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

1. Destaques

1.1. Desempenho no Periodo

* O Volume de Negécios aumentou 7% para 93 milhdes de euros...

...resultado da forte geragdo 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 recuperagdo das margens operacionais para niveis histéricos,
tanto no Grupo Selfrio como na Box Lines.

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

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

Durante o primeiro semestre do ano, os esfor¢os concentraram-se na conclusao das obras de
construgdo 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 cisao-
simples da Sonae, SGPS, SA, ndo existem demonstragdes financeiras consolidadas histéricas
relativas @ 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 demonstragdes 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 comunicado dedicado ao desempenho no
periodo do negdcio 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%
Eliminagdes & (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 negocio 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 milhdes de euros.

A 30 de Junho de 2008, o endividamento liquido era de 234,3 milhGes 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.

Evolugédo da Divida Liquida
(valores em milhdes de euros)

o I
I

234,3
T T T T 1
Divida Liguida 2007 Empréstimos Ndo-  Empréstimos Corentes 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
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60,9 614
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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 A 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) est4 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.

Informacao 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?.
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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 Negbécios 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° Euros
3.3. Operacoes Turisticas
2T 2008 2T 2007 A 1S 2008 1S 2007 A

Volume de Negocios 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

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.

T

[Apartamento — Troia Mar e Tréia Rio]
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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.

®»  Fitness

pressao concorrencial e do ambiente
macroecondmico 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 negécio.

[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 milhdes 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
negodcios do Grupo Selfrio ascendeu a 36,7
milhdes 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 22 trimestre largamente compensaria o 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 orgcamentados para 2008.
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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
4 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
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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 negécios como o cash-flow operacional
(EBITDA)  permaneceram  acima  das
expectativas, um desempenho muito positivo
tendo em conta as condi¢cdes adversas de
mercado.

O mercado de cabotagem manteve a
tendéncia de abrandamento, tendo a empresa
sido capaz de contornar a situagéo,

: : ; procurando novos segmentos de mercado
[S. Gabriel, um dos barcos fretados pela Box  fora do segmento dos contentores.

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 negdcios.

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

3.7.Plysorol

Como mencionado no inicio deste comunicado, o desempenho da Plysorol no primeiro
semestre de 2008 ndo afectou a demonstracédo 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
produgao de folha no Gabao.

®» Franca

Em Francga 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 construgéo.

No primeiro semestre de 2008 o volume de negécios (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 milhdes 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 negdécios, 0 que corresponde
a uma diminui¢gao 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 exdéticas 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 producdo 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 Franga. A melhoria dos resultados, que passaram de 0,4
milhGes 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 diminuicdo da produgdo causada
pela qualidade dos rolos recebidos da Leroy Gabon. A margem EBITDA foi positiva em 17,9%
(11,3%).

38. 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 -19,1% 3.498,9 4.458,6 -21,5%
(EBITDA)
Contas sociais Unidade: 10° Euros

O volume de negécios 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
~ negécios consolidado do primeiro semestre
|| de 2007).

[Parque Edlico Serra da Capucha]

Sonae Capital, SGPS, SA Comunicado de Resultados 13
30 de Junho de 2008



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
automéveis, 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 gestao
de garantias de viaturas usadas. O mercado de automéveis novos vendidos em Portugal
durante 0 mesmo periodo diminuiu 3%, 0 que confirma que a penetragdo dos contratos de
renting ainda esta a aumentar apesar da situagao econémica adversa.

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

®» 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 comparagado com 0,8 milhdes de euros negativos no mesmo
periodo do ano passado.

Sonae Capital, SGPS, SA Comunicado de Resultados 14
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 estdo 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 reposigao do
equilibrio financeiro da concessdo 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 participagdo 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 preg¢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 decisao para as
instancias superiores.

23 de Junho de 2008
Sé&o 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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5. Demonstracoes Financeiras

5.1.Demonstracao de Resultados

2°T07 A 12507 A
Volume de Negbécios 44.650,8 7,1% 86.444,6 7,3%
Outros Proveitos Operacionais 1.4411 -22,8% 2.411,7 9,9%
Total de Proveitos Operacionais 46.092,0 6,2% 88.856,3 7,4%
Custo das Vendas (12.859,9) 10,1% (22.023,5) 3,8%
Variacéo da Produgao 16.737,0 11,5% 19.271,7 -38,9%
Fornecimentos e Servigos Externos (37.388,0) -2,1% (63.313,2) 19,2%
Custos com Pessoal (9.644,3) 20,7% (18.951,5) 16,6%
Outros Custos Operacionais (2.641,3) -41,6% (3.464,2) -29,0%
Total de Custos Operacionais (45.796,5) 7,3% (88.480,6) 8,7%
Cash-Flow Operacional (EBITDA) 173,9 - 130,6 -
Amortizagdes e Depreciagdes (1.770,8) 22,1% (3.475,9) 19,0%
Provisdes e Perdas de Imparidade (98,8) - (200,8) -
Resultados Operacionais (EBIT) (1.574,2) -85,7% (3.301,0) -
Resultados Financeiros (.2592,3) 9,8% (4.522,3) -15,6%
Eg:ggzg‘; relativos a Empresas (1.628,2) 67.9% 993,7) | -91,0%
Resultados relativos a Investimentos (834,6) - 3.971,4 -
Resultado antes de Impostos (6.629,2) 14,2% (4.845,6) -
Imposto sobre o Rendimento 3.685,8 - 3.407,9 -
Resultado Liquido (2.943,4) - (1.437,7) -
Atribuivel a Accionistas da Sonae Capital (2.252,5) - (1.326,3) -
Atribuivel a Interesses Minoritarios (690,9) - (111,5) -
Unidade: 10° Euros
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5.2.Balanco

Total Grupo Total sem 1
30.06.08 Plysorol Plysorol 31.12.2007

Imobilizado 399.556,7 29.848,8 369.707,9 328.841,8
Diferencas de consolidagao 61.726,8 0,0 61.726,8 62.517,5
Investimentos Nao Correntes 58.687,4 215,0 58.472,5 96.171,9
Outros Activos Nao Correntes 31.627,8 111,5 31.516,8 38.429,6
Existéncias 188.472,9 23.135,8 165.337,1 142.074,7
Clientes e Outros Activos Correntes 118.933,8 32.638,4 86.295,4 83.788,0
Caixa e Equivalentes de Caixa 20.917,6 1.949,4 18.968,2 43.957,0
Total do Activo 879.923,1 87.898,8 792.024,2 795.780,5
Capital Préprio atribuivel aos Accionistas da

Sonae Capital 340.236,9 (9.396,2) 349.633,2 321.033,2
Capital Préprio atribuivel aos Minoritarios 35.583,0 (6.461,6) 42.044,6 36.758,8
Total do Capital Proprio 375.819,9 | (15.857,9) 391.677,8 357.792,0
Empréstimos Nao Correntes 237.726,7 2.049,9 235.676,8 191.453,6
Outros Passivos Nao Correntes 68.529,2 36.828,6 31.700,6 36.768,4
Provisdes 13.310,0 4.504,6 8.805,4 11.442,2
Passivo Nao Corrente 319.565,9 43.383,1 276.182,8 239.664,2
Empréstimos Correntes 17.533,8 11.902,0 5.631,8 24.751,0
Fornecedores e Outros Passivos Correntes 165.580,3 48.230,9 117.349,4 169.757,9
Provisdes 1.423,2 240,7 1.182,5 3.815,5
Passivo Corrente 184.537,3 60.373,6 124.163,7 198.324,3
Total do Passivo 504.103,1 103.756,7 400.346,5 437.988,5
Total do Capital Proprio e do Passivo 879.923,1 87.898,8 792.024,2 795.780,5

(1) Operagdes Continuadas

Maia, 27 de Agosto de 2008
O Conselho de Administracdao

Unidade: 10° Euro
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Glossario

BC (Area Bruta de Construcéo) = 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.
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