EFANOR INVESTIMENTOS, SGPS, S.A.

Sede: Av. Boavista, 1277/81 — 4.°, 4100-130 Porto
Matriculada na Conservatoria do Registo Comercial do Porto
com o numero Unico de matricula e de identificacéo fiscal: 502.778.466
Capital Social Registado: € 249.998.995,00
(Oferente)

PROSPETO DE

OFERTA PUBLICA GERAL E VOLUNTARIA DE AQUISICAO DE
ACOES REPRESENTATIVAS DO CAPITAL SOCIAL DA

SONAE CAPITAL, SGPS, S.A.

Sede social: Lugar do Espido, Via Norte, Maia
Capital social: € 250.000.000,00
matriculada na Conservatoria do Registo Comercial da Maia sob 0 nimero Unico de
matricula e identificacdo fiscal 508.276.756
(Sociedade Visada)

INTERMEDIARIOS FINANCEIROS

& CaixaBl & Santander

6 de outubro de 2020



DEFINICOES

Salvo se o contréario resultar do respetivo contexto, as expressdes utilizadas neste prospeto
terdo o seguinte significado:

“Acao” ou “Acdes”

“Anuncio de
Lancamento”

“Anuncio Preliminar”

“Aviso de Sessdo
Especial de Mercado
Regulamentado”
“Bancos”

“CaixaBI”

GCCMVM?’

“Cadigo dos Valores
Mobiliarios”

«Cédigo ISIN” ou
‘CISIN”

“Data do Anuncio
Preliminar”

“Efanor” ou “Oferente”

respetivamente, cada uma das, ou as 250.000.000 agGes
ordinarias, nominativas e escriturais com o valor nominal de
€ 1,00, representativas de 100% do capital social da
Sociedade Visada;

0 anuncio de lancamento da Oferta conforme definido no
artigo 183.°-A do Cddigo dos Valores Mobiliarios;

0 anuncio preliminar emitido pela Oferente em relacdo a
decisdo de langcamento da Oferta em 31 de julho de 2020, tal
como publicado no sitio da CMVM na Internet;

0 aviso a ser emitido pela Euronext em relagdo a Sessdo
Especial de Mercado Regulamentado;

0 CaixaBl e o Santander;

0 Caixa - Banco de Investimento, S.A., com sede na Avenida
Jodo XXI, n.° 63, 1000-300, Lisboa, matriculado na
Conservatoria do Registo Comercial de Lisboa sob o0 nimero
unico de matricula e identificacdo fiscal 501.898.417, com o
capital social integralmente realizado de € 81.250.000,00;

Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios;

0 Cadigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-
Lei n.° 486/99 de 13 de novembro, conforme alterado;

cédigo alfanumérico de 12 caracteres que ndo contém
informacdo de caracterizagcdo de instrumentos financeiros,
mas serve 0 proposito de identificacdo de obrigagdes, papel
comercial, acdes, opcdes, derivados, futuros e warrants;

a data de publicacdo do Anuncio Preliminar, 31 de julho de
2020;

a Efanor Investimentos, SGPS, S.A., com sede na Avenida

da Boavista, 1277/81, 4.°, 4100-130, Porto, matriculada na
Conservatoria do Registo Comercial do Porto sob o nimero
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‘CEU R”’ GGEU ro” Ou CG€”

“Euronext Lisbon”

“Euronext”

“Grupo Efanor”

“Grupo Sonae”

“Interbolsa”

“Oferta” ou “OPA”

“Pareuro”

“Prospeto”

“Santander”

unico de matricula e identificacdo fiscal 502.778.466, com o
capital social integralmente realizado de € 249.998.995,00;

a moeda oficial dos estados membros da Unido Europeia
(UE) que adotaram a moeda Unica nos termos do Tratado do
Funcionamento da Unido Europeia;

