complementando o valor do investimento em activos fixos com o montante registado como
trabalhos em curso nas empresas imobilidrias, nos projectos em desenvolvimento.

1S 2008
Turismo 42.666,6
Spred 2.863,1
Holding e Outras 24,7
Total 45.554,4

Unidade: 10° Euros

Assim, no primeiro semestre do ano, o investimento bruto ascendeu a 45,5 milhdes de euros,
sendo os principais contributos:

e 13,9 milhdes de euros de trabalhos realizados no Parque Empresarial da Maia, detido
pelo Fundo Imosede;

e 26,6 milhdes de euros nos hotéis de Trbia e em outras infra-estruturas no Troiaresort;
e 2.7 milhdes de euros na Atlantic Ferries relacionados com o novo cais de ferries.

O desenvolvimento dos projectos imobiliarios do Troiaresort justifica a maior parte dos
trabalhos em curso registados no periodo, que totalizam 24,5 milhées de euros.

A 30 de Junho de 2008, o endividamento liquido era de 234,3 milhées de euros, um aumento

de 62,1 milhdes de euros face a 31 de Dezembro de 2007 e de 49,4 milhdes de euros face a
31 de Margo de 2008.

Evolugdo da Divida Liquida
(valores em milhdes de euros)

i I
I

234,3

T T T T 1
Divida Liquida 2007 Empréstimos Mdo-  Empréstimos Correntes Caixa e Equivalentes de Divida Liquida 30 Jun.08

(Operacdes Correntes Caixa
Continuadas)
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Devido a natureza dos investimentos efectuados e do perfil esperado de geragao de free cash
flow, a maturidade da divida liquida foi alargada e é agora, em termos médios, de 3,61 anos.

O plano de reembolsos do valor nominal dos empréstimos € o seguinte:

Plano de Reembolsos
(valor nominal dos empréstimos em milhdes de euros)

02007
114.4 1308
89,9
60,9 614
T
248 a4 2 -
237 37 ‘
17.5 29
r T T T T T 1
N+1 N+2 MN+3 N+4 N+5 Apos N+5

N: Data de reporte

O cash-flow gerado no primeiro semestre de 2008 foi negativo em 24,6 milhdes de euros, fruto
do investimento continuado em infra-estruturas e projectos imobiliarios no Troiaresort e dos
trabalhos em curso no Parque Industrial da Maia. Este investimento foi financiado através da
emissao de nova divida e da alienacgao de activos.

O racio de gearing foi de 62,4%, que compara com 48,1% em 2007. O racio de cobertura de
juros anualizado foi de 0,6%, permanecendo em linha com o final de 2007.

3. Areas de Negocio

3.1. Resorts e Empreendimentos Residenciais

Resorts
2T 2008 2T 2007 1S 2008 1S 2007 A
Volume de Negécios 135,7 1.389,2 - -
Cash-Flow Operacional (2.655,5) (776,2) (5.423,8) (3.280,2) -65,3%
(EBITDA)

Contributo para o consolidado Unidade: 10° Euros

O volume de neg6cios no primeiro semestre de 2008 atingiu 1,4 milhdes de euros, reflectindo
as receitas provenientes da venda de apartamentos City Flats. O cash-flow operacional
(EBITDA) para o periodo foi negativo em 5,4 milhdes de euros (3,3 milhdes de euros negativos)
ainda influenciado pelos custos associados a comercializagcdo e promogdo do projecto
Troiaresort e pelo facto de as receitas provenientes da venda de apartamentos s6 virem a ser
contabilizadas aquando da celebragdo das escrituras respectivas - as primeiras escrituras
deverao ocorrer no ultimo trimestre do ano.
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O investimento no Troiaresort continua a
decorrer conforme o previsto, sem desvios
} face ao orgamento.

[Apartamentos da Marina - Troiaresrt]

As obras com a requalificagdo urbana da Peninsula, a renovagdo completa dos trés aparthotéis
(Aqualuz Tréia Mar, Tréia Rio e Tréia Lagoa) e a construgio dos apartamentos turisticos Praia
Arrébida (ex-Praia Il) e Praia Atlantico (ex-Praia Ill) estdo na fase final. Entretanto, os trabalhos
de construgdo do novo cais de ferries, da marina, dos apartamentos turisticos Praia Sado (ex-
Praia |) e da Marina, do Bar da Praia & Restaurante e do Troia Market (supermercado) foram
concluidos. Ainda em curso estio as obras de construgao de 90 vivendas (Tréia Village), de 5
vivendas modelo para as residéncias Golfe e Praia Village e do edificio Acala (anteriormente
denominado Edificio Central).

O ritmo das vendas de lotes de terreno e dos apartamentos turisticos da Marina e da Praia nao
foi imune a desaceleragdo econdmica, quer em Portugal quer em Espanha, Alemanha, Reino
Unido e Irlanda (mercados onde os esforcos de comercializagdo estdao concentrados). Na
primeira metade do ano, 16 apartamentos da Praia, 4 apartamentos da Marina e 10 lotes do
Golfe e Praia Village foram pré-vendidos.

A expectativa é de que, com a conclusdo de todas as obras na Area Central do Troiaresort

(UNOP 1) em Setembro e com o inicio de operagdo dos aparthotéis e dos apartamentos
turisticos, o ritmo da procura aumente.

Informacgao Comercial (reportada a 27 de Agosto de 2008)

CcPCV Area média Preco médio de Pregt‘:l gi:io de
celebrados (m?) venda (€/m?) (€/m?ABC)

Apartamentos da Praia «
[211 unidades] 104 128 4.015 n.a.
Apartamentos da Marina "
[78 unidades] 52 83,3 3.888 n.a.
Lotes de Moradias Praia e
Golfe [96 unidades] 24 2.129** 567 3.513

* Inclui area de habitagéo e areas de varandas e terragos.
** Todos os lotes tém uma ABC de 343,8 m?.

Sonae Capital, SGPS, SA Relatério e Contas 9
30 de Junho de 2008



Empreendimentos Residenciais

No projecto Efanor, a construgéo do Edificio
Delfim Pereira da Costa continuou. Apesar
de os potenciais compradores terem vindo
. a manifestar interesse em  adquirir

apartamentos, tem havido um adiamento
nas decisdes de compra. E expectavel que
uma vez que o edificio se torne visivel e
que o apartamento modelo esteja pronto se
| comecem a  materializar  contratos
promessa.

[Edificio Delfim Pereira da Costa]
As obras de construgdo do colégio Efanor foram concluidas e a sua abertura vai ocorrer no

inicio de Setembro. O edificio sera alugado a Fundagao Belmiro de Azevedo (organizagao sem
fins lucrativos) que ira gerir o colégio.

Informacao Comercial (reportada a 27 de Agosto de 2008)

Apartamentos Area média Preco médio Apartamentos
Vendidos* (m?)* de venda (€/m?) Arrendados***
City Flats/Lofts (Quinta das
Sedas — Edificio E) 4 49,8 2.107 13
[106 unidades]
City Flats/Lofts (Quinta das
Sedas — Edificio F) 88 49,6 2.020 -
[106 unidades]
Efanor — Edificio Delfim
Pereira da Costa 1 190,2 2.497 n.a.
[40 unidades]
* 90 apartamentos ja escriturados.
** Inclui area de habitagdo e areas de varandas e terragos.
*** 8 destes apartamentos tém uma opgao de compra.
3.2. Gestao de Activos Imobiliarios
2T 2008 2T 2007 A 1S 2008 1S 2007 A
Volume de Negécios 2.401,9 2.389,4 +0,5% 4.706,9 4.848,9 2,9%
Cash-Flow 562,8 (962,6) - 1.725,9 (33,6) -
Operacional (EBITDA)

Contributo para o consolidado Unidade: 10° Euros
O volume de negdcios no primeiro semestre de 2008 ascendeu a 4,7 milhdes de euros (4,8
milhGes de euros) e o cash-flow operacional (EBITDA) totalizou 1,7 milhdes de euros (0,03
milhdes de euros negativos).

O volume de negdcios no periodo reparte-se entre proveitos relativos a: rendas (2,9 milhdes de
euros) representando 61% do total; vendas de imoveis (1,1 milhdes de euros) e; outros
relativos a gestdo de condominios, parques de estacionamento e servigos de gestdo (0,7
milhdes de euros).
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1S 2008 1S 2007
Volume de Negocios por Tipo A
9 P P Valor Peso Valor Peso
Vendas de Iméveis 1.128,5 24% 1.398,7 29% -19%
Rendas 2.870,5 61% 2.865,5 59% +0%
Parques de Estacionamento 2844 6% 267,8 6% +6%
Gestéo de Condominios 330,5 7% 298,1 6% +11%
Servicos de Gestao 93,0 2% 18,8 0% -
Total 4.706,9 100% 4.848,9 100% -3%
Unidade: 10”3 Euros
3.3. Operacoes Turisticas
2T 2008 2T 2007 A 1S 2008 1S 2007 A

Volume de Negdcios 9.217,7 8.370,5 +10,1% 17.091,7 15.543,7 +10,0%

- Hotelaria 3.816,6 3.133,5 +21,8% 6.384,1 5.394,0 +18,4%

- Fitness 4.681,1 4.385,2 +6,7% 9.251,2 8.527,6 +8,5%

- Entretenimento 606,0 699,4 -13,4% 1.342,4 1.337,9 +0,3%

- Outros 114,0 152,4 -25,2% 114,0 284,2 -59,9%

Cash-Flow 495,6 847,3 -41,5% 860,9 1.454,3 -40,8%

Operacional (EBITDA)

- Hotelaria (496,0) (377.,8) -31,2% (1.661,7) (989,9) -67,9%

- Fitness 1.197,9 1.188,1 +0,8% 2.632,2 2.3241 +13,3%

- Entretenimento (66,5) 55,5 191.4 128,5 +48,9%

- Outros (139,8) (18,5) (301.0) (8,4) -
Contributo para consolidado Unidade: 10° Euros

Hotelaria
=
L &

»

[Apartamento — Tréia Mar e Tréia Rio]

j

No periodo, a gestdo esteve naturalmente
focada no acompanhamento do projecto
Troiaresort, comprometendo-se a garantir o
cumprimento dos objectivos delineados.
Neste contexto, e de acordo com o planeado,
a reabertura dos hotéis em Troia
(compreendendo trés aparthotéis com 232
apartamentos, area de restauragao, centro de
Wellness & SPA, Marina, campo de Golfe e
Club house) esta planeada para Setembro de
2008.
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Durante o periodo, o volume de negécios deste negécio foi de
6,4 milhdes de euros, aumentando 18,4%, para o qual o
contributo mais significativo foi da plataforma hoteleira
designada Po6lo da Boavista com um volume de negdcios de
6,1 milhdes de euros no semestre, um crescimento de 18,7%.

O acréscimo registado nos principais indicadores operacionais
vem demonstrar o reconhecimento crescente por parte dos
clientes dos elevados padroes de qualidade dos servigos
prestados pelo hotel e centro de congressos e ao sucesso das
politicas comerciais que tém vindo a ser implementadas. A
diaria média atingiu cerca de 105 euros, sendo superior em
16% a verificada no primeiro semestre de 2007.

[Hotel Porto Palacio]

O cash-flow operacional (EBITDA) da hotelaria foi negativo em 1,7 milhdes de euros (1 milhao
de euros negativos), principalmente afectado pela hotelaria em Tréia, com 1,0 milhdo de euros
negativos de cash-flow operacional (EBITDA) uma vez que estiveram encerrados durante o
ano em curso para renovagao.

O Po6lo da Boavista teve um desempenho muito positivo no segundo trimestre, atingindo um
cash-flow operacional positivo (EBITDA) de cerca de 0,1 milhdes de euros, contribuindo, no
entanto, negativamente com 0,5 milhées de euros para o cash-flow operacional (EBITDA) para
0S seis meses.

B Fijtness

pressdao concorrencial e do ambiente
macroeconémico menos favoravel, mantém
uma tendéncia de crescimento positiva ao
_ nivel dos principais indicadores de
+ rentabilidade.

Permanecem os objectivos de consolidagao
das unidades existentes, de crescimento
| através da abertura de novas unidades e da
adopgao de politicas assertivas que permitam
o desenvolvimento sustentado do negdcio.

[Health club Solinca]

A rede actual da marca Solinca conta com 10 ginasios e 0 numero meédio de sdcios activos
neste semestre ascendeu a 29.481.

O volume de negécios ascendeu, no primeiro semestre de 2008, a cerca de 9,3 milhdes de
euros, 0 que representa um crescimento de 8,5%, enquanto que o cash-flow operacional
(EBITDA) gerado no periodo foi positivo em 2,6 milhées de euros, um aumento de 13%.
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3.4. Grupo Selfrio (70% Sonae Capital, 30% Johnson Controls Inc.)

2T 2008 2T 2007 A 1S 2008 1S 2007 A
Volume de Negécios 18.894,9 16.667,9 +13,4% 36.662,6 32.527,4 +12,7%
Cash-Flow Operacional 2.298,2 1.106,1 - 3.410,5 2.419,6 +41,0%
(EBITDA)
Contributo para o consolidado Unidade: 10° Euros

No primeiro semestre de 2008 o volume de
negdcios do Grupo Selfrio ascendeu a 36,7
milhGes de euros, um aumento de 13%.

Este aumento é essencialmente explicado
pelo forte crescimento observado nas vendas
da Sistavac (aquecimento, ventilagdo, ar
condicionado e instalagbes eléctricas)
relativas ao negécio de ar condicionado.

O negécio da refrigeracao desenvolvido pela Selfrio sofreu uma ligeira quebra no primeiro
trimestre do ano que foi recuperado durante o segundo trimestre.

O cash-flow operacional (EBITDA) do Grupo Selfrio atingiu 3,4 milhées de euros, aumentando
41%. Tal como mencionado no relatério do primeiro trimestre, as expectativas de que o
desempenho no 2° trimestre largamente compensaria 0 desempenho inferior no 12 trimestre,
foram atingidas.

A evolugéo do cash-flow operacional (EBITDA) deveu-se a melhoria do desempenho da Selfrio
que recuperou a tendéncia positiva em linha com o seu desempenho histérico.

Apesar das tendéncias econémicas desfavoraveis, e partindo do principio que ndo surgem
factos extraordinarios, espera-se que o desempenho geral dos negécios do Grupo Selfrio atinja
os valores orcamentados para 2008.

Sonae Capital, SGPS, SA Relatério e Contas 13
30 de Junho de 2008



3.5. Atlantic Ferries

2T 2008 2T 2007 A 1S 2008 1S 2007 A
Volume de Negécios 1.068,8 - - 1.901,8 - -
Cash-Flow Operacional (110,6) (79,9) -38,4% (249,4) (129,2) -93,0%
(EBITDA)

Contributo para o consolidado

Unidade: 10° Euros

Os indicadores para o periodo nao sao
comparaveis com os do primeiro semestre de
2007, atendendo a que a actividade de
transporte s6 teve inicio em 9 de Outubro de

No entanto, comparativamente com o ultimo
s trimestre de 2007, a média diaria do volume
de negécios cresceu 50,9%.

[Ferries Pato Real e Rola do Mar]

Durante o primeiro semestre de 2008, venderam-se 6.437 passes mensais de passageiros. As
vendas de bilhetes unitarios por classe tarifaria foram as seguintes:

Passageiros Veiculos Ligeiros | Veiculos Pesados | Veiculos de duas rodas
1T 2008 219.018 100.132 2.573 2.124
2T 2008 327.988 117.058 3.258 4.146
1S 2008 547.006 217.190 5.831 6.270
Sonae Capital, SGPS, SA Relatério e Contas 14
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3.6. Box Lines

2T 2008 2T 2007 A 1S 2008 1S 2007 A
Volume de Negécios 11.568,7 12.024,2 -3,8% 22.560,4 23.483,5 -3,9%
Cash-Flow Operacional 783,2 727,4 +7,7% 1.046,0 1.176,6 -11,1%
(EBITDA)
Contributo para o consolidado Unidade: 10° Euros

No final do primeiro semestre, tanto o volume
de negbcios como o cash-flow operacional
(EBITDA)  permaneceram  acima  das
expectativas, um desempenho muito positivo
tendo em conta as condicbes adversas de
mercado.

O mercado de cabotagem manteve a
tendéncia de abrandamento, tendo a empresa
sido capaz de contornar a situagao,
procurando novos segmentos de mercado
fora do segmento dos contentores.

[S.Gabriel, um dos barcos fretados pela Box
Lines]

O negécio internacional permaneceu em linha com as expectativas e um aumento nas
exportagdes, nomeadamente para mercados emergentes, é esperado apds o periodo de férias,
com o correspondente impacto ao nivel do aumento nas quantidades e no volume de negécios.

A empresa antecipa alcangar os valores orgamentados para o ano de 2008.

3.7.Plysorol

Como mencionado no inicio deste relatério, o desempenho da Plysorol no primeiro semestre de
2008 nao afectou a demonstragao de resultados consolidada desde que o controlo da empresa
foi recuperado em Maio de 2008.

A actividade do grupo Plysorol desenvolve-se através de uma empresa de produgédo e venda
de contraplacado em Franca e duas empresas de exploracdo florestal (madeiras exdticas) e
producao de folha no Gabéo.

®» Franca

Em Franga e nos paises para onde a Plysorol exporta cerca de 50% da sua produgao vive-se
desde o segundo semestre de 2007 uma situagdo econdmica menos positiva que afecta
particularmente os mercados imobiliario e da construgao.

No primeiro semestre de 2008 o volume de negdcios (52,8 milhdes de euros) diminuiu 14,3%,
com as vendas do segundo trimestre a registarem uma quebra de 10% relativamente ao
primeiro trimestre. A margem EBITDA foi negativa em 8,6%, (positiva em 9,8% no mesmo
periodo de 2007) e os resultados liquidos foram negativos em 10,5 milhées de euros (3,7
milhGes de euros positivos).
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O custo das vendas no periodo ascendeu a 65,2% do volume de negécios, 0 que corresponde
a uma diminui¢cao de 10,9 pontos percentuais na margem. Este agravamento foi causado por
uma forte subida dos pregos, por problemas de abastecimento (obrigando ao uso de matérias-
primas que requereram trabalhos adicionais) e por quebra na qualidade dos rolos recebidos do
Gabao (provocando um aumento dos consumos especificos). Os custos operacionais externos
registaram um aumento de 14,5%, principalmente nas rubricas transportes e despesas de
manutenc¢ao.

®» Gabao

Leroy Gabon
Esta empresa, que se dedica a exploracdo florestal de madeiras exéticas destinadas ao

abastecimento das fabricas de Lisieux, em Franga, e da Pogab, no Gabéo, registou uma
melhoria sensivel dos resultados que atingiram 0,6 milhdes de euros negativos no periodo (1,3
milhdes de euros negativos). Esta melhoria deveu-se ao aumento dos pregos, permitindo um
aumento das vendas em valor em cerca de 29%. A producio de 43 mil m® foi superior em 48%
mas a qualidade das madeiras produzidas foi penalizada por se estar ainda na fase inicial de
uma nova zona de exploragdo. A margem EBITDA foi positiva em 2,5% (3,3% negativa).

Pogab
Esta empresa dedica-se a producdo de placas de madeira okoume destinadas ao

abastecimento das fabricas em Frangca. A melhoria dos resultados, que passaram de 0,4
milhdes negativos no primeiro semestre de 2007 para 0,4 milhdes positivos no primeiro
semestre de 2008, deveu-se igualmente ao aumento dos pregos. Ainda assim, as vendas em
valor desceram 7,5%, para 6,6 milhdes de euros, fruto da diminuigdo da producdo causada
pela qualidade dos rolos recebidos da Leroy Gabon. A margem EBITDA foi positiva em 17,9%
(11,3%).

3.8. TP (50% Sonae Capital, 50% Grupo Endesa)
[Empresa consolidada segundo o método de equivaléncia patrimonial]

2T 2008 2T 2007 A 1S 2008 1S 2007 A
Volume de Negécios 8.461,7 8.199,9 +3,2% 16.910,1 16.714,1 +1,2%
Cash-Flow Operacional 1.675,5 2.070,7 | -191% 3.498,9 4.458,6 -21,5%
(EBITDA)
Contas sociais Unidade: 10° Euros

O volume de negocios da TP relativo ao
primeiro semestre de 2008 permaneceu em
linha com o do periodo homélogo do ano
anterior, apesar do fim planeado da
exploracdo da wunidade de cogeragao
Companhia Térmica Lusol (com um contributo
de 1,0 milhao de euros para o volume de
.~ negocios consolidado do primeiro semestre
|| de 2007).

[Parque Edlico Serra da Capucha]
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O cash-flow operacional (EBITDA) foi impactado por:
i. O fim da exploragdo da Companhia Térmica Lusol;
ii. O intervalo (de cerca de 6 meses) entre 0 aumento nos custos do petréleo e 0 aumento
nas tarifas eléctricas (nas unidades de cogeracao a fuel) e;
iii. Alguns problemas operacionais em duas unidades de cogeracao, gerando decréscimo
na margem e acréscimo de custos de manutengao.

3.9. Sector Auto (50% Sonae Capital, 50% Grupo Salvador Caetano)
[Empresas consolidadas segundo o método de equivaléncia patrimonial]

A actividade do Grupo no ramo automével & desenvolvida através de um conjunto de
empresas, sendo as mais representativas a Finlog, dedicada a gestdo de frotas de veiculos
automoveis, e a Guérin, que opera no sector do Rent-a-Car.

= Finlog
2T 2008 2T 2007 A 1S 2008 1S 2007 A
Volume de Negécios 11.238,8 13.370,6 -15,9% 21.994,3 21.189,6 +3,8%
Cash-Flow Operacional 5.474,3 5.672,1 -3,5% 10.801,1 9.628,0 +12,2%
(EBITDA)
Contas sociais Unidade: 10° Euros

A Finlog terminou o primeiro semestre de 2008 com um numero total de 7.991 contratos
activos, idéntico ao do final do ano anterior. Contudo, é de salientar que apresentou um
crescimento de contratos de renting de 9% no seu core business, e um decréscimo de gestédo
de garantias de viaturas usadas. O mercado de automéveis novos vendidos em Portugal
durante 0 mesmo periodo diminuiu 3%, 0 que confirma que a penetracdo dos contratos de
renting ainda esta a aumentar apesar da situagao econémica adversa.

O volume de negdcios atingiu 22 milhées de euros e o resultado antes de impostos foi negativo
em 0,4 milhdes de euros.

B Guérin
2T 2008 2T 2007 A 1S 2008 1S 2007 A
Volume de Negécios 8.551,5 7.360,0 +16,2% 14.914,3 12.551,8 +18,8%
Cash-Flow Operacional 2.342,4 1.123,7 - 2.623,4 872,2
(EBITDA)
Contas sociais Unidade: 10° Euros

Os dias de aluguer atingiram 713.205 no final do primeiro semestre de 2008, comparando com
579.780 no mesmo periodo de 2007.

O lucro antes de impostos foi negativo em 1,2 milhées de euros, como é normal durante o
primeiro semestre do ano, em comparagao com 0,8 milhdes de euros negativos no mesmo
periodo do ano passado.

Sonae Capital, SGPS, SA Relatério e Contas 17
30 de Junho de 2008



3.10. Norscut

[Empresa consolidada segundo o método de equivaléncia patrimonial]

2T 2008 2T 2007 A 1S 2008 1S 2007 A
Volume de Negécios 18.301,5 6.734,7 - 43.385,0 6.734,7 -
Cash-Flow Operacional 16.655,8 64,3 - 40.159,3 (6,5) -
(EBITDA)
Contas sociais Unidade: 10° Euros

O trafego de auto-estrada da Norscut
aumentou 11% no primeiro semestre de 2008
(previsao de final de ano atendendo a
sazonalidade histérica), levando a um volume
de negécios em linha com o nivel inicialmente
previsto.

Os custos financeiros estdao em linha com as
previsbes (a Norscut tem uma cobertura
8 integral do risco de taxa de juro na fase actual
! do projecto).

[Viaduto na A24]

Como mencionado no relatério anual de 2007, um tribunal de arbitragem foi nomeado para
analisar o pedido da Norscut de indemnizagao por aumento dos custos de construgao e perda
de receitas decorrentes do adiamento do inicio das operacgdes, que resultou da decisdo
unilateral do Estado Portugués em alterar o tragado da auto-estrada.

Em final de Julho, a Norscut assinou com o Estado Portugués o acordo de reposigédo do
equilibrio financeiro da concessao mediante o qual foi fixado em 291,9 milhdes de euros o
montante total da indemnizacdo sendo 94,9 milhdes de euros atribuiveis a Norscut por dizerem
respeito a perda de receita e custos ja incorridos pela concessionaria.

3.11. Sonae Industria

A Sonae Capital, SGPS, SA detém uma participagédo de 6,801% na Sonae Industria, SGPS,
SA. As acgbes da Sonae Industria estdo admitidas a negociacdo na Euronext Lisbon. A
cotagdo de fecho do dia 30 de Junho de 2008, 2,59 euros, o valor de mercado desta
participacédo era de 24,7 milhdes de euros.
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4. Comportamento Bolsista
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Fonte: Euronext Lisbon

As acgdes da Sonae Capital foram admitidas a negociacao na Euronext Lisbon em 28 de
Janeiro de 2008. Desde essa data e até ao final do primeiro semestre, o pre¢o das acg¢des da
Sonae Capital desceu 12,5%, ligeiramente melhor do que o decréscimo de 19,7% verificado no
indice de referéncia do Mercado Bolsista Portugués (PSI-20). Ao entrar no segundo semestre
do ano, os mercados bolsistas, em geral, e em particular o mercado Portugués assistiram a
uma maior volatilidade. O pre¢o da acgao da Sonae Capital ndo foi imune a este facto. Assim,
até 26 de Agosto, o pre¢o das acgdes da Sonae Capital desceu 41,7%, enquanto o PSI-20
desceu 23,6%.

Em Junho, as acg¢des da Sonae Capital integraram a lista de espera do PSI-20 emitida pela
NYSE Euronext.

Cotacao de Fecho: Data €

- Inicio do Periodo 28-Jan-08 1,44
- Final do Primeiro Semestre 30-Jun-08 1,26
- Dia anterior a apresentagao de resultados 26-Ago-08 0,84
- Maximo 04-Fev-08 1,83
- Minimo 15-Jul-08 0,80

Quantidade Média Diaria Transaccionada (até 30 de
Junho de 2008): 1.315.995

Fonte: Euronext Lisbon

Durante o segundo trimestre do ano, foram comunicados ao mercado os seguintes factos (para
a versdo completa destes comunicados visitar a pagina de Relagbes com Investidores na
pagina da Sonae Capital na Internet):

2 1 de Abril de 2008
O acordo celebrado com a Salvador Caetano Auto, SGPS, SA para a venda
definitiva da participacao de 50% na Choice Car, SGPS, SA por um prego total de 12,5
milhdes de euros.
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5 de Maio de 2008

A negociagao do termo do acordo relativo a venda faseada da sua participagao na
ELMO, SGPS, SA, empresa que controla 100% da Plysorol SAS e das suas
subsidiarias.

14 de Maio de 2008

O contrato promessa de compra e venda assinado com uma sociedade 100%
detida pela Hagen Imobiliaria, SA relativo a parcela de terreno onde sera construido o
Hotel Resort contemplado no projecto Troiaresort. A venda tera um impacto nos
resultados consolidados da Sonae Capital que se estima em cerca de 13 milhdes de
euros, a registar no momento da celebragao do contrato prometido.

) 11 de Junho de 2008

A Sonae Capital informou que a Plysorol foi notificada pela Autoridade de
Concorréncia Francesa (Conseil de la Concurrence) para o pagamento de uma coima
de cerca de 4,2 milhdes de euros relativa a pratica de coordenagao de pregos entre o
periodo de 1995 a 2004 e da utilizagao de uma lista de pregos comum de 1987 a 2004.
Além da Plysorol, quase todos os fabricantes Franceses de contraplacado foram
também notificados pela Autoridade de Concorréncia Francesa, e sujeitos a coima.
Informou-se também que a Plysorol decidiu interpor recurso dessa decisdao para as
instancias superiores.

2 23 de Junho de 2008
Sao imputaveis a Mohnish Pabrai 17.166.440 acgdes, representativas de 6,867%
do capital social e dos direitos de voto, da Sonae Capital, SGPS, SA.
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Glossario

BC (Area Bruta de Construcdo) = Area medida pelo perimetro exterior das paredes exteriores.
Capex = Investimento em activos fixos.

Cash-Flow Operacional (EBITDA) = Resultados Operacionais (EBIT) + Amortizagbes e

Depreciagdes + Provisdes e Perdas por Imparidade — Reversdo de Perdas por Imparidade e
Provisdes (incluidas em Outros Proveitos Operacionais).

CPCQCV = Contratos Promessa de Compra e Venda.

Endividamento Liguido = Empréstimos Nao Correntes + Empréstimos Correntes — Caixa e

Equivalentes de Caixa — Investimentos Correntes.

Receita Média = Receitas de alojamento / Numero de quartos vendidos.

Racio de Cobertura de Juros = EBITDA / Juros Liquidos Suportados.

Racio de Gearing = Endividamento Liquido / Capitais Préprios.

UNOP (Unidade Operativa de Planeamento e Gestdo) = Unidades operativas conforme
estabelecido pelo Plano de Urbanizagao de Trdéia através da Resolug¢ao do Conselho de
Ministros n® 23/2000.

Sonae Capital, SGPS, SA Relatério e Contas 21
30 de Junho de 2008



Declaracao nos termos do Art? 246, 1, al. c) do Cddigo de Valores Mobiliarios

Os signatarios individualmente declaram que, tanto quanto € do seu conhecimento as demonstragdes
financeiras consolidadas e individuais foram elaboradas em conformidade com as normas
contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do activo e do passivo, da
situacao financeira e dos resultados consolidado e individual do emitente, e que o relatério de gestao
intercalar expde fielmente os acontecimentos importantes que ocorreram no primeiro semestre de
2008 e o impacto dos mesmos, quando existe, nas demonstragdes financeiras, contendo uma
descrigao apropriada dos principais riscos e incertezas para 0s seis meses seguintes.

Maia, 27 de Agosto de 2008

O Conselho de Administracao

Belmiro Mendes de Azevedo
Presidente do Conselho de Administragdo

José Luis dos Santos Lima Amorim
Vogal do Conselho de Administragéo

Mario Pereira Pinto
Vogal do Conselho de Administragdo

Francisco de La Fuente Sanchez
Vogal do Conselho de Administragdo
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Rafael Cerezo Laporta
Vogal do Conselho de Administragcéo

Paulo José Jubilado Soares de Pinho
Vogal do Conselho de Administracéo

Pedro Manuel Bastos Mendes Rezende
Vogal do Conselho de Administragdo
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INFORMACAO DOS ORGAOS SOCIAIS

Dando cumprimento ao art® 92, n® 1, alinea b) do Regulamento da CMVM n® 04/2004, declaramos ter recebido a seguinte informagéo:

Saldo em
Aquisigdes Alienacdes 30.06.2008
Data Quantidade  Valor Md. € Quantidade  Valor Md. € Quantidade
Belmiro Mendes de Azevedo
Efanor Investimentos, SGPS, SA (1) 49.999.997
Sonae Capital, SGPS, SA 838.862
Conversao de Direitos de Ciséo (*) 28.01.2008 1.862 -
Compra 06.02.2008 160.000 1,84
Compra 07.02.2008 150.000 1,83
Compra 08.02.2008 350.000 1,78
Compra 11.02.2008 177.000 1,76
Paulo José Jubilado Soares de Pinho
Sonae Capital, SGPS, SA 7.650
Compra 10.06.2008 3.000 1,35
Saldo em
Aquisicoes Alienagdes 30.06.2008
Data Quantidade  Valor Md. € Quantidade  Valor Md. € Quantidade
(1) Efanor Investimentos, SGPS, SA
Sonae Capital, SGPS, SA 88.859.200
Compra Direitos de Cisao 11.01.2008 13,029,263 0.17
Compra Direitos de Cisao 14.01.2008 11,000,000 0.20
Compra Direitos de Cisao 15.01.2008 26,613,385 0.21
Conversao Direitos de Ciséo (*) 28.01.2008 82,350,553 -
Conversao Direitos de Cisao Adquiridos (*) 28.01.2008 6,330,331 -
Compra Acgdes 07.03.2008 178,316 1.48 2.000.000
Pareuro, BV (2)
Aumento de Capital Social 21.01.2008 1,980,000 151.51
(2) Pareuro, BV
Sonae Capital, SGPS, SA 50.000.000

Conversao Direitos de Cisao (*) 28.01.2008 50.000.000 -

(*) As acgdes representativas da totalidade do capital social da Sonae Capital, SGPS, SA foram atribuidos aos accionistas da Sonae, SGPS, SA com o exercicio
dos respectivos direitos de cisdo (o que ocorreu durante 0 més de Janeiro de 2008) utilizando o factor da atribuigdo de 0.125 arredondado para o nimero inteiro
mais préximo.
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PARTICIPACOES QUALIFICADAS

Dando cumprimento ao art® 92, n® 1, alinea e) do Regulamento da CMVM n® 04/2004, indicamos os titulares de participacdes
qualificadas a 30 de Junho de 2008:

~ % Capital % Direitos de
L. N2 de accoes .

Accionista Social voto
Efanor Investimentos, SGPS, S.A.
Detidos Directamente 88.859.200 35,544% 35,544%
Pareuro, BV 50.000.000 20,000% 20,000%
Migracom, SGPS, SA 161.250 0,065% 0,065%
Linhacom, SGPS, SA 43.912 0,018% 0,018%
Belmiro Mendes de Azevedo 837.000 0,335% 0,335%
Maria Margarida Carvalhais Teixeira de Azevedo 1.862 0,001% 0,001%
Nuno Miguel Teixeira de Azevedo 1.790 0,001% 0,001%
Duarte Paulo Teixeira de Azevedo 411 0,000% 0,000%
David Graham Shenton Bain 500 0,000% 0,000%

Total imputavel 139.905.925 55,962% 55,962%
Banco BPI, S.A.
Detidos Directamente 16.888.797 6,756% 6,756%
Banco Portugués de Investimento, S.A. 53.409 0,021% 0,021%
Fundos de Pensdes do Banco BPI 5.008.922 2,004% 2,004%
BPI Vida - Companhia de Seguros de Vida, S.A. 638.576 0,255% 0,255%

Total imputavel 22.589.704 9,036% 9,036%
Mohnish Pabrai
Pabrai Investment Fund II, L.P. 3.957.000 1,583% 1,583%
Pabrai Investment Fund 3, L.P. 5.624.000 2,250% 2,250%
Pabrai Investment Fund IV, L.P. 7.422.315 2,969% 2,969%
Dalal Street, L.L.C. 28.000 0,011% 0,011%
Fundagéo Dakshana 132.625 0,053% 0,053%
Harina Kapoor 2.500 0,001% 0,001%

Total imputavel 17.166.440 6,867% 6,867%
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

BALANGCOS CONSOLIDADOS EM 30 DE JUNHO DE 2008 E EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007

(Montantes expressos em Euros)

Total Variagéo de perimetro Acumulado
Acumulado (Grupo Plysorol) sem Grupo Plysorol Pr6-forma '
ACTIVO Notas 30.06.2008 30.06.2008 30.06.2008 31.12.2007 31.12.2007
ACTIVOS NAO CORRENTES:
Imobilizagbes corpdreas e incorpéreas 8 399.556.733 29.848.791 369.707.942 328.841.785 329.842.000
Diferengas de consolidagao 9 61.726.752 - 61.726.752 62.517.465 63.796.454
Investimentos 10 58.687.449 214.974 58.472.475 96.171.935 96.171.935
Impostos diferidos activos 13 15.636.878 - 15.636.878 14.117.740 14.320.920
Outros activos ndo correntes 11 15.990.952 111.526 15.879.426 24.311.811 24.318.632
Total de activos ndo correntes 551.598.764 30.175.291 521.423.473 525.960.736 528.449.941
ACTIVOS CORRENTES:
Existéncias 188.472.911 23.135.778 165.337.133 142.074.734 143.489.662
Clientes e outros activos correntes 12 118.933.829 32.638.395 86.295.434 83.787.980 100.924.346
Investimentos detidos para negociagéo 364.388 - 364.388 499 499
Caixa e equivalentes de caixa 14 20.553.171 1.949.364 18.603.807 43.956.550 44.333.841
Total de activos correntes 328.324.299 57.723.537 270.600.762 269.819.763 288.748.348
TOTAL DO ACTIVO 879.923.063 87.898.828 792.024.235 795.780.499 817.198.289
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 15 250.000.000 - 250.000.000 250.000.000 250.000.000
Reservas e resultados transitados 57.481.153 (9.396.244) 66.877.397 62.453.731 91.854.242
Resultado liquido do periodo atribuivel aos Accionistas da Empresa-Mae 32.755.765 - 32.755.765 8.579.429 14.994.319
Total do capital proprio atribuivel aos Accionistas da Empresa-Mae 340.236.918 (9.396.244) 349.633.162 321.033.160 356.848.561
Interesses minoritarios 16 35.583.001 (6.461.608) 42.044.609 36.758.832 36.758.832
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 375.819.919 (15.857.852) 391.677.771 357.791.992 393.607.393
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Empréstimos 17 237.726.702 2.049.896 235.676.806 191.453.586 191.453.586
Outros passivos ndo correntes 19 66.231.871 36.828.598 29.403.273 34.461.335 39.150.435
Impostos diferidos passivos 13 2.297.295 - 2.297.295 2.307.082 7.526.370
Provisées 22 13.310.025 4.504.609 8.805.416 11.442.155 16.654.464
Total de passivos nédo correntes 319.565.893 43.383.103 276.182.790 239.664.158 254.784.855
PASSIVO CORRENTE:
Empréstimos 17 17.533.760 11.901.962 5.631.798 24.751.003 24.751.003
Fornecedores o outros passivos 21 165.580.299 48.230.924 117.349.375 169.757.882 140.239.574
Provisées 22 1.423.192 240.691 1.182.501 3.815.464 3.815.464
Total de passivos correntes 184.537.251 60.373.577 124.163.674 198.324.349 168.806.041
TOTAL DO PASSIVO 504.103.144 103.756.680 400.346.464 437.988.507 423.590.896
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 879.923.063 87.898.828 792.024.235 795.780.499 817.198.289

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.

1) Actividades continuadas (exclusdo da Contacto - Sociedade de Construgdes, SA)

Sonae Capital, SGPS, SA
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SONAE CAPITAL, SGPS, SA

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DE RESULTADOS POR NATUREZAS

PARA OS PERIODOS DE SEIS MESES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2008 E 2007

(Montantes expressos em Euros)

Pré-forma Pro-forma
Notas 22 Trimestre 08 2 2° Trimestre 07 2 30.06.2008 30.06.2007
Proveitos operacionais:
Vendas 20.138.696 18.864.252 40.131.668 36.599.997
Prestacoes de servigos 27.676.583 25.786.575 52.664.713 49.844.640
Outros proveitos operacionais 1.112.874 1.441.136 2.650.769 2.411.658
Total de proveitos operacionais 48.928.153 46.091.963 95.447.150 88.856.295
Custos operacionais
Custo das vendas (14.164.681) (12.859.944) (22.861.668) (22.023.508)
Variagao da producédo 14.816.407 16.737.032 26.774.356 19.271.749
Fornecimentos e servigos externos (36.585.942) (37.387.991) (75.498.288) (63.313.199)
Custos com o pessoal (11.645.039) (9.644.292) (22.105.000) (18.951.530)
Amortizagdes e depreciacdes 8 (2.162.646) (1.770.770) (4.136.396) (3.475.879)
Provisdes e perdas por imparidade (565.621) (98.830) (2.899.530) (200.814)
Outros custos operacionais (1.543.498) (2.641.318) (2.458.958) (3.464.151)
Total de custos operacionais (51.851.020) (47.666.113) (103.185.484) (92.157.332)
Resultados operacionais (2.922.867) (1.574.150) (7.738.334) (3.301.037)
Custos e perdas financeiras (3.072.059) (3.835.023) (6.960.660) (7.509.382)
Proveitos e ganhos financeiros 733.548 1.242.723 1.733.850 2.987.093
Resultados financeiros (2.338.511) (2.592.300) (5.226.810) (4.522.289)
Resultados relativos a empresas associadas 10 (523.423) (1.628.154) (1.898.238) (993.675)
Resultados relativos a investimentos 99.854 (834.597) 48.891.713 3.971.431
Resultado antes de impostos (5.684.947) (6.629.201) 34.028.331 (4.845.570)
Imposto sobre o rendimento 25 (259.262) 3.685.836 (723.205) 3.407.852
Resultado depois de impostos (5.944.209) (2.943.365) 33.305.126 (1.437.718)
Resultado consolidado do exercicio 26 (5.944.209) (2.943.365) 33.305.126 (1.437.718)
Atribuivel a:
Accionistas da Empresa-Mae (6.253.296) (2.252.485) 32.755.765 (1.326.247)
Interesses minoritarios 16 309.087 (690.880) 549.361 (111.471)
Resultados por ac¢éao
Basico 27 (0,025013) (0,009010) 0,131023 (0,005305)
Diluido 27 (0,025013) (0,009010) 0,131023 (0,005305)

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.

1) Actividades continuadas (exclusdo da Contacto - Sociedade de Construgdes, SA)

2) Preparadas de acordo com o IAS 34 Relato Financeiro Intercalar e ndo sujeitas a revisao limitada.

Sonae Capital, SGPS, SA

Relatério e Contas
30 de Junho de 2008

O Conselho de Administragao
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SONAE CAPITAL, S.G.P.S., S.A.

DEMONSTRAGOES CONSOLIDADAS DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO

PARA OS PERIODOS FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2008 E DE 2007

(Montantes expressos em Euros)

Atribuivel aos Accionistas da Sonae Capital

Reservas e Interesses Total do
Capital Resultados Resultado Minoritarios ~ Capital Préprio
Notas Social Transitados Liquido Total
Saldo em 1 de Janeiro de 2007 250.000.000 (10.979.229) (6.166.995) 232.853.776 18.876.352 251.730.128
Aplicagdo do resultado consolidado de 2006:
Transferéncia para reserva legal e resultados transitados - (6.166.995) 6.166.995 - - -
Variagao nas reservas
De converséao - 116.390 - 116.390 - 116.390
De cobertura e justo valor - 26.249.678 - 26.249.678 - 26.249.678
De alienagao de filiais e associadas - 15.974.439 - 15.974.439 - 15.974.439
De aquisi¢éo de filiais e associadas - (6.309.764) - (6.309.764) - (6.309.764)
Outras variagdes - (1.899.628) - (1.899.628) (6.089.714) (7.989.342)
Resultado consolidado liquido do periodo -
findo em 30 de Junho de 2007 - - (1.326.247) (1.326.247) (111.471) (1.437.718)
Saldo em 30 de Junho de 2007 ' 250.000.000 16.984.891 (1.326.247) 265.658.644 12.675.167 278.333.811
Saldo em 1 de Janeiro de 2008 250.000.000 98.269.130 8.579.431 356.848.561 36.758.832 393.607.393
Aplicacao do resultado consolidado de 2007:
Transferéncia para reserva legal e resultados transitados - 8.579.431 (8.579.431) - - -
Variagao nas reservas
De conversao - (455.340) - (455.340) 16.318 (439.022)
De cobertura e justo valor 10 - (38.295.438) - (38.295.438) (38.295.438)
Outras variagoes - (10.616.630) - (10.616.630) (1.741.510) (12.358.140)
Resultado consolidado liquido do periodo - - - - - -
findo em 30 de Junho de 2008 - - 32.755.765 32.755.765 549.361 33.305.126
Saldo em 30 de Junho de 2008 250.000.000 57.481.153 32.755.765 340.236.918 35.583.001 375.819.919
O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.
1 Capitais Préprios Pro-Forma (exclusao da empresa Contacto - Sociedade de Construgoes, SA)
O Conselho de Administragédo
Relatério e Contas
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SONAE CAPITAL, S.G.P.S.. S.A.

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DOS FLUXOS DE CAIXA

PARA OS PERIODOS DE SEIS MESES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2008 E DE 2007

(Montantes expressos em euros)

Pro-forma '
30.06.2008 30.06.2007
ACTIVIDADES OPERACIONAIS: Notas
Recebimentos de clientes 103.235.241 99.537.911
Pagamentos a fornecedores (95.921.319) (87.267.634)
Pagamentos ao pessoal (20.367.549) (18.497.837)
Fluxos gerados pelas operagdes (13.053.627) (6.227.560)
Pagamento/recebimento de imposto sobre o rendimento (4.158.310) (2.308.068)
Outros recebimentos/pagamentos relativos a actividade operacional (2.910.413) 3.918.850
Fluxos das actividades operacionais (1) (20.122.350) (4.616.778)
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 87.627.560 22.176.512
Imobilizagdes corpéreas 3.433.675 1.580.638
Imobilizagdes incorpéreas 1.106 -
Juros e proveitos similares 900.193 3.801.329
Empréstimos concedidos 2.098.028 61.775.990
Dividendos 2.765.962 2.447.484
96.826.524 91.781.953
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros (51.011) (77.570.430)
Imobilizagdes corpéreas (44.759.461) (36.090.910)
Imobilizagdes incorpéreas (289.554) (94.555)
Empréstimos concedidos (5.458.000) (21.414.581)
Outros (63.826)
(50.621.852) (135.170.476)

Fluxos das actividades de investimento (2) 46.204.672 (43.388.523)

ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Recebimentos respeitantes a:

Empréstimos obtidos 163.963.920 240.399.488
Aumento de capital, prestagdes suplementares e prémios de emissdo 212.500 9.283.500
Outros 200.000 -
164.376.420 249.682.988

Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos (207.369.562) (196.759.416)
Juros e custos similares (7.724.665) (4.276.599)
Outros - (30.627)
(215.094.227) (201.066.642)
Fluxos das actividades de financiamento (3) (50.717.807) 48.616.346
Variagao de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) + (3) (24.635.485) 611.045
Efeito das diferengas de cambio 438.612 (18.423)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 14 41.383.143 13.086.954
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 14 16.309.046 13.716.422

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.
1) Actividades continuadas (excluséo da Contacto - Sociedade de Construcées, SA)

O Conselho de Administracao
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1.1.

SONAE CAPITAL, SGPS, SA

ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

PARA O PERIODO DE SEIS MESES FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2008

(Montantes expressos em euros)

NOTA INTRODUTORIA

A SONAE CAPITAL, SGPS, SA (“Empresa” ou “Sonae Capital”’) tem a sua sede no Lugar do Espido, Via Norte, Apartado 3053, 4471-907 Maia,
Portugal, sendo a empresa-méae de um universo de empresas conforme indicado nas Notas 4 a 6 (“Grupo Sonae Capital”) e foi constituida por escritura
publica de 14 de Dezembro de 2007 em resultado do destaque da participagdo da SC, SGPS, SA (anteriormente denominada Sonae Capital, SGPS,
SA) através de cisdo simples do Grupo Sonae, 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.

A carteira de negécios da Sonae Capital encontra-se reorganizada de acordo com o seu objectivo estratégico, assente no desenvolvimento de dois
ramos de actividade distintos e auténomos:

- A primeira area de actividade, liderada pela Sonae Turismo, SGPS, SA, desenvolve negécios enquadrados no sector do turismo, através da
promogao, gestdo e comercializagdo de resorts turisticos, no sector imobiliario, através da promogao e comercializagdo de residencial de alta
qualidade, no sector hoteleiro, através da detengédo e gestdo de unidades hoteleiras, e no sector dos servigos, nos segmentos de restauragéo,
catering e gestao de eventos, e health & fitness;

A segunda area de actividade, liderada pela Spred, SGPS, SA (anteriormente denominada Publimeios, SGPS, SA) vocacionada para o
investimento em participagées em trés vertentes: identificagdo de novas oportunidades de negécio em sectores emergentes ou em reestruturagao;
detencao e gestdo de negdcios com potencial de desenvolvimento futuro, sempre que adequado, em parceria com operadores especializados; e a
gestdo de uma carteira de participagdes de cariz financeiro.

Demonstracgdes Financeiras Consolidadas Pré-forma

Conforme definido na norma internacional IFRS 5, e de modo a assegurar a comparabilidade entre 2008 e 2007, nas demonstragdes de resultados
consolidados e dos fluxos de caixa consolidados sdo apresentadas demonstracdes financeiras pré-forma para o periodo de Junho de 2007 elaboradas
com base nos pressupostos ja anteriormente considerados nas demonstragdes financeiras apresentadas para o exercicio findo em 31 de Dezembro
de 2007. Assim, as demonstragdes financeiras consolidadas comparativas reportadas a 31 de Dezembro de 2007 e 30 de Junho de 2007, reflectem os
efeitos da alienagao da Contacto - Sociedade de Construgées, SA.

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As politicas contabilisticas adoptadas sdo consistentes com as utilizadas nas demonstragées financeiras apresentadas para o exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2007.

Bases de apresentacéo

Estas demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS” —
anteriormente designadas Normas Internacionais de Contabilidade — “IAS”) emitidas pelo “International Accounting Standards Board” (“IASB”) e
Interpretagdes emitidas pelo “International Financial Reporting Interpretations Committee” (“IFRIC”) ou pelo anterior “Standing Interpretations
Committee” (“SIC”), em vigor em 1 de Janeiro de 2008.

As demonstragdes financeiras intercalares sdo apresentadas trimestralmente de acordo com o IAS 34 — “Relato Financeiro Intercalar”.

ALTERACOES DE POLITICAS CONTABILISTICAS E CORRECGAO DE ERROS FUNDAMENTAIS

N&o ocorreram durante o periodo alteragdes de politicas contabilisticas ou erros materiais de periodos anteriores.

Relatério e Contas
Sonae Capital, SGPS, SA 30 de Junho de 2008
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4. EMPRESAS FILIAIS INCLUIDAS NA CONSOLIDACAQO

As empresas filiais incluidas na consolidagdo, suas sedes sociais e propor¢édo do capital detido em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de
2007, sao as seguintes:

Percentagem de capital detido

30.Junho.2008 31.Dezembro.2007

FIRMA Sede Social Directo Total Directo Total
Sonae Capital SGPS, SA Maia MAE MAE MAE MAE
Turismo

Aguas Furtadas - Imobiliaria, SA a) Matosinhos 100,00% 87,74% 100,00% 100,00%
Aqualuz - Turismo e Lazer, Lda a) Lagos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Aquapraia-Investimentos Turisticos, SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Azulino Imobiliaria, SA a) Matosinhos 100,00% 87,74% 100,00% 100,00%
Bloco Q-Sociedade Imobiliaria, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Bloco W-Sociedade Imobiliaria, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
g:sa da Ribeira - Hotelaria e Turismo, a) lé/l::;c‘;/:sees 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Centro Residencial da Maia,Urban., SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Cinclus Imobiliaria, SA a) Porto 100,00% 87,74% 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%
E:’c‘g: ddoelr':‘ézz‘é'ze"w mobilidrio a)  Maia 57,84% 57,84% 57,84% 57,84%
Golf Time - Golfe e Inv.Turisticos, SA a) Porto 75,00% 75,00% 75,00% 75,00%
'S’g’:ée'g Anves"me"t°s Turisticos, a)  Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imobiliaria da Cacela, SA a) Matosinhos 100,00% 87,74% 100,00% 100,00%
Imoclub-Servigos Imobiliarios, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imodivor - Sociedade Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 87,74% 100,00% 100,00%
Imoferro-Soc.Imobilidria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imohotel-Emp.Turist.Imobilidrios, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
L";\"pe”'”su'a - Sociedade Imobiliaria, a)  Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imoponte-Soc.Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imoresort - Sociedade Imobiliaria, SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Imosedas-Imobiliaria e Servigos, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Implantagéao - Imobiliaria, SA a) Matosinhos 100,00% 87,74% 100,00% 100,00%
Insulatroia - Sociedade Imobiliaria, SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Investalentejo, SGPS, SA a) Vila de Conde 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
ma;g’i?i‘;r'ig"ps'z’am Hoteleira a)  Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Marina de Troia, SA a) Troia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
'I\_Alf‘(;'"SaAM"’Q'C - Bxploragao de Centros a)  Lisboa 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Marmagno-Expl.Hoteleira Imob., SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Martimope - Sociedade Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Marvero-Expl.Hoteleira Imob., SA a) Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Zi‘\””e'g'”'Emp'ee”d'me"ws Turisticos, o) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Porturbe-Edificios e Urbanizagdes, SA a) Maia 100,00% 87,74% 100,00% 100,00%
Praedium Il-Imobiliaria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Praedium lIl-Servigos Imobilidrios, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Praedium-SGPS, SA a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Prédios Privados Imobiliaria, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Predisedas-Predial das Sedas, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Promessa Sociedade Imobilidria, SA a) Maia 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Promosedas-Prom.Imobiliaria, SA a) Matosinhos 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
ggl;g"g:”ha”a e Promogao Imobiliaria, a) Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sete e Melo - Investimentos ¢ a)  Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
ig‘fcg2"::T"L'fri'sd'::e;\'""es"mem"s a)  Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sl Soperana Investimentos a)  Grandola 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Soconstrugao, BV a) mf;zg“ 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Soira-Soc.Imobilidria de Ramalde, SA a) Porto 100,00% 87,74% 100,00% 100,00%
Solinca lll-Desporto e Saude, SA a) Lisboa 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Relatério e Contas
Sonae Capital, SGPS, SA 30 de Junho de 2008



Solinca-Investimentos Turisticos, SA
Solinfitness - Club Malaga, SL
Soltroia-Imob.de Urb.Turismo de Troia,

Sonae Turismo Gestao e Servigos, SA
Sonae Turismo - SGPS, SA
Sontur, BV

Sétaqua - Soc. de Empreendimentos
Turisticos, SA
1) Spinveste - Promogéao Imobiliaria, SA
ia SGlI, SA
Torre S&o Gabriel-Imobiliaria, SA

1) Spinveste-Gestao Imobili

2) Troia Market, SA
Troiaresort - Investimentos Turisticos, SA

Troiaverde-Expl.Hoteleira Imob., SA
Tulipamar-Expl.Hoteleira Imob., SA
Urbisedas-Imobiliaria das Sedas, SA

Venda Aluga-Sociedade Imobiliaria, SA

3) Vistas do Freixo-Emp.Tur.imobiliarias,SA

World Trade Center Porto, SA

Spred
Atlantic Ferries - Traf.Loc.Flu.e Marit.,
SA

Box Lines Navegagéo, SA
Contacto Concessoes, SGPS, SA

4 Contacto - Sociedade de Construgdes,
SA
Cronosaulde — Gestao Hospitalar, SA

5) Elmo SGPS, SA
Friengineering, SA
Inparvi SGPS, SA

2) Integrum-Edificios Sustentaveis, SA
Integrum-Servigos Partilhados, SA
Invsatide - Gestao Hospitalar, SA

5) Leroy Gabon, SA
PJP - Equipamento de Refrigeracéo, Lda

5) Placage d'Okoumé du Gabon, SA
5) Plysorol, SAS

Saude Atlantica - Gestéo Hospitalar, SA

SC Insurance Risks Services, SGPS, SA

Selfrio,SGPS, SA
Selfrio-Engenharia do Frio, SA

Sistavac-Sist. Aquecimento,V.Ar C., SA

SKK-Central de Distr., SA
SKKFOR - Ser. For. e Desen. de
Recursos, SA

SMP-Serv. de Manutencao
Planeamento, SA

Société de Tranchage Isoroy SAS
Société des Essences Fines Isoroy
Sopair, SA

Spinarg, SA

Spred SGPS, SA

Textil do Marco, SA

Outras

DMJB, SGPS, SA
Interlog-SGPS, SA
Pargeste SGPS, SA
Rochester Real Estate, Ltd
SC-Consultadoria,SA
SC-S.G.P.S., SA

Sonae Financial Participations, BV

Sonae International, Ltd

Sonae Capital, SGPS, SA

a)
a)

a)

a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)

a)

a)

L N )

)

LI )

a)
a)

a)
a)
a)
a)

a)

Porto
Malaga (Espanha)

Lisboa

Porto

Porto

Amesterdao
(Holanda)

Maia
Porto
Porto
Maia
Gréandola

Grandola
Grandola
Grandola
Matosinhos
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Porto
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Porto

Porto
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Matosinhos
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Porto
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Marco de
Canaveses
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Kent (U.K.)
Porto
Porto
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Londres (U.K.)
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a)

1)
2)
3)
4)
5)

INVESTIMENTOS EM ASSOCIADAS E EMPRESAS CONJUNTAMENTE CONTROLADAS

Controlo detido por maioria dos votos;

Alienagéo a 31 de Margo de 2008 , de 12,25% da participagéo financeira;

Filial constituida no periodo;

Filial incluida no segmento Spred, no periodo anterior;

Filial alienada no periodo;

Retoma no periodo do controlo da sociedade e de todas as suas participadas.

As empresas associadas e conjuntamente controladas, suas sedes sociais e proporgdo do capital detido em 30 de Junho de 2008 e em 31 de

Dezembro de 2007 sao as seguintes:

Percentagem de capital detido

30.Junho.2008 31.Dezembro.2007 Valor de Balango
FIRMA Sede Social Directo Total Directo Total 30.Junho.2008 31.Dezembro.2007
Turismo
Andar - Sociedade Imobiliaria, SA Maia 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% 887.496 -
Sociedade de Construgdes do Chile, SA Lisboa 100,00% 50,00% 100,00% 50,00% - -
Sociedade Imobiliaria Troia - B3, SA Grandola 20,00% 20,00% 20,00% 20,00% 452.115 450.631
;:agoed One - Sociedade Imobiliria, Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00% R R
g:mgoed Sun - Sociedade Imobiliaria, Maia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00% B R
Spred
1)  CarPlus — Comércio de Automoveis, SA Vila Nova de Gaia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00% - -
Cinclus-Plan. e Gestéo de Projectos, SA Porto 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 651.750 567.259
Change, SGPS, SA Porto 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% 1.985.137 2.035.846
1) Gholoe Gar- Gomércio de Automves, Porto 100,00% 50,00% 100,00% 50,00% . -
Choice Car SGPS, SA Maia 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% 3.140.129 3.750.798
Etablissement A. Mathe, SA Franca 27,74% 27,74% 27,74% 27,74% - 31.937
1) hniog- Auguere Comércio de Matosinhos 100,00% 50,00% 100,00% 50,00% - -
1) Guerin — Rent a Car (Dois), Lda Lisboa 100,00% 50,00% 100,00% 50,00% - -
Lidergraf - Artes Gréficas, Lda Vila de Conde 24,50% 24,50% 24,50% 24,50% 768.045 813.764
1 ELASD Assisténcia - Gestao de Acidentes, Porto 100,00% 50,00% 100,00% 50,00% R B
Norsout - Concessiondria de Sout Interior Lisboa 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 1653.208 1547.478
Norte, SA
Opersout - Operaggo e Manutengao de Lisboa 15,00% 15,00% 15,00% 15,00% 24.000 24.000
Auto-estradas, SA
Sodesa, SA Lisboa 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% 401.016 482.661
TP - Sociedade Térmica, SA Porto 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% 9.944.404 9.281.288
Total (Nota 10) 19.907.300 18.985.662

Os valores de balango nulos resultam da reducédo do valor de aquisigdo por aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial, com

Sociedades detidas pela Choice Car SGPS, SA

valores relativos as filiais da Choice Car SGPS, SA identificadas em 1) que estdo incorporadas no valor da Choice Car SGPS, SA.

As empresas associadas foram incluidas na consolidagdo pelo método da equivaléncia patrimonial.

Sonae Capital, SGPS, SA
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Os valores agregados dos principais indicadores financeiros destas associadas, em 30 de Junho de 2008 e 31 de Dezembro de 2007, podem ser
resumidos como segue:

30.Junho.2008  31.Dezembro.2007

Total de Activos 1.248.507.934 1.242.669.996
Total de Passivos 1.146.966.537 1.139.976.914

30.Junho.2008 30.Junho.2007
Proveitos 140.693.374 98.365.340
Custos 148.768.637 97.282.186

EMPRESAS DO GRUPO, EMPRESAS CONTROLADAS CONJUNTAMENTE E EMPRESAS ASSOCIADAS EXCLUIDAS
DA CONSOLIDAGCAO E INVESTIMENTOS DISPONIVEIS PARA VENDA

As empresas do Grupo e associadas excluidas da consolidacéo, suas sedes sociais, propor¢éo do capital detido e valor de balango em 30 de Junho de
2008 e em 31 de Dezembro de 2007 séo as seguintes:

Percentagem de capital detido

30.Junho.2008 31.Dezembro.2007 Valor de Balango
FIRMA E’;?I::;O Sede Social Directo Total Directo Total 30.Junho.2008 31.Dezembro.2007
Turismo
gf\'ph'”“s ~ Soc. de Tur. & Div. de Tréia, a)  Grandola 79,00% 79,00% 79,00% 79,00% - -
1) Fun International Entertainement, SA a) Porto - - 50,00% 50,00% - -
g‘f’{f""‘a —Emp. de Infraest. de Troia, a)  Grandola 25.90% 25.90% 25.90% 25,90% 64.747 64.747
;‘;g;“s’°si'P'E"' Douro e Trés-os- Vila Real 8,30% 8,30% 8,30% 8,30% - -
Star-Viagens e Turismo, SA Lisboa 10,00% 10,00% 10,00% 10,00% 1.550.976 1.550.976
Spred
2)  Arbiworld BV Porto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 9.988.577 9.988.577
Net, SA Lisboa 2,80% 2,80% 2,80% 2,80% 11.132 11.132
Sear - Sociedade Europeia de Arroz, SA Santiago do Cacém 15,00% 15,00% 15,00% 15,00% 150.031 150.031
3)  Sonae Indistria, SGPS, SA Maia 6,80% 6,80% 6,80% 6,80% 24.661.502 63.320.071
Real Change FCR - Fundo Porto 13,33% 13,33% 13,33% 13,33% 1.800.000 1.800.000
Fundo de Capital de Risco F-HITEC Lisboa 7,14% 7,14% - - 37.500 -
Outros investimentos 515.684 300.739
Total (Nota 10) 38.780.149 77.186.273

a)  Filial, empresa controlada conjuntamente ou empresa associada para a qual, a data destas demonstragdes financeiras, ndo existe informagao financeira completa relativamente ao actual periodo;
1) Alienagédo, em 2007, da totalidade da participagéo.

2)  Filial adquirida em 2007, em relagdo a qual existem opgcdes de compra e de venda, nao tendo por isso sido incluida no consolidado.
3)  Mensurado a justo valor

Os valores de balango nulos decorrem do registo de perdas de imparidade (ver Nota 10).

Relatério e Contas
Sonae Capital, SGPS, SA 30 de Junho de 2008

34



7. ALTERACOES OCORRIDAS NO PERIMETRO DE CONSOLIDACAO

As principais alteragdes ocorridas no periodo de seis meses findo em 30 de Junho de 2008 foram as seguintes:

Entradas no perimetro de consolidacdo

Percentagem de capital detido
30.Junho.2008

FIRMA Sede Social Directo Total
Turismo
Troia Market, SA Grandola 100,00% 100,00%
Spred
1) EImo SGPS, SA Maia 60,00% 60,00%
Integrum-Edificios Sustentaveis, SA Maia 100,00% 100,00%
1) Leroy Gabon, SA Libreville(Gabao) 99,99% 59,99%
1)  Placage d'Okoumé du Gabon, SA Libreville(Gabao) 99,88% 59,93%
1)  Plysorol, SAS Niort (Franga) 100,00% 60,00%

1)  Aentrada da Elmo SGPS, SA e suas filiais decorre da retoma do controlo dessas sociedades que foi anunciada em 5 de Maio de 2008 e foi referida a 30 de Junho de 2008 em virtude de nao estar disponivel
informagao financeira em data mais préxima da data do antncio. Por esse motivo a Demonstragdo consolidada de Resultados e a Demonstragdo consolidada dos Fluxos de Caixa ndo foram afectadas pela entrada
da ELMO e suas filiais.

O impacto destas empresas nas demonstragdes financeiras consolidadas em 30 de Junho de 2008 foi 0 seguinte:

30.Junho.2008
Activos liquidos

Imobilizagées corpéreas e incorpéreas 29.857.168
Qutros activos 55.889.820
Caixa e equivalentes a caixa 2.001.071
Empréstimos (13.951.858)
Outros passivos (89.525.340)

(15.729.139)

Saidas no perimetro de consolidacéo
A alienagéo ocorrida no periodo de seis meses findo em 30 de Junho de 2008 foi a seguinte:

Percentagem de capital detido

na data da alienagao

FIRMA Sede Social Directo Total
Spred
Contacto - Sociedade de Construgdes, SA Porto 100,00% 100,00%

Relatério e Contas
Sonae Capital, SGPS, SA 30 de Junho de 2008
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Os activos liquidos da filial alienada na data da alienagdo s&o os seguintes:

Activos liquidos alienados
Imobilizagées corporeas e incorpéreas
Qutros activos
Caixa e equivalentes a caixa
Empréstimos
Outros passivos

Diferengas de consolidagao positivas (Nota 9)

Ganho/(Perda) na alienagao
Preco da alienagédo

Recebimentos efectivados

Montantes a receber no futuro

Fluxo de caixa liquido decorrente da alienagao
Recebimentos efectivados
Caixa e equivalentes de caixa alienados

31.Dezembro.2007

283.817
102.717.889
378.941

(69.521.129)
33.859.518
1.278.898
35.138.416
46.361.584
81.500.000

81.500.000

0

81.500.000
(378.941)
81.121.059

A sociedade alienada foi excluida do perimetro de consolidagdo em 1 de Janeiro de 2008.

IMOBILIZACOES CORPOREAS E INCORPOREAS

Durante o periodo de seis meses findo em 30 de Junho de 2008, o movimento ocorrido no valor das Imobilizagdes corpéreas e incorpdreas, bem como

nas respectivas amortizagdes e perdas por imparidade acumuladas, foi o seguinte:

Activo bruto:
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2008
Variagoes do perimetro (Grupo Plysorol)
Outras variagoes do perimetro de consolidacao
Investimento
Desinvestimento
Variagdes cambiais
Transferéncias
Saldo final a 30 de Junho de 2008

Amortizacdes e perdas por
imparidade acumuladas
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2008
Variagoes do perimetro (Grupo Plysorol)
Outras variagoes do perimetro de consolidacao
Depreciagdes e perdas de imparidade do periodo
Desinvestimento
Variagdes cambiais
Transferéncias
Saldo final a 30 de Junho de 2008

Valor liquido a 30 de Junho de 2008

Sonae Capital, SGPS, SA

Imobilizagdes corpéreas

Outras
Terrenos imobilizagoes Imobilizado Total
e edificios Equipamentos corpéreas em curso corpéreo

243.070.156 73.812.265 4.358.727 78.619.871 399.861.019
25.639.505 51.359.924 7.402.162 662.438 85.064.029
(546.763) (5.372.295) (468.783) (333.387) (6.721.228)
14.225.576 291.971 19.350 30.802.698 45.339.595
(1.109.794) (2.463.194) (105.024) (1.585.912) (5.263.924)
10.765 1.399 1.491 13.655
(10.804.099) 522.089 (143.228) 8.598.480 (1.826.758)
270.485.346 118.152.159 11.064.695 116.764.188 516.466.388
34.337.745 33.438.181 3.055.187 - 70.831.113
16.096.764 34.614.062 5.440.251 56.151.077
(109.841) (5.122.628) (454.546) - (5.687.015)
1.825.048 2.033.867 146.676 - 4.005.591
(302.562) (1.850.710) (103.739) - (2.257.011)
1.712 988 935 - 3.635

55.819 (4.112.125) (258.936) (4.315.242)
51.904.685 59.001.635 7.825.828 - 118.732.148
218.580.661 59.150.524 3.238.867 116.764.188 397.734.240
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Os valores mais significativos incluidos na rubrica de “Imobilizado em Curso” referem-se aos seguintes projectos:

Troia 47.561.395
Remodelagao do Aparthotel Aqualuz 3.818.732
Construgéo dos ferries 25.160.942
Marina de Troia 6.912.274
Remodelagao do Pdlo da Boavista 2.111.522
Remodelagao e requalificagao de Hoteis em Tréia 13.424.448
Construgdes em curso na Maia 16.493.867
Outros 1.281.008

116.764.188

Imobilizagdes incorpéreas

Outras
Propriedade imobilizagoes Imobilizado Total
industrial incorpéreas em curso incorpéreo
Activo bruto:
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2008 691.162 2.495.880 57.341 3.244.383
Variagdes do perimetro (Grupo Plysorol) 7.070.848 7.070.848
Outras variagdes do perimetro de consolidagao (8.557) - - (8.557)
Investimento 106.130 5.880 102.757 214.767
Desinvestimento (24.362) (52.045) (12.735) (89.142)
Variagdes cambiais - - - -
Transferéncias 12.638 74.785 (30.949) 56.474
Saldo final a 30 de Junho de 2008 7.847.859 2.524.500 116.414 10.488.773
Amortizacdes e perdas por
imparidade acumuladas
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2008 386.648 2.045.641 - 2.432.289
Variagdes do perimetro (Grupo Plysorol) 6.135.009 - 6.135.009
Outras variagdes do perimetro de consolidagao - - - -
Depreciagdes e perdas de imparidade do periodo 27.888 102.917 - 130.805
Desinvestimento (24.362) (45.317) - (69.679)
Variagdes cambiais - -
Transferéncias (56) 37.912 - 37.856
Saldo final a 30 de Junho de 2008 6.5625.127 2.141.153 - 8.666.280
Valor liquido a 30 de Junho de 2008 1.322.732 383.347 116.414 1.822.493

DIFERENCAS DE CONSOLIDACAO

Durante o periodo de seis meses findo em 30 de Junho de 2008, o movimento ocorrido nas diferengas de consolidagdo, bem como nas respectivas
perdas por imparidade, foi o seguinte:

30.Junho.2008
Valor Bruto:
Saldo inicial 65.098.050
Diminuigdes por alienagdes de filiais (Nota 7) (1.278.898)
Diminuigdes por decréscimos de percentagem (790.804)
Saldo final 63.028.348
Perdas por imparidade
acumuladas:
Saldo inicial 1.301.596
Aumentos -
Diminuigoes -
Saldo final 1.301.596
Valor liquido 61.726.752
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10. INVESTIMENTOS

Em 30 de Junho de 2008 esta rubrica pode ser decomposta como segue:

30.Junho.2008
Néo correntes Correntes
Investimentos em associadas
Saldo em 1 de Janeiro 17.121.634 -
Aquisicoes durante o periodo 198.000 -
Alienagdes durante o periodo - -
Equivaléncia patrimonial (2.614.532) -
Transferéncias 3.338.170 -
Saldo em 30 de Junho 18.043.272 -
Diferengas de consolidagao transferidas para investimentos 1.864.028 -

Perdas por imparidade acumuladas (Nota 22) - -
Investimentos em associadas (Nota 5) 19.907.300 -
Investimentos em filiais, empresas controladas conjuntamente
ou empresas associadas excluidas
Saldo em 1 de Janeiro 9.631.930 -

Aquisicoes durante o periodo - -
Alienagdes durante o periodo - -

Transferéncias - -
Saldo em 30 de Junho 9.631.930 -
Perdas por imparidade acumuladas (Nota 22) (7.707.938) -
1.923.992 -

Investimentos disponiveis para venda
Justo valor (liquido de perdas por imparidade) em 1 de Janeiro 75.262.281 -
Aquisicoes durante o periodo 37.500 -
Alienagdes durante o periodo - -
Aumento/(diminuicao) no justo valor (38.658.569) -
Transferéncias (29) -
Variagoes do perimetro (Grupo Plysorol) 214.974 -
Justo valor (liquido de perdas por imparidade) em 30 de Junho 36.856.157 -
Outros investimentos (Nota 6) 38.780.149 -
58.687.449 -

Os investimentos disponiveis para venda estdo deduzidos de perdas por imparidade acumuladas (Nota 22) no valor de 424.327 euros.

O efeito da aplicagcdo do método da equivaléncia patrimonial foi de -1.898.238 euros em resultados relativos a empresas associadas e -716.294 euros
de outras variagdes registadas em reservas.

11.  OUTROS ACTIVOS NAO CORRENTES

O detalhe dos Outros activos ndo correntes em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007, é o seguinte:

30.Junho.2008 31.Dezembro.2007

p aemp
Norscut - Concessiondria de Scut Interior Norte, SA 14.069.052 14.069.052
Andar - Sociedade Imobiliaria, SA - 3.338.173
Outros 300.604 289.989
14.369.656 17.697.214
Perdas por imparidade (Nota 22) (270.489) (270.489)
14.099.167 17.426.725

Clientes e outros devedores

Activos relativos a alienagao de invest. financeiros 4.921.250 5.510.000
Outros 1.145.284 1.899.477
6.066.534 7.409.477
Perdas por imparidade (Nota 22) (4.174.749) (520.351)
1.891.785 6.889.126
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Estado e outros entes publicos - 2.781
Outros activos néo correntes 15.990.952 24.318.632

CLIENTES E OUTROS ACTIVOS CORRENTES

O detalhe Clientes e Outros activos correntes em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007, é o seguinte:

30.Junho.2008 31.Dezembro.2007

Clientes 45.786.180 56.040.609
Estado e outros entes publicos 13.506.645 19.444.523

Empréstimos concedidos e outros valores a receber de
empresas relacionadas

Sit B3 2.5659.886 2.485.702
Outros 35.262 6.090
2.695.148 2.491.792
Outros activos correntes

Fornecedores c/c - saldos devedores 1.519.285 1.446.131
Outros devedores 12.294.118 9.762.822
Devedores por alienagéo de investimentos financeiros 34.145.089 35.056.077
Devedores por alienagdo de imobilizagbes corpéreas 738.279 15.348
Proveitos relativos a contratos de construgao - 1.790.984
Juros a receber 716.088 135.205
Custos diferidos - rendas 255.034 231.105
Custos diferidos - fornecimentos e servigos externos 5.234.318 3.576.303
Outros activos correntes 1.286.541 1.862.601
56.188.752 53.876.576

118.076.725 131.853.500
Perdas de imparidade acumuladas (Nota 22) (31.781.291) (30.929.154)
Variagdes do perimetro (Grupo Plysorol) 32.638.395 -
Clientes e outros activos correntes 118.933.829 100.924.346

Na rubrica de "Devedores por alienagdo de investimentos financeiros" em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007 os valores mais
significativos correspondem a divida da alienagdo da Grano Salis em 2006 (11.532.035.euros) e da alienagao da Elmo, S.G.P.S. em 2007 (19.794.479
euros), esta Ultima objecto de registo de perda de imparidade (Nota 22).

IMPOSTOS DIFERIDOS

O detalhe dos Activos e Passivos por impostos diferidos em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007, de acordo com as diferengas
temporarias que os geraram, é o seguinte:

Impostos diferidos activos Impostos diferidos passivos
30.Junho.2008 31.Dezembro.2007 30.Junho.2008 31.Dezembro.2007
Homogeneizagao de amortizagoes - - 38 49
Provises e perdas por imparidade - 203.180 - 5.219.288
Anulagéo de imobilizagdes corpéreas e incorpéreas 2.090.498 2.174.715 1.511.184 1.510.830
Reavaliagdes de imobilizado corpéreo reintegravel - - 786.073 795.849
Prejuizos fiscais reportaveis 12.924.456 11.589.253 - -
Outros 621.924 353.772 354
15.636.878 14.320.920 2.297.295 7.526.370
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De acordo com as declaragdes fiscais e estimativas de imposto sobre o rendimento das empresas que registam impostos diferidos activos por
prejuizos fiscais, em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007, utilizando para o efeito as taxas de cdmbio naquelas datas, os mesmos
eram reportaveis como segue:

30.Junho.2008 31.Dezembro.2007
Prejuizo fiscal Activos ‘por. impostos Da1a} _Iimit_e de Prejuizo fiscal Activos ‘por. impostos Datef ‘Iimit~e de
diferidos utilizagdo diferidos utilizacdo
Com limite de data de utilizagao
Gerados em 2002 139.761 34.940 2008 1.209.557 302.389 2008
Gerados em 2003 7.639.236 1.909.809 2009 9.126.348 2.281.587 2009
Gerados em 2004 6.361.020 1.590.255 2010 6.627.219 1.656.805 2010
Gerados em 2005 7.025.797 1.756.450 2011 7.025.798 1.756.449 2011
Gerados em 2006 11.702.529 2.925.632 2012 11.702.529 2.925.632 2012
Gerados em 2007 6.273.301 1.568.325 2013 8.743.671 2.185.919 2013
Gerados em 2008 10.634.715 2.658.572 2014 - -
49.776.359 12.443.983 44.435.122 11.108.780
Com limite de data de utilizagao diferente do
mencionado acima 1.453.780 480.473 1.453.780 480.473
1.453.780 480.473 1.453.780 480.473
51.230.139 12.924.456 45.888.902 11.589.253

Em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007 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 diferengas temporarias dedutiveis. Esta avaliagdo baseou-se nos planos de negécios das empresas do Grupo,
periodicamente revistos e actualizados, e nas oportunidades de planeamento fiscal disponiveis e identificadas.

Em 30 de Junho de 2008 existem prejuizos fiscais reportaveis no montante de 119.316.618 euros, cujos activos por impostos diferidos, numa 6ptica de
prudéncia, ndo se encontram registados.

30.Junho.2008 31.Dezembro.2007
Prejuizo fiscal Cre’dim_po( impostos Da1e_n _Iimil_e de Prejuizo fiscal Crédilo_pon_' impostos Dalg _Iimi1? de
diferidos utilizagédo diferidos utilizagao
Com limite de data de utilizagao
Gerados em 2002 27.840.355 6.960.089 2008 36.487.545 9.121.887 2008
Gerados em 2003 10.799.367 2.699.841 2009 13.379.146 3.344.787 2009
Gerados em 2004 3.538.114 884.530 2010 5.065.719 1.266.430 2010
Gerados em 2005 8.845.783 2.211.447 2011 7.726.020 1.931.505 2011
Gerados em 2006 14.026.195 3.506.550 2012 13.437.053 3.359.264 2012
Gerados em 2007 23.184.045 5.796.011 2013 22.867.073 5.716.767 2013
Gerados em 2008 14.645.136 3.661.285 2014 - -
102.878.995 25.719.753 98.962.556 24.740.640
Sem limite de data de utilizagao 4.028.000 1.342.532 4.849.357 1.616.291
Com limite de data de utilizagao diferente do 12.409.623 3.609.624 11.525.185 3.403.077
mencionado acima
16.437.623 4.952.156 16.374.542 5.019.368
119.316.618 30.671.909 115.337.098 29.760.008
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14.

CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007 o detalhe de Caixa e equivalentes de caixa era o seguinte:

30.Junho.2008 31.Dezembro.2007

Numerario 208.027 183.580
Depositos bancarios 17.694.474 43.040.144
Aplicagbes de tesouraria 701.306 1.110.117
18.603.807 44.333.841
Descobertos bancarios (2.294.761) (2.950.698)
Caixa e equivalentes de caixa na demonstragao de fluxos de caixa 16.309.046 41.383.143
Caixa e equivalentes de caixa 18.603.807 44.333.841
Caixa e Equivalentes de caixa - Variagdes do perimetro (Grupo Plysorol) 1.949.364
Caixa e equivalentes de caixa no balanco 20.553.171 44.333.841
Descobertos bancarios (2.294.761) (2.950.698)
Descobertos bancarios - Variagdes do perimetro (Grupo Plysorol) (11.901.962) -
Descobertos bancarios (Nota 17) (14.196.723) (2.950.698)

Em descobertos bancarios estdo considerados os saldos credores de contas correntes com instituigdes financeiras, incluidos no balango na rubrica de
Empréstimos bancarios.

CAPITAL SOCIAL

A Sonae Capital, SGPS, SA tem o capital social representado por 250.000.000 de acgdes ordinarias, sem direito a uma remuneragéo fixa, com o valor
nominal de 1 euro cada uma.

Em consequéncia do projecto de ciséo, foi criada uma Reserva de Cisdo no valor de 132.638.253 euros a qual é equiparavel a Reserva Legal pelo
que, de acordo com o Cédigo das Sociedades Comerciais, ndo pode ser objecto de distribuicdo aos accionistas a ndo ser em caso de liquidagao da
Empresa, mas pode ser utilizada para absorver prejuizos acumulados, depois de esgotadas as outras reservas, ou pode ser incorporada em capital.

INTERESSES MINORITARIOS

Os movimentos desta rubrica durante o periodo findo em 30 de Junho 2008 e em 31 de Dezembro de 2007 foram os seguintes:

30.Junho.2008 31.Dezembro.2007

Saldo inicial em 1 de Janeiro 36.758.832 18.876.352
Variagao de percentagem por aquisicao / aumento capital - 17.108.025
Variagao resultante da conversao cambial 16.318 (22.328)
Variagao de percentagem por alienagao parcial de filiais 4.385.829
Variagoes do perimetro (Grupo Plysorol) (6.343.141)

Outras variagoes 215.802 (57.033)
Resultado do periodo atribuivel aos interesses minoritarios 549.361 853.816
Saldo final 35.583.001 36.758.832
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EMPRESTIMOS

Em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007 os Empréstimos tinham o seguinte detalhe:

Empréstimos bancarios

Sonae Capital SGPS - papel comercial

a) d) Sonae Turismo - papel comercial
b)  SC, SGPS - papel Comercial

e)  Praedium SGPS - papel comercial

c) Imoferro

Invesatde

d)  SC-Insurance and Risk Services-pap comercial
Selfrio Engenharia - papel comercial

Outros

Descobertos bancarios (Nota 14)
Empréstimos bancarios

Empréstimos por Obrigacées

Obrigacoes Sonae Capital 2007/2012
Obrigacoes Sonae Capital 2007/2012

d)  Obrigagdes SC-Insurance

Obrigagcoes SC, SGPS, S.A. 2008/2018
Custos de montagem de financiamentos

Empréstimos por Obrigacées

Outros empréstimos
Credores por locagoes financeiras

a)  Em regime de co-solidariedade com a SC, SGPS, SA.

30.Junho.2008 31.Dezembro.2007
Montante utilizado Montante utilizado
Limite Corrente Né&o Corrente Limite Corrente Né&o Corrente Vencimento

30.000.000 - 30.000.000 - - - Mar/2013
110.000.000 - - 110.000.000 - 109.999.989 Ago/2009
110.000.000 - 83.799.992 - - - Ago/2009
- - - 7.500.000 1.250.000 - Ago/2008
- - - 6.983.171 122.295 6.529.175 Mai/2027
1.250.000 500.000 750.000 2.000.000 250.000 1.250.000 Ago/2010
- - - 1.977.175 1.977.175 - Fev/2008
5.600.000 550.000 4.200.000 3.850.000 1.068.750 2.781.250 Mai/2012

368.629 2.233.983 93.474 2.150.000

1.418.629 120.983.975 4.761.694 122.710.414

14.196.723 - 2.952.348 -

15.615.352 120.983.975 7.714.042 122.710.414
- 20.000.000 - 20.000.000 Dez/2012
- 30.000.000 - 30.000.000 Dez/2012

- - 15.000.000 -
- 50.000.000 - - Mar/2018

- -1.007.277 - -234.000

- 98.992.723 15.000.000 49.766.000

- - 176.635 250.577

1.918.408 17.750.004 1.860.326 18.726.595

17.533.760 237.726.702 24.751.003 191.453.586

b)  Em regime de co-solidariedade com a Sonae Turismo, SGPS, SA.

c)  Como garantia deste empréstimo foi constituida hipoteca sobre o imével propriedade desta filial; este empréstimo foi integralmente reembolsado em 9 de Maio de 2008.

d)  Estes financiamentos foram inteiramente reembolsados em Janeiro e Fevereiro de 2008

e)  Este empréstimo terminou antecipadamente em 20 Junho de 2008.

Empréstimo obrigacionista Sonae Capital SGPS - 2007/2012 12 emissdo no valor de 20.000.000 euros, reembolsavel ao fim de 5 anos, numa Unica
prestagdo em 31 de Dezembro de 2012, salvo se ocorrer reembolso antecipado, total ou parcial, o qual podera ocorrer em 31 de Dezembro de 2010.

Empréstimo obrigacionista Sonae Capital SGPS - 2007/2012 22 emiss&o no valor de 30.000.000 euros, reembolsével ao fim de 5 anos, numa Unica

prestacdo em 31 de Dezembro de 2012.

Empréstimo obrigacionista SC, SGPS, S.A., 2008/2018 no valor de 50.000.000 euros, reembolsavel ao fim de 10 anos, numa Unica prestacdo em 3 de
Margo de 2018, salvo se ocorrer reembolso antecipado, total ou parcial, o qual podera ocorrer em 03 de Margo de 2016.

Estes empréstimos obrigacionistas vencem juros semestralmente a taxas de juro Euribor a 6 meses acrescidas de spreads que variam entre 0,50% e

0,95%.

Sonae Capital, SGPS, SA
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O valor nominal dos empréstimos tem as seguintes maturidades:

30.Junho.2008 31.Dezembro.2007

Capital Juros Capital Juros
N+1? 17.533.760 13.307.848 24.751.003 5.130.659
N+2 89.853.563 8.998.882 114.359.681 4.293.458
N+3 23.689.237 8.029.775 24.155.400 4.071.652
N+4 2.933.948 6.734.196 3.683.383 2.774.451
N+5 60.881.679 5.713.981 31.732.355 2.596.855
Apbs N+5 61.375.551 16.783.105 17.756.767 6.532.429
256.267.738 59.567.786 216.438.590 25.399.505

a) Inclui os montantes utilizados dos programas de papel comercial.

INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

Derivados de taxa de juro

Os instrumentos financeiros de cobertura utilizados pelo Grupo existentes em 30 de Junho de 2008, respeitam, fundamentalmente, a "swaps" e opgdes
de taxa de juro (“cash flow hedges”) contraidos com o objectivo de cobertura do risco de taxa de juro de empréstimos no montante de 50.000.000
euros cujo justo valor liquido ascendia a 363.389 euros. Em 30 de Junho de 2008 todos os derivados s&o considerados de cobertura.

Estes instrumentos de cobertura de taxa de juro encontram-se avaliados pelo seu justo valor, a data do balanco, determinado por avaliagdes
efectuadas pelo Grupo com recurso a sistemas informéticos de valorizacéo de instrumentos derivados e avaliagdes externas quando esses sistemas
nao permitem a valorizagdo de determinados instrumentos. A determinagdo do justo valor destes instrumentos financeiros teve por base, para os
swaps, a actualizagdo para a data do balanco dos “cash-flows” futuros resultantes da diferenga entre a taxa de juro fixa do “leg” fixo do instrumento
derivado e a taxa de juro variavel indexante do “leg” variavel do instrumento derivado. Para opgdes o justo valor é determinado com base no modelo de
“Black-Scholes” e suas variantes.

Os principios de cobertura de risco geralmente utilizados pelo Grupo na contratagdo 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 refixagéo da taxa de juro no derivado;

- “Matching” perfeito entre indexantes: o indexante de referéncia no instrumento financeiro de cobertura e no financiamento ao qual o derivado esta
subjacente séo coincidentes;

- Num cenério de subida extrema de taxas de juro, o custo méximo do financiamento esta limitado.

Selecgdo das contrapartes dos derivados com base na solidez financeira e no perfil de risco de crédito da mesma, sendo esse perfil de risco
mensurado normalmente através de nota de “rating” atribuida por empresas de “rating” de reconhecido mérito. As contrapartes dos derivados sédo
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.2008 31.Dezembro.2007 30.Junho.2008 31.Dezembro.2007

Derivados de cobertura
Taxa de juro 363.389

Outros derivados

363.389 0 0 0
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20.

OUTROS PASSIVOS NAO CORRENTES

Em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007 a rubrica Outros passivos nao correntes pode ser detalhada como segue:

30.Junho.2008 31.Dezembro.2007

Empréstimos obtidos e outros valores a pagar a
empresas relacionadas

Plaza Mayor Parque de Ocio, SA 2.329.516 2.323.820
Outros 705.701 617.000
3.035.217 2.940.820
Outros credores
Credores do processo de reestruturagdo Torralta 30.141.462 30.141.462
Garantias de fornecedores - 4.672.100
Fornecedores de Imobilizado 1.362.500 1.387.500
Outros 124.094 8.653
31.628.056 36.209.615
Variagdes do perimetro (Grupo Plysorol)
Variagéo de perimetro 36.828.598
Eliminagéo de intra-grupo (5.260.000) -
Outros passivos nao correntes 66.231.871 39.150.435

Em 30 de Junho de 2008 e 31 de Dezembro de 2007, a rubrica "Outros credores" inclui 0 montante de 30.141.462 euros, relacionado com o valor a
pagar aos credores de uma filial, na sequéncia do processo de recuperagdo de empresas em que esta se encontra. De acordo com a sentenga do
Tribunal da Comarca de Grandola, datado de 27 de Novembro de 1997 (que homologou as medidas aprovadas em Assembleia Geral de Credores em
23 de Setembro de 1997), esta conta a pagar sera exigivel 50 anos apds o transito em julgado da sentenga homologatéria, o que aconteceu em 30 de
Janeiro de 2003.

RESPONSABILIDADES POR PAGAMENTOS BASEADOS EM ACCOES

O Grupo Sonae Capital concedeu, em 2007 e nos anos anteriores, a colaboradores do Grupo prémios de desempenho diferidos sob a forma de acgdes
Sonae, SGPS, SA, a adquirir a custo zero, trés anos apés a sua atribuigdo. Em qualquer dos casos a aquisicdo podera efectuar-se entre a data
homéloga do 32 ano apds a atribuigdo e o final desse ano. A sociedade tem o direito de entregar, em substituicdo das acgdes, o valor equivalente em
dinheiro. O exercicio dos direitos s6 ocorre se o colaborador estiver ao servico de empresa do Grupo Sonae na data de vencimento. Em 28 de Janeiro
de 2008, as responsabilidades existentes baseadas em acgdes Sonae, SGPS, SA foram convertidas em responsabilidades baseadas em acgdes
Sonae Capital, SGPS, SA, tendo sido usadas na conversdo as cotagdes de fecho das duas acgdes nessa data.

Em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007 o valor de mercado do total das responsabilidades decorrentes dos planos de desempenho
diferido em aberto pode ser resumido como segue:

Ano de Ano de Numero de Justo Valor
atribuigao vencimento participantes 30.Junho.2008 31.Dezembro.2007
Accbes
2005 2008 0 - 573.543
2006 2009 6 211.854 267.377
2007 2010 5 140.550 218.103
2008 2011 7 315.395 -
Total 667.799 1.059.023

Os valores registados nas demonstragdes financeiras a 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007, correspondentes aos periodos
decorridos até aquelas datas desde a atribuicdo de cada plano de desempenho diferido em aberto, podem ser resumidos como segue:

30.Junho.2008 31.Dezembro.2007

Valor registado em custos com pessoal -165.586 559.369
Registado em reservas 464.971 265.126
299.385 824.495
Registado em outros passivos 299.385 824.495
299.385 824.495
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FORNECEDORES E OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007 a rubrica Fornecedores e Outros passivos correntes pode ser detalhada como segue:

Fornecedores

Empréstimos obtidos e outros valores a pagar a
empresas relacionadas

Outros

Outros passivos correntes
Fornecedores de imobilizado
Adiantamentos por conta de vendas
Adiantamentos de clientes
Qutros credores
Estado e outros entes publicos
Acréscimo de custos relativos a contratos de construcéo
Custos com o pessoal
Encargos financeiros a liquidar
Obras j4 facturadas mas ainda néo realizadas
Outros fornecimentos e servigos externos
Outros passivos

Variagdes do perimetro (Grupo Plysorol)

e outros p: i correntes

For

30.Junho.2008 31.Dezembro.2007
30.939.147 62.517.417
169.821 -
169.821 -
4.472.114 5.009.524
35.727.648 21.285.566
1.595.430 1.333.157
11.179.335 3.598.684
12.015.065 13.399.775
103.114 14.257.334
6.784.488 6.809.301
1.030.891 712.251
4.545.204 3.686.414
1.895.452 1.555.468
6.891.666 6.074.683
86.240.407 77.722.157
48.230.924 -
165.580.299 140.239.574

PROVISOES E PERDAS POR IMPARIDADE ACUMULADAS

O movimento ocorrido nas provisées e nas perdas por imparidade acumuladas durante o periodo findo em 30 de Junho de 2008 foi o seguinte:

Saldo em Saldo em
Rubricas 31.Dezembro.2007 Aumentos 30.Junho.2008

Perdas por imparidade acumuladas em investimentos (Nota 10) 28.720.049 - 8.132.265
Perdas por imparidade acumuladas em outros activos néo correntes (Nota 11) 790.840 3.654.398 4.445.238
Perdas por imparidade acumuladas em clientes e out. deved. correntes (Nota 12) 30.929.153 1.730.451 31.781.291
Perdas por imparidade acumuladas em existéncias 7.474.353 221.131 8.716.538
ProvisGes néo correntes 16.654.464 10.380 13.310.025
ProvisGes correntes 3.815.464 - 1.423.192

88.384.323 5.616.360 67.808.549

Em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007 o detalhe das provisdes para outros riscos e encargos pode ser analisado como segue:

Garantias a clientes relativos a contratos de construgao
Processos judiciais em curso
Outros

As perdas por imparidade s&o deduzidas ao valor do correspondente activo.

Sonae Capital, SGPS, SA

30.Junho.2008 31.Dezembro.2007
- 4.697.502

4.514.209 3.954.369
10.219.008 11.818.057
14.733.217 20.469.928
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23.

24.

ACTIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES

Em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007, os principais passivos contingentes respeitavam a garantias prestadas e tinham o seguinte

detalhe:

Garantias prestadas:
por processos fiscais em curso
por processos judiciais em curso
por processos autarquicos em curso
Outras

O valor de "Outras" inclui as seguintes garantias:

-5.295.150 euros (22.730.724 euros em 31 de Dezembro de 2007) como garantias prestadas a clientes relativas a contratos de construcao;

-38.124.560 euros em 30 de Junho de 2008 (37.899.252 em 31 de Dezembro de 2007) como garantias prestadas relativas a licencas de construcao do

negécio do Turismo;

-186.153 euros em 30 de Junho de 2008 (124.699 euros em 31 de Dezembro de 2007) como garantias prestadas a fornecedores para a construgdo

dos ferries.

-12.000.000 euros em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007 como garantias prestadas na alienagdo da participacdo na Granosalis,

SGPS, S.A.

PARTES RELACIONADAS

Os saldos e transacgdes com entidades relacionadas podem ser detalhados como segue:

Transaccoes

Empresa - Mae, filiais excluidas e participadas (a)
Empresas associadas
Entidades parceiras e accionistas

Transaccées

Empresa - Mae, filiais excluidas e participadas (a)
Empresas associadas
Entidades parceiras e accionistas

Saldos

Empresa - Mae, filiais excluidas e participadas (a)
Empresas associadas
Entidades parceiras e accionistas

Saldos

Empresa - Mae, filiais excluidas e participadas (a)
Empresas associadas
Entidades parceiras e accionistas

(a) A empresa Mae que esté a ser considerada é a Efanor Investimentos, SGPS, SA; os valores existentes com a Sonae, SGPS, SA e com a Sonae Industria, SGPS, SA estao incluidos em entidades parceiras.

Sonae Capital, SGPS, SA

30.Junho.2008 31.Dezembro.2007
5.620.782 5.845.298
308.826 2.696.996
5.729.053 5.887.208
59.544.767 74.799.709

Vendas e prestagdes de servigos

Compras e servigos recebidos

30.Junho.2008 30.Junho.2007 30.Junho.2008 30.Junho.2007
155.661 811.046 188.926 791.012
128.504 142.747 546.690 636.642
32.481.510 29.870.912 3.530.467 3.828.306
32.765.675 30.824.705 4.266.083 5.255.960

Juros auferidos

Juros suportados

30.Junho.2008 30.Junho.2007 30.Junho.2008 30.Junho.2007
- 1.152.465 - 43.422
660.484 3.863 - -
18.059 765.731 79.010 3.824.399
678.543 1.922.059 79.010 3.867.821

Contas a receber

Contas a pagar

30.Junho.2008 31.Dezembro.2007 30.Junho.2008 31.Dezembro.2007
32.956 98.684 74.287 469.379
1.086.445 393.405 253.887 94.440
16.228.489 32.520.201 4.345.203 4.117.245
17.347.890 33.012.290 4.673.377 4.681.064
Empréstimos

Obtidos Concedidos
30.Junho.2008 31.Dezembro.2007 30.Junho.2008 31.Dezembro.2007
- - 14.069.052 17.407.225
2.329.516 2.340.818 - -
2.329.516 2.340.818 14.069.052 17.407.225
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25.

26.

27.

IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

Os impostos sobre o rendimento reconhecidos nos periodos de seis meses findos em 30 de Junho 2008 e de 2007 sdo detalhados como segue:

30.Junho.2008 30.Junho.2007
Imposto corrente 2.243.282 1.806.875
Imposto diferido (1.520.077) (5.214.727)
723.205 (3.407.852)

RECONCILIACAO DO RESULTADO CONSOLIDADO COM OS RESULTADOS INDIVIDUAIS

A reconciliagao do resultado liquido dos periodos findos em 30 de Junho de 2008 e de 2007 pode ser analisada como segue:

30.Junho.2008 30.Junho.2007
Resultados liquidos individuais agregados 96.935.167 20.595.964
Homogeneizagao de critérios (19.516.795) (7.419.172)
Eliminacao de dividendos intra-grupo (40.464.917) (5.567.434)
Equivaléncia patrimonial (Nota 10) (1.898.238) (1.429.299)
Eliminacao de mais e menos valias intra-grupo (1.148.091) (4.149.789)
Eliminacao de provises intra-grupo (3.037.000) (1.430.000)
Correcgédo das mais e menos valias na
2.450.135 (973.503)
alienagao de participacoes financeiras
Outros (15.135) (1.064.485)
Resultado consolidado do periodo 33.305.126 (1.437.718)

RESULTADOS POR ACCAO

Os resultados por acgéo dos periodos findos em 30 de Junho de 2008 e de 2007 foram calculados tendo em consideragdo os seguintes montantes:

30.Junho.2008 30.Junho.2007
Total Total
acumulado acumulado
Resultados
Resultados para efeito de calculo do resultado liquido por 32.755.765 1.326.247
accéo basico (resultado liauido do periodo) R o
Efeito das acgdes potenciais - -
Juro das obrigages convertiveis (liquido de imposto) - -
Resultados para efeito do calculo do resultado liquido por
acgéo diluido 32.755.765 (1.326.247)
Numero de accoes
Numero medlf) p_onderado d_e acgoes para efeito de célculo 250.000.000 250.000.000
do resultado liquido por acgéo basico
Efeito das acgdes potenciais - -
decorrentes das obrigagdes convertiveis
Numero médio ponderado de acgdes para efeito de calculo
do resultado liquido por acgao diluido 250.000.000 250.000.000
Resultado por accao (basico e diluido) 0,131023 (0,005305)

Né&o existem instrumentos convertiveis sobre acgdes da Sonae Capital, SGPS, SA, pelo que nao existe diluicdo dos resultados.
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INFORMAGAO POR SEGMENTOS

Nos periodos findos em 30 de Junho de 2008 e de 2007 foram identificados como segmentos primarios os seguintes negdcios:

- Turismo
- Spred
- Holding

N&o foram identificados segmentos secundarios pelo facto do Grupo desenvolver a sua actividade fundamentalmente em Portugal sendo que as
operacdes no estrangeiro ndo tém relevancia para se apresentar como segmento geografico.

Os contributos dos principais segmentos de negécio para a Demonstragdo de Resultados consolidada dos periodos findos em 30 de Junho de 2008 e
de 2007 podem ser analisados como segue:

30.Junho.2008
Turismo Spred Holding Ajustamentos Consolidado

Proveitos operacionais
Vendas 2.589.269 37.542.399 - - 40.131.668
Prestagdes de servigos 20.600.993 31.973.276 90.444 - 52.664.713
Outros proveitos operacionais 1.655.649 914.277 80.843 - 2.650.769
24.845.911 70.429.952 171.287 - 95.447.150
Proveitos intersegmentos 675.981 125.671 70.432 (872.084) -
25.521.892 70.555.623 241.719 (872.084) 95.447.150
Cash-flow operacional (EBITDA) (3.118.848) 3.747.346 (2.111.698) - (1.483.199)
Amortizagdes e depreciagoes (3.642.454) (482.836) (11.106) - (4.136.396)
Provisdes e perdas por imparidade (2.569.992) (329.538) - - (2.899.530)
Reversao de provisGes e de perdas por imparidade ' 727.562 3.229 50.000 - 780.791
Resultados operacionais (EBIT) (8.603.732) 2.938.201 (2.072.804) - (7.738.334)
Resultados financeiros (11.663.311) (235.690) 6.672.191 - (5.226.810)
Resultados relativos a empresas associadas - - - (1.898.238) (1.898.238)
Resultados relativos a investimentos (235.834) 46.461.438 2.666.108 - 48.891.713
Resultado antes de impostos (20.502.877) 49.163.949 7.265.496 (1.898.238) 34.028.331
Imposto sobre o rendimento 793.959 (1.303.272) (213.891) - (723.205)
Resultado Liquido (19.708.918) 47.860.677 7.051.604 (1.898.238) 33.305.126

- atribuivel aos accionistas da empresa-mae
- atribuivel a interesses minoritarios
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30.Junho.2007

Turismo Spred Holding Ajustamentos Consolidado

Proveitos operacionais
Vendas 1.516.887 35.083.111 - - 36.599.997
Prestagdes de servigos 18.878.089 30.438.673 527.879 - 49.844.640
Outros proveitos operacionais 703.690 1.574.675 133.293 - 2.411.658
21.098.665 67.096.458 661.172 - 88.856.295
Proveitos intersegmentos 777.168 91.684 99.450 (968.303) -
21.875.834 67.188.143 760.622 (968.303) 88.856.295
Cash-flow operacional (EBITDA) (2.520.191) 3.669.747 (1.019.164) 231 130.624
Amortizagdes e depreciagoes (2.946.726) (479.154) (50.000) - (3.475.879)
Provises e perdas por imparidade (102.372) (98.443) - - (200.814)
Reversao de provisGes e de perdas por imparidade ' 80.550 114.482 50.000 - 245.032
Resultados operacionais (EBIT) (5.488.738) 3.206.633 (1.019.164) 231 (3.301.037)
Resultados financeiros (8.474.493) (361.318) 4.305.989 7.533 (4.522.289)
Resultados relativos a empresas associadas - - - (993.675) (993.675)
Resultados relativos a investimentos (1.198.577) 4.494.697 8.028.018 (7.352.707) 3.971.431
Resultado antes de impostos (15.161.808) 7.340.012 11.314.843 (8.338.618) (4.845.570)
Imposto sobre o rendimento 4.551.500 (1.054.578) (89.070) - 3.407.852
Resultado Liquido (10.610.308) 6.285.434 11.225.773 (8.338.618) (1.437.718)

- atribuivel aos accionistas da empresa-mae
- atribuivel a interesses minoritarios

1) Valor incluido em Outros proveitos operacionais mas utilizado no calculo do Cash-flow operacional (EBITDA).

Os contributos dos principais segmentos de negécio para os Balangos consolidados em 30 de Junho de 2008 e 31 de Dezembro de 2007 podem ser
analisados como segue:

30.Junho.2008
Turismo Spred Holding Ajustamentos Consolidado

Imobilizado

Corpéreo e incorpéreo 340.736.159 58.780.878 39.696 - 399.556.733

Diferengas de consolidagao - - - 61.726.752 61.726.752

Investimentos 5.914.485 11.588.750 60.769.882 (19.585.668) 58.687.449
Activos por impostos diferidos 15.017.963 618.916 - - 15.636.878
Outros activos 213.743.214 171.029.917 492.948.240 (554.323.679) 323.397.692
Caixa, Equivalentes de Caixa e Invest. Correntes 9.944.027 4.500.339 6.473.193 - 20.917.559
Total do activo 585.355.848 246.518.800 560.231.011 (512.182.595) 879.923.063
Passivos nao correntes

Empréstimos 3.264.176 21.669.811 212.792.715 - 237.726.702

Passivos por impostos diferidos 2.297.295 - - - 2.297.295

Outros passivos nao correntes 397.945.017 100.848.306 8.723.393 (427.974.820) 79.541.896
Passivos correntes

Empréstimos 1.586.110 15.937.023 10.627 - 17.533.760

Outros passivos correntes 154.853.588 97.620.261 43.002.526 (128.472.885) 167.003.491
Total do passivo 559.946.186 236.075.401 264.529.261 (556.447.705) 504.103.144
Investimento técnico 42.666.617 2.863.090 24.652 - 45.554.359
Divida Bruta 4.850.286 37.606.833 212.803.342 - 255.260.461
Divida Liquida (5.093.740) 33.106.495 206.330.149 - 234.342.904
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29.

30.

31.Dezembro.2007

Turismo Spred Holding Ajustamentos Consolidado

Imobilizado

Corpbreo e incorpéreo 302.435.989 26.830.791 575.220 - 329.842.000

Diferengas de consolidagao - - - 63.796.454 63.796.454

Investimentos 2.451.539 10.571.412 99.803.510 (16.654.526) 96.171.935
Activos por impostos diferidos 13.558.815 762.105 - - 14.320.920
OQutros activos 197.350.492 262.464.964 323.309.310 (514.392.126) 268.732.640
Caixa, Equivalentes de Caixa e Invest. Correntes 20.222.050 2.662.597 21.449.693 - 44.334.340
Total do activo 536.018.885 303.291.869 445.137.733 (467.250.198) 817.198.289
Passivos néo correntes

Empréstimos 120.455.895 21.231.691 49.766.000 - 191.453.586

Passivos por impostos diferidos 2.307.082 5.219.288 - - 7.526.370

Outros passivos nao correntes 224.906.319 63.900.370 8.723.393 (241.725.183) 55.804.899
Passivos correntes

Empréstimos 3.597.104 21.153.900 - - 24.751.004

Outros passivos correntes 224.273.698 99.070.392 95.414.547 (274.703.600) 144.055.037
Total do passivo 575.540.098 210.575.641 153.903.940 (516.428.783) 423.590.896
Investimento técnico 73.123.914 31.406.734 24.084 - 104.554.732
Divida Bruta 124.052.999 42.385.591 49.766.000 - 216.204.590
Divida Liquida 103.830.949 39.722.994 28.316.307 - 171.870.250

O endividamento liquido da "Holding" pode ser analisado como segue:

30.Junho.2008 31.Dezembro.2007
Recursos
Divida ao Mercado 212.803.342 49.766.000
Disponibilidades 6.473.193 21.449.693
Endividamento Bancério Liquido 206.330.149 28.316.307
Turismo 653.000 5.320.000
Spred 1.472.200 1.191.600
Operagdes de Tesouraria Obtidas 2.125.200 6.511.600
Total de Recursos 208.455.349 34.827.907
Aplicacoes
Turismo 426.394.789 271.501.584
Spred 44.640.936 36.695.533
Suprimentos e Operagdes Financeiras Concedidas 471.035.725 308.197.117
EVENTOS SUBSEQUENTES

N&o ocorrem eventos relevantes apds a data das demonstragdes financeiras e até & data da sua aprovagéo.

APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras consolidadas foram aprovadas pelo Conselho de Administragéo e autorizadas para emissdo em 27 de Agosto de 2008.

Sonae Capital, SGPS, SA

O Conselho de Administragao
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SONAE CAPITAL, S.G.P.S.. S.A.

BALANCOS EM 30 DE JUNHO DE 2008 E EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007

(Montantes expressos em euros)

ACTIVO Notas 30.Junho.2008 31.Dezembro.2007
ACTIVOS NAO CORRENTES:
Imobilizagdes corpéreas 6.605 -
Investimentos 4 382.638.253 382.638.253
Outros activos nao correntes 5 74.749.000 49.749.000
Total de activos nao correntes 457.393.858 432.387.253
ACTIVOS CORRENTES:
Outros activos correntes 6 4.572.765 23.901
Investimentos detidos para negociagao 7 363.889 -
Caixa e equivalentes de caixa 8 3.320 1.363
Total de activos correntes 4.939.974 25.264
TOTAL DO ACTIVO 462.333.832 432.412.517
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 9 250.000.000 250.000.000
Reservas de conversao, de cobertura e de justo valor 363.131 -
Outras reservas 132.638.253 132.638.253
Resultados transitados (2.012) -
Resultado liquido do periodo (772.872) (2.012)
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 382.226.500 382.636.241
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Empréstimos bancérios de longo prazo 10 29.929.459 -
Empréstimos obrigacionistas 10 49.804.170 49.766.000
Total de passivos nao correntes 79.733.629 49.766.000
PASSIVO CORRENTE:
Fornecedores 2.291 800
Empréstimos bancérios de curto prazo 8 5.515 -
Outras dividas a terceiros 11 77.594 1.994
Estado e outros entes publicos 20.595 25
Outros passivos correntes 11 267.708 7.457
Total de passivos correntes 373.703 10.276
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 462.333.832 432.412.517

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras.

O Técnico Oficial de Contas

O Conselho de Administragao

Jodo Manuel Morais Pereira Russo

Sonae Capital, SGPS, SA

Belmiro Mendes de Azevedo

José Luis dos Santos Lima Amorim

Mério Pereira Pinto

Rafael Cerezo Laporta

Francisco de La Fuente Sanchez

Paulo José Jubilado Soares de Pinho

Pedro Manuel Bastos Mendes Rezende
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SONAE CAPITAL,S.G.P.S., S.A.

DEMONSTRAGAO INDIVIDUAL DOS RESULTADOS POR NATUREZAS

PARA O PERIODO DE SEIS MESES FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2008

(Montantes expressos em euros)

Notas
Custos operacionais
Fornecimentos e servigos externos 12
Custos com o pessoal
Amortizagdes e depreciagdes
Outros custos operacionais
Total de custos operacionais
Resultados operacionais

Proveitos e ganhos financeiros 13
Custos e perdas financeiras 13
Resultados financeiros
Resultado antes de impostos

Imposto sobre o rendimento
Resultado do periodo

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras.

1) Preparadas de acordo com o IAS 34 Relato Financeiro Intercalar e ndo sujeitas a revisao limitada.

O Técnico Oficial de Contas

Jodo Manuel Morais Pereira Russo

Relatério e Contas
Sonae Capital, SGPS, SA 30 de Junho de 2008

22 Trimestre 2008" 30.Junho.2008
(104.140) (273.788)
(425.513) (634.536)

(661) (1.321)
(15.632) (21.995)
(545.946) (931.640)
(545.946) (931.640)
1.212.237 2.080.709
(1.141.182) (1.921.169)
71.055 159.540
(474.891) (772.100)
(772) (772)
(475.663) (772.872)

O Conselho de Administragao

Belmiro Mendes de Azevedo

José Luis dos Santos Lima Amorim

Méario Pereira Pinto

Rafael Cerezo Laporta

Francisco de La Fuente Sanchez

Paulo José Jubilado Soares de Pinho

Pedro Manuel Bastos Mendes Rezende
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SONAE CAPITAL. S.G.P.S., S.A.

DEMONSTRACAOQ INDIVIDUAL DAS ALTERACOES NOS CAPITAIS PROPRIOS

PARA O PERIODO DE SEIS MESES FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2008

(Montantes expressos em euros)

Reservas
Capital Social Accoes Prémiosde  Prestagdes  Reservas Reservas de Reserva de Reservas de Reservas de Outras Resultados Resultado Total do
Proprias  Emissdo  Suplementares  legais  reavaliacdo Legais justovalor cobertura  Converséo reservas __acumulados _liquido  Capital Préprio
Saldo em 1 de Janeiro de 2008 250.000.000 - - - - - - - - 132.638.253 - (2.012) 382.636.241
Aplicagédo do resultado do ano anterior:
Transferéncia para reservas - - - - - - - - - - - - -
Dividendos distribuidos - - - - - - - - - - - - -
Transferéncia para resultados transitados - - - - - - - - - - (2.012) 2,012 -
Aquisigao / (Alienagao) de acgdes proprias - - - - - - - - - - - - -
Aumento / (diminuigao) do justo valor dos instrumentos financeiros de cobertura, liquido de imposto - - - - - - 363.131 - - - - - 363.131
Imposto diferido associado ao aumento / (diminuig&o) do justo valor dos instrumentos financeiros de cobertura - - - - - - - - - - - - -
Aumento / (diminuigao) do justo valor dos investimentos financeiros - - - - - - - - - - - - -
Imposto diferido associado ao aumento / (diminui¢&o) do justo valor dos investimentos financeiros - - - - - - - - - - - - -
Resultado liquido do periodo. - - - - - - - - - - - (772.872) (772.872)
Outros - - - - - - - - - - - - -
Saldo no final de 30 de Junho de 2008 250.000.000 - - - - - 363.131 - - 132.638.253 (2.012) (772.872) 382.226.500
O anexo faz parte destas demonstragées financeiras.
O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragao
Jo&o Manuel Morais Pereira Russo Belmiro Mendes de Azevedo

José Luis dos Santos Lima Amorim

Mério Pereira Pinto

Rafael Cerezo Laporta

Francisco de La Fuente Sanchez

Paulo José Jubilado Soares de Pinho

Pedro Manuel Bastos Mendes Rezende
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SONAE CAPITAL, S.G.P.S., S.A.

DEMONSTRACAO INDIVIDUAL DOS FLUXOS DE CAIXA

PARA O PERIODO DE SEIS MESES FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2008

(Montantes expressos em euros)

_ 30.Junho.2008
ACTIVIDADES OPERACIONAIS
Pagamentos a fornecedores 271.496
Pagamentos ao pessoal 423.273
Fluxo gerado pelas operacdes (694.769)
Pagamento/recebimento imposto sobre o rendimento (6.148)
QOutros recebimentos/pagamentos relativos a actividade operacional 68.448
Fluxo das actividades operacionais [1] (632.469)
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de:
Juros e proveitos similares 48.635
48.635
Pagamentos respeitantes a:
Imobilizagdes corpéreas 7.927
Empréstimos concedidos 27.527.000
(27.534.927)
Fluxo das actividades investimento [2] (27.486.292)
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 30.000.000
30.000.000
Pagamentos respeitantes a:
Juros e custos similares 1.884.797
1.884.797
Fluxo das actividades de financiamento [3] 28.115.203
Variagao de caixa e seus equivalentes [4] = [1]+[2]+[3] (3.558)
Caixa e seus equivalentes inicio periodo 1.363
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo (2.195)
O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras.
O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragao
Jodo Manuel Morais Pereira Russo Belmiro Mendes de Azevedo

José Luis dos

Santos Lima Amorim

Méario

Pereira Pinto

Rafael Cerezo Laporta

Francisco de

La Fuente Sanchez

Paulo José Jubi

ilado Soares de Pinho

Pedro Manuel Bastos Mendes Rezende
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SONAE CAPITAL, S.G.P.S., S.A.

ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS

PARA O PERIODO DE SEIS MESES FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2008

(Montantes expressos em euros)

1. NOTA INTRODUTORIA

A SONAE CAPITAL, S.G.P.S., S.A. (“Empresa” ou “Sonae Capital”’) tem a sua sede no Lugar do Espido, Via Norte, Apartado 3053,
4471-907 Maia, Portugal, e, foi constituida por escritura publica em 14 de Dezembro de 2007, na sequéncia do destaque da Sonae,
S.G.P.S., S.A,, na modalidade de cisdo simples conforme previsto na alinea a) do art® 118° do Cédigo das Sociedades Comerciais, da
participacdo correspondente a totalidade do capital social da sociedade anteriormente designada Sonae Capital, S.G.P.S., S.A., actual
SC, S.G.P.S,, SA..

2. BASES DE APRESENTACAO

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

3. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adoptadas sdo consistentes com as utilizadas nas demonstragdes financeiras apresentadas para o
exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007.

4. INVESTIMENTOS

Em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007 o detalhe dos investimentos era o seguinte:

30. Junho. 2008 31. Dezembro. 2007
Investimentos em empresas do grupo e associadas 382.638.253 382.638.253
382.638.253 382.638.253

4.1 Investimentos em empresas do grupo e associadas

Em 30 de Junho de 2008 o detalhe dos investimentos em empresas do grupo e associadas era o abaixo indicado. Os investimentos
registados ao custo de aquisicdo correspondem a investimentos ndo negociados em mercados regulamentados e para os quais o justo
valor ndo é fiavelmente estimavel.

30. Junho. 2008 31. Dezembro. 2007
g i O i
Empresa % de~ Justo Valor  Valor de Aquisicdo Ajustamentos em %o de_ Justo Valor Valor d_e Ajustamentos
detencao Reservas detencao Aquisicdo em Reservas
Investimentos registados ao custo de aquisicao:
SC,S8.G.P.S,, SA. 100,00% - 382.638.253 - 100,00% - 382.638.253
Total - 382.638.253 - - 382.638.253

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007 ocorreu a cisdo da participagédo financeira da Sonae, S.G.P.S., S.A. na SC,
S.G.P.S., S.A. (anteriormente designada Sonae Capital, S.G.P.S., S.A.). A operagdo consubstanciou-se no destaque da totalidade das
acgdes representativas do capital social da SC, S.G.P.S., S.A. detida pela Sonae, S.G.P.S., S.A. pelo seu valor contabilistico de
382.638.253 Euros, para com ela constituir a nova sociedade Sonae Capital, S.G.P.S., S.A..

5.  OUTROS ACTIVOS NAO CORRENTES

Em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007 o detalhe dos outros activos ndo correntes era o seguinte:

Empréstimos concedidos a empresas do grupo: 30. Junho. 2008 31. Dezembro. 2007
SC,S.G.P.S., SA. 74.749.000 49.749.000
74.749.000 49.749.000

Nao existiam activos vencidos ou em imparidade em 30 de Junho de 2008. O justo valor dos empréstimos concedidos a empresas do
Grupo é, genericamente, similar ao seu valor contabilistico.

6. OUTROS ACTIVOS CORRENTES

Em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007 o detalhe dos outros activos correntes era o seguinte:

30. Junho. 2008 31. Dezembro. 2007

Empresas do grupo:

Empréstimos concedidos 2.527.000

Juros 1.966.469
Estado e Outros entes publicos 6.147 -
Acréscimos de proveitos 73.149 8.301
Custos diferidos - 15.600
4.572.765 23.901
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7. INVESTIMENTOS DETIDOS PARA NEGOCIACAO

Em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007 o detalhe dos investimentos detidos para negociagdo era o seguinte:

30. Junho. 2008

31. Dezembro. 2007

Derivados de cobertura 363.889

363.889

Os instrumentos financeiros de cobertura utilizados pela Empresa existentes em 30 de Junho de 2008, respeitam a "swaps" e opgdes
de taxa de juro (“cash flow hedges”) contraidos com o objectivo de cobertura do risco de taxa de juro de empréstimos no montante de

50.000.000 de euros e cujo justo valor liquido ascendia a 363.889 euros.

8. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007 o detalhe de caixa e equivalentes de caixa era o seguinte:

30. Junho. 2008

31. Dezembro. 2007

1.363

1.363

Caixa 1.000
Depositos bancarios 2.320
Caixa e equivalentes de caixa no balango 3.320
Descobertos Bancérios 5.515
Caixa e equivalentes de caixa na demonstragao de fluxos de caixa (2.195)

1.363

9. CAPITAL SOCIAL

Em 30 de Junho de 2008 o capital social esta representado por 250.000.000 de acgdes ordinarias escriturais, com o valor nominal

unitério de 1 euro.

10. EMPRESTIMOS

Em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007 estavam incluidos nesta rubrica os seguintes empréstimos:

30. Junho. 2008

31. Dezembro. 2007

50.000.000
(234.000)

49.766.000

Empréstimos bancérios - papel comercial 30.000.000
Custos de emissao ainda nao amortizados (70.541)
Empréstimos bancarios 29.929.459
Valor nominal dos empréstimos obrigacionistas 50.000.000
Custos de emissao ainda nao amortizados (195.830)
Empréstimos obrigacionistas 49.804.170
Empréstimos nao correntes 79.733.629

49.766.000

Empréstimo obrigacionista Sonae Capital SGPS - 2007/2012 12 emiss&o no valor de 20.000.000 euros, reembolsavel ao fim de 5 anos,
numa Unica prestacdo em 31 de Dezembro de 2012, salvo se ocorrer reembolso antecipado, total ou parcial, o qual podera ocorrer em

31 de Dezembro de 2010.

Empréstimo obrigacionista Sonae Capital SGPS - 2007/2012 22 emiss&o no valor de 30.000.000 euros, reembolsavel ao fim de 5 anos,

numa Unica prestacéo em 31 de Dezembro de 2012.

Estes emprestimo obrigacionistas vencem juros semestralmente a taxas de juro Euribor a 6 meses acrescidas de spreads que variam

entre 0,50% e 0,60%.

Os empréstimos acima referidos ndo se encontram garantidos e o seu justo valor é considerado como estando préximo do seu valor
contabilistico tendo em consideracdo que o juro a pagar esta indexado a taxas de mercado variaveis.

Os intrumentos derivados est&o registados ao justo valor (Nota 7).

11. OUTRAS DIVIDAS A TERCEIROS E OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007 o detalhe destas rubricas era o seguinte:

30. Junho. 2008

31. Dezembro. 2007

Qutras dividas a terceiros
Outros credores diversos 77.594

1.994

77.594

1.994

Qutros passivos correntes
Acréscimos de custos:

7.457

Remuneragdes a liquidar 191.508
Juros a liquidar 76.200
267.708

7.457
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12. FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

Em 30 de Junho de 2008 o detalhe de fornecimentos e servigos externos era o seguinte:

30. Junho. 2008

Rendas e alugueres 14.556
Seguros 16.195
Deslocagbes e estadas 23.566
Trabalhos especializados 208.221
Outros fornecimentos e servigos 11.249

273.788

RESULTADOS FINANCEIROS

Em 30 de Junho de 2008 o detalhe dos resultados financeiros era o seguinte:

30. Junho. 2008
Custos e perdas financeiras
Juros suportados:

Relativos a empréstimos bancarios (448.230)
Relativos a obrigagées nao convertiveis (1.339.344)
Outros (839)
Outros custos e perdas financeiras 132.756)
1.921.169]

Proveitos e ganhos financeiros
Juros obtidos 2.080.709
2.080.709
Resultados financeiros 159.540

14. APROVACAOQ DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo e autorizadas para emissdo em 27 de Agosto de

2008.

15. CUMPRIMENTO DE DISPOSICOES LEGAIS

Decreto-Lei n® 318/94 art® 5° n° 4

Durante o periodo findo em 30 de Junho de 2008 foram celebrados contratos de suprimentos com as seguintes empresas:

SC,S.G.P.S., SA.

As respectivas posi¢oes credoras em 30 de Junho de 2008 s&o as seguintes:

Empréstimos Concedidos

Empresas Saldo Final

SC,S.G.P.S., SA. 77.276.000

Em 30 de Junho de 2008 néo existiam posi¢des devedoras.

O Técnico Oficial de Contas

Jodo Manuel Morais Pereira Russo

O Conselho de Administragdo

Belmiro Mendes de Azevedo

José Luis dos Santos Lima Amorim

Mario Pereira Pinto

Rafael Cerezo Laporta

Francisco de La Fuente Sanchez

Paulo José Jubilado Soares de Pinho

Pedro Manuel Bastos Mendes Rezende
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RELATORIO DE REVISAO LIMITADA ELABORADO POR AUDITOR REGISTADO NA

CMVM SOBRE INFORMACAO SEMESTRAL

Introducao

1.

Nos termos do Codigo dos Valores Mobiliarios, apresentamos o nosso Relatério de Revisao
Limitada sobre a informacdo financeira consolidada e individual do semestre findo em 30 de
Junho de 2008, da Sonae Capital, S.G.P.S., S.A. (“Empresa”), incluida: no Relatorio de
Gestdo, no Balango consolidado e individual, (que evidenciam um total de 879.923.063 Euros
e 462.333.832 Euros, respectivamente, e capitais proprios consolidados e individuais de
375.819.919 Euros e 382.226.500 Euros, respectivamente, incluindo um resultado liquido
consolidado atribuivel aos accionistas da Empresa de 32.755.765 Euros e um resultado
liquido individual negativo de 772.872 Euros), nas Demonstra¢des consolidadas dos
resultados por naturezas, das alteracdes no capital proprio e dos fluxos de caixa do semestre
findo naquela data e no correspondente Anexo.

As quantias das demonstragdes financeiras consolidadas e individuais, bem como as da
informacao financeira adicional, sdo as que constam dos registos contabilisticos da Empresa e
suas filiais.

Responsabilidades

3.

E da responsabilidade do Conselho de Administragdo da Empresa: (i) a preparagdo de
informagdo financeira consolidada e individual que apresente de forma verdadeira e
apropriada a posicao financeira da Empresa e do conjunto das empresas incluidas na
consolidacdo e o resultado consolidado e individual das suas operagdes, das alteragdes no
capital proprio consolidado e individual e dos seus fluxos de caixa consolidados e
individuais; (ii) que a informacao financeira historica, seja preparada de acordo com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como adoptadas na Unido Europeia, para
efeitos de relato financeiro intercalar (IAS 34) e que seja completa, verdadeira, actual, clara,
objectiva e licita, conforme exigido pelo Codigo dos Valores Mobiliarios; (iii) a adopgdo de
politicas e critérios contabilisticos adequados; (iv) a manutengdo de um sistema de controlo
interno apropriado; e (v) a informagdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a
sua actividade, posicao financeira ou resultados.

A nossa responsabilidade consiste em verificar a informacao financeira contida nos
documentos acima referidos, designadamente sobre se, para os aspectos materialmente
relevantes, ¢ completa, verdadeira, actual, clara, objectiva, licita e em conformidade com o
exigido pelo Coédigo dos Valores Mobiliarios, competindo-nos emitir um relatorio de
seguranca moderada, profissional e independente, sobre essa informagao financeira, baseado
no nosso trabalho.



Ambito

O trabalho a que procedemos teve como objectivo obter uma seguranga moderada quanto a se
a informacdo financeira anteriormente referida esta isenta de distor¢des materialmente
relevantes. O nosso trabalho foi efectuado com base nas Normas Técnicas e Directrizes de
Revisdo/Auditoria emitidas pela Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, foi planeado de
acordo com aquele objectivo, e consistiu principalmente, em indagacdes e procedimentos
analiticos destinados a rever: (i) a fiabilidade das asser¢des constantes da informacao
financeira; (ii) a adequagdo das politicas contabilisticas adoptadas, tendo em conta as
circunstancias e a consisténcia da sua aplicagao; (iii) a aplicabilidade, ou ndo, do principio da
continuidade; (iv) a apresentacdo da informagdo financeira; e (v) se, para os aspectos
materialmente relevantes, a informagao financeira consolidada é completa, verdadeira, actual,
clara, objectiva e licita em conformidade com o exigido pelo Cédigo dos Valores Mobiliarios.

O nosso trabalho abrangeu ainda a verificacdo da concordancia da informagdo financeira
consolidada constante do relatério de gestdo com os restantes documentos anteriormente
referidos.

Entendemos que o trabalho efectuado proporciona uma base aceitavel para a emissdo do
presente relatorio de revisao limitada sobre a informagao semestral.

Parecer

Com base no trabalho efectuado, o qual foi executado tendo em vista a obtencao de uma
seguran¢a moderada, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que a
informacao financeira consolidada e individual do semestre findo em 30 de Junho de 2008
referida no paragrafo 1 acima da Sonae Capital, S.G.P.S., S.A., ndo esteja isenta de distor¢des
materialmente relevantes que afectem a sua conformidade com as Normas Internacionais de
Relato Financeiro, tal como adoptadas na Unido Europeia, para efeitos de relato financeiro
intercalar (IAS 34) e que, nos termos das defini¢des incluidas nas directrizes mencionadas no
paragrafo 5 acima, que ndo seja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Enfases

9.

Conforme mencionado na Nota Introdutoria do anexo as demonstragées financeiras
consolidadas, em 14 de Dezembro de 2007 foi celebrada a escritura publica que formalizou a
cisdo simples da Sonae S.G.P.S., S.A. por destaque do investimento financeiro representativo
da totalidade do capital social da SC, S.G.P.S., S.A. (anteriormente denominada Sonae
Capital, S.G.P.S., S.A.) para com ele constituir a nova Sonae Capital, S.G.P.S., S.A. Dado
que, em substancia, a actividade relativa ao exercicio de 2007 das empresas que em 31 de
Dezembro de 2007 constituem o Grupo Sonae Capital ndo foi alterada pela operagdo acima
referida, o balango anexo para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007 e a informagao
comparativa relativa ao periodo de seis meses findo em 30 de Junho de 2007 foram
preparadas no pressuposto de que aquelas empresas ja se encontravam numa relacdo de grupo
naqueles periodos.



10. Conforme referido na Nota Introdutéria do Anexo as demonstra¢des financeiras individuais, a
Sonae Capital, S.G.P.S., S.A. foi constituida em 14 de Dezembro de 2007. Consequentemente
nao sdo apresentados dados comparativos individuais com o periodo homoélogo findo em 30
de Junho de 2007.

Porto, 27 de Agosto de 2008

DELOITTE & ASSOCIADOS, SROC S.A.
Representada por Anténio Manuel Martins Amaral