0 mercado regulamentado de valores mobiliarios em Portugal
gerido pela Euronext;

a Euronext Lisbon — Sociedade Gestora de Mercados
Regulamentados, S.A., sociedade constituida ao abrigo das
leis da Republica Portuguesa, com sede na Avenida da
Liberdade, n.° 196, 1250-147 Lisboa, com o capital social
integralmente subscrito e realizado de € 8.500.000,00 e com
0 numero Unico de matricula e de pessoa coletiva junto da
Conservatoria do Registo Comercial de Lisboa 504.825.330;

a Efanor e as sociedades que esta controla, direta ou
indiretamente;

a Sonae SGPS, S.A. e as sociedades que esta controla, direta
ou indiretamente;

a Interbolsa — Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacao
e de Sistemas Centralizados de Valores Mobiliarios, S.A.,
com sede na Avenida da Boavista, n.° 3433, 4100-138 Porto
— Portugal, com o capital social integralmente subscrito e
realizado de € 5.500.000,00 e com o numero Unico de
matricula e de pessoa coletiva na Conservatoria do Registo
Comercial do Porto 502.962.275;

a oferta publica geral e voluntéria a que respeita o presente
Prospeto registada pela CMVM sob 0 numero 9226;

sociedade de direito holandés, Pareuro B.V., com sede em
Hoogoorddreef 15, 1101, Amsterddo, com o namero fiscal
8076.85.598, registada na Camara de Comércio da Holanda
sob o numero 34110979, cujo capital social é integralmente
detido pela Oferente;

este prospeto relativo a Oferta;
o Banco Santander Totta, S.A., com sede em Rua Aurea, n.°

88, 1100-063 Lisboa, com o capital social integralmente
subscrito e realizado de € 1.256.723.284,00 e com o nimero
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“Sistema de Liquidacao
e Compensagao”

“Sessdo Especial de

Mercado
Regulamentado”

“Sonae Capital” ou
“Sociedade Visada”

“Termo da Oferta”

unico de matricula e de pessoa coletiva na Conservatoria do
Registo Comercial de Lisboa 500.844.321;

0 sistema de liquidacdo e compensacdo gerido pela
Interbolsa;

a sessdo especial de mercado regulamentado Euronext
Lisbon destinada a apurar e divulgar os resultados da Oferta
que tera lugar no primeiro dia atil em Portugal ap6s o fim do
periodo da Oferta, i.e., no dia 28 de outubro de 2020, em hora
a indicar no Aviso de Sessdo Especial de Mercado
Regulamentado a publicar pela Euronext;

a Sonae Capital, SGPS, S.A., sociedade aberta, com sede no
Lugar do Espido, Via Norte, Maia, matriculada na
Conservatoria do Registo Comercial da Maia sob o0 nimero
unico de matricula e identificacdo fiscal 508.276.756, com o0
capital social integralmente realizado de € 250.000.000,00;

as 15h00m (hora de Lisboa) do dia 27 de outubro de 2020,
ultimo dia do periodo da Oferta.
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0 ADVERTENCIAS/INTRODUCAO
0.1 Resumo da Oferta

A Oferente

A Oferente € a Efanor Investimentos, SGPS, S.A., com sede na Avenida da Boavista,
1277/81, 4.°, 4100-130, Porto, matriculada na Conservatoria do Registo Comercial do Porto
sob 0 numero Unico de matricula e identificagdo fiscal 502.778.466, com o capital social
integralmente realizado de € 249.998.995,00.

Para mais informac6es sobre a Oferente por favor consulte o Capitulo 3 — Informac6es
Relativas a Oferente, Participacdes Sociais e Acordos.

A Sociedade Visada

A Sociedade Visada é a Sonae Capital, SGPS, S.A., sociedade aberta, com sede no Lugar
do Espido, Via Norte, Maia, matriculada na Conservatoria do Registo Comercial da Maia
sob o numero Unico de matricula e identificacdo fiscal 508.276.756, com o capital social
integralmente realizado de € 250.000.000,00, representado por 250.000.000 agdes.

A Sociedade Visada é uma sociedade aberta, nos termos e para os efeitos do disposto no
artigo 13.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios.

Os Termos da Oferta

A Oferta é geral e voluntaria e abrange todas as A¢6es emitidas e admitidas a negociacdo no
mercado regulamentado Euronext Lisbon representativas do capital social da Sociedade
Visada, incluindo as acles préprias, com excecdo das acOes detidas diretamente pela
Oferente e das 66.600.000 Acdes detidas pela Pareuro, a Unica entidade que se encontra
numa das situac@es previstas no artigo 20.%, n.° 1, do Cadigo dos Valores Mobiliarios com a
Oferente e que se comprometeu a ndo acorrer a Oferta.

De acordo com a informac&o publica disponivel na presente data, a Sociedade Visada detém
3.212.789 ag0es proprias, as quais se integram nos valores mobiliarios objeto da Oferta. A
Oferente ndo tem conhecimento da intengdo da Sociedade Visada quanto a alienagdo destas
acoes no contexto da Oferta.

A Oferente compromete-se a adquirir, nos termos e condicGes estabelecidos no presente
Prospeto e nos demais documentos da Oferta, todas as A¢Ges da Sociedade Visada que ndo
sejam diretamente detidas pela Oferente ou pela Pareuro, a Unica entidade que se encontra
numa das situagdes previstas no artigo 20.%, n.° 1, do Cadigo dos Valores Mobiliarios com a
Oferente e que se comprometeu a ndo acorrer a Oferta e que sejam objeto de valida aceitacéo
pelos acionistas da Sociedade Visada.
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Assim, os valores mobiliarios objeto da Oferta sdo 81.608.638 Acles da Sociedade Visada,
representativas de 32,643% do capital social da Sociedade Visada, correspondentes a
totalidade das agOes representativas do capital social da Sociedade Visada, exceto as
101.791.362 ac¢des detidas pela Oferente e as 66.600.000 acOes detidas pela Pareuro, a Unica
das entidades que com ela se encontra em qualquer das situagdes previstas no artigo 20.°, n.°
1, do Cddigo dos Valores Mobiliarios que se comprometeu a ndo acorrer a Oferta, aceitando
bloquear as suas a¢des até ao respetivo encerramento.

Na Data do Anuncio Preliminar, a Oferente era titular de 88.859.200 Acdes, representativas
de 35,544% do total de AcOes representativas do capital social da Sociedade Visada e
36,006% dos direitos de voto. Apds a Data do Andncio Preliminar e até a Data do Prospeto
foram adquiridas diretamente pela Oferente 12.932.162 AcGes da Sociedade Visada.

Na presente data, tanto quanto é do seu conhecimento, sdo imputaveis a Oferente,
diretamente e nos termos do disposto no artigo 20.°, n.° 1, do Cddigo dos Valores
Mobiliarios, direitos de voto inerentes a 169.936.425 acdes representativas de cerca de
67,975% do capital social e 68,859% direitos de voto da Sociedade Visada, conforme tabela
infra:

, % do O [t

Acionista Nl Capital 70 LU

de Acdes - de Voto

Social

Efanor Investimentos, SGPS, S.A.
Diretamente 101.791.362 40,717% 41,247%
Através da Pareuro, BV 66.600.000  26,640% 26,987%
(dominada pela Efanor)
Através de Maria Margarida Carvalhais Teixeira de
Azevedo 838.862 0,336% 0,340%
(administradora da Efanor)
Através de Maria Claudia Teixeira de Azevedo 449213 0,180% 0,182%

(administradora da Efanor e da Sonae Capital)

Através da Linhacom, SA

(sociedade dominada pela administradora da Efanor e da Sonae 43.912 0,018% 0,018%
Capital, Claudia Azevedo)

Através da Migracom, SA
(sociedade dominada pelo administrador da Efanor e da Sonae 213.076 0,085% 0,086%

Capital, Paulo Azevedo)

Total 169.936.425 67,975% 68,859%

A aceitacdo da Oferta estad limitada a A¢Oes que, na data de transmissdo da ordem e até ao
encerramento da Oferta se encontrem integralmente realizadas, com todos os direitos
inerentes e livres de quaisquer 6nus, encargos ou responsabilidades, bem como de quaisquer
limitacOes ou vinculagdes, nomeadamente quanto aos respetivos direitos patrimoniais e/ou
sociais ou a sua transmissibilidade, incluindo quando tal limitacdo a sua transmissibilidade
resulte de ordens de bloqueio de AcGes na respetiva conta de valores mobiliarios dada pelo
respetivo titular, nos termos do disposto na alinea a) do artigo 72.°, n.° 2, do Codigo dos
Valores Mobiliarios.
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Tanto quanto € do conhecimento da Oferente, a Sociedade Visada ndo tem emitidos
quaisquer outros valores mobiliarios que confiram direito a subscricdo ou aquisicdo das
Acoes.

A aceitagdo da Oferta pelos seus destinatarios fica sujeita ao cumprimento dos respetivos
requisitos legais e regulamentares, incluindo os constantes de lei estrangeira quando 0s
destinatarios da Oferta a ela possam estar sujeitos.

Conforme melhor detalhado no Capitulo 2.8.2 (Negociacdo no mercado regulamentado
Euronext Lisbon e exclusé@o da negociacgdo), para onde se remete, caso a Oferente venha a
atingir ou a ultrapassar, diretamente ou nos termos do artigo 20.° do Cddigo dos Valores
Mobiliarios, (i) 90% dos direitos de voto correspondentes ao capital social da Sociedade
Visada, por efeito da Oferta ou outras operacOes legalmente permitidas e relevantes para o
calculo de tal percentagem, e (ii) 90% dos direitos de voto abrangidos pela Oferta, a Oferente
tem atualmente intencdo de, no prazo de trés meses subsequentes ao apuramento dos
resultados da Oferta, recorrer ao mecanismo de aquisicao potestativa previsto no artigo 194.°
do Codigo dos Valores Mobiliérios, o que, a suceder, implicard a imediata exclusdo da
negociacdo em mercado regulamentado das AcGes da Sociedade Visada, ficando vedada a
sua readmisséo pelo prazo fixado na lei. Verificadas estas condigdes, cada um dos titulares
das Acbes remanescentes podera igualmente, nos trés meses subsequentes ao apuramento
dos resultados da Oferta, exercer o direito de alienacdo potestativa, devendo antes, para o
efeito, dirigir por escrito a Oferente convite para que, no prazo de oito dias, Ihe faca proposta
de aquisicao das suas A¢des, nos termos do artigo 196.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios.

No caso em que, na sequéncia da Liquidacdo da Oferta, ndo estejam preenchidas as
condicdes para a aquisicdo potestativa referidas em (i) e (ii) acima, a Oferente tem
atualmente a intencdo de alternativamente proceder ao pedido da perda de qualidade de
sociedade aberta da Sociedade Visada a CMVM, ao abrigo do disposto na alinea a) (op¢éo
a que recorreria nos 6 meses apds o encerramento da Oferta) ou b) do n.° 1 do artigo 27.° do
Caodigo dos Valores Mobiliarios e o subsequente recurso a utilizacdo do mecanismo de
aquisicdo das Acbes remanescentes previsto no artigo 490.° do Codigo das Sociedades
Comerciais.

E pressuposto do recurso ao pedido de perda da qualidade de sociedade aberta nos termos
do artigo 27.%, n.° 1, alinea a) do Codigo dos Valores Mobiliarios que, em consequéncia da
Oferta, a Oferente passe a deter mais de 90% dos direitos de voto calculados nos termos do
n.° 1 do artigo 20.°, sendo pressuposto do mecanismo de aquisi¢do potestativa previsto no
artigo 490.° do Cddigo das Sociedades Comerciais que a Oferente, diretamente ou nos
termos do numero 2 do artigo 483.° do Codigo das Sociedades Comerciais, venha a deter
mais de 90% (noventa por cento) das Acdes da Sociedade Visada.

As intengOes aqui manifestadas poderdo ser reavaliadas pela Oferente em fungdo (i) da
contrapartida que vier a revelar-se devida (ndo sendo expectavel que essa intencdo se
mantenha se a mesma for superior a contrapartida paga na Oferta), (ii) da amplidao do
periodo temporal decorrido entre o lancamento da Oferta e a verificacdo das condigdes legais
necessarias a producdo dos efeitos dos referidos mecanismos, e (iii) das alteracGes
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desfavoraveis da situacdo dos mercados, da Oferente e/ou da Sociedade Visada que durante
esse periodo se produzam e que na presente data ndo € possivel prever.

No contexto de recurso ao mecanismo previsto no artigo 194.° do Codigo dos Valores
Mobiliérios, prevé-se que a aquisicdo deverd ser feita mediante contrapartida justa, em
dinheiro, calculada nos termos do artigo 188.° do Codigo dos Valores Mobiliarios, mais se
referindo que se a Oferente, em resultado da aceitagdo de oferta publica de aquisicdo geral
e voluntaria, adquirir pelo menos 90% das acdes representativas de capital social com
direitos de voto abrangidas pela oferta, presume-se que a contrapartida da oferta corresponde
a uma contrapartida justa da aquisicdo das acdes remanescentes (no presente caso, € 0,70
(setenta céntimos)).

Nos termos do n.° 3 do artigo 27.° do Codigo dos Valores Mobiliérios, no caso previsto na
alinea b) do n.° I do mesmo artigo, “a sociedade deve indicar um acionista que se obrigue:
a) A adquirir, no prazo de trés meses apds o deferimento pela CMVM, os valores mobiliarios
pertencentes, nesta data, as pessoas que nao tenham votado favoravelmente alguma das
deliberacbes em assembleia; b) A caucionar a obrigacdo referida na alinea anterior por
garantia bancéaria ou depdsito em dinheiro efetuado em instituicdo de crédito”. De acordo
com o previsto no n.° 4 do mesmo artigo 27.°, “A contrapartida da aquisi¢éo referida no n.°
3 calcula-se nos termos do artigo 188.°”.

A contrapartida devida em qualquer dos casos referidos nos paragrafos anteriores no
contexto de aquisicdo potestativa ou perda da qualidade de sociedade aberta ndo devera
igualmente ser inferior a € 0,70 (setenta céntimos) por Acdo, salvo se verificadas as
circunstancias previstas no n.° 3 do artigo 188.° do Cddigo dos Valores Mobiliarios. Em
qualquer caso, e conforme referido supra, a prossecucao da aquisi¢do potestativa e perda da
qualidade de sociedade aberta por qualquer das vias elencadas podera estar sujeita a
condicdo de a contrapartida devida ndo vir a ser superior a contrapartida paga na Oferta, i.e.
€ 0,70 (setenta céntimos) por Acdo. Assim, caso se apliguem ambos os limites, a
contrapartida a oferecer sera de € 0,70 (setenta céntimos) por Acao.

Refira-se que a Oferente terad de adquirir 55.063.575 ac¢des para atingir 90% dos direitos de

voto correspondentes ao capital social da Sociedade Visada, e 72.154.558 ag0es para atingir
90% dos direitos de voto abrangidos pela Oferta.

Mercado em que as Acdes estdo admitidas a negociacao

As Agdes estdo admitidas a negociacdo no mercado regulamentado Euronext Lisbon sob o
simbolo “SONC” e com o Cédigo ISIN PTSNPOAEQ008.

Contrapartida

A contrapartida da Oferta ¢ de € 0,70 (setenta céntimos) por Ac¢ao (“Contrapartida”),
deduzida de qualquer montante (iliquido) que venha a ser atribuido a cada Acéo, seja a titulo
de dividendos, de adiantamento sobre lucros de exercicio ou de distribuicdo de reservas ou
outro, fazendo-se tal deducéo a partir do momento em que o direito ao montante em questao
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tenha sido destacado das Ac¢des e se esse momento ocorrer antes da liquidacéo financeira da
Oferta.

A Oferta ndo € uma oferta pablica de aquisicdo obrigatoria, mas a Contrapartida cumpriria
0s critérios constantes no n.° 1 do artigo 188.° do Cédigo dos Valores Mobiliérios, caso estes
fossem aplicaveis, uma vez que:

a) nem a Oferente nem, tanto quanto € do seu conhecimento, as entidades ou pessoas
que, em relacéo a ela, se encontram em alguma das situagdes previstas no n.° 1 do
artigo 20.° do Cadigo dos Valores Mobiliarios, adquiriram Agdes durante os seis
meses anteriores a Data do Anuncio Preliminar, a preco superior ao da Contrapartida
(€0,70); e

b) a Contrapartida é superior ao preco médio ponderado pelo volume das Acdes no
mercado regulamentado Euronext Lisbon durante os seis meses imediatamente
anteriores a data de 31 de julho de 2020 inclusive, o qual é de € 0,541.

A Contrapartida incorpora:

(i) um prémio de 29,4% em relacdo ao preco médio ponderado das a¢des da Sociedade
Visada no mercado regulamentado Euronext Lisbon, nos seis meses imediatamente
anteriores a data de 31 de julho de 2020 inclusive, o qual ¢é € 0,541 por Ac¢éo;

(ii) um prémio de cerca de 45,8% em relacdo ao preco de negociacdo das acdes da
Sociedade Visada no Euronext Lisbon no dia 31 de julho de 2020, o qual ¢ de € 0,48
por Acéo.

Adicionalmente a contrapartida representa (i) um desconto de 13,71% face ao valor
contabilistico consolidado da Sonae Capital a 30 de junho de 2020 que era € 0,811 por a¢&o;
(if) um desconto de 42,1% em relacdo & média dos pregos-alvo mais recentes de € 1,21, até
a data de publicacdo do Anuncio Preliminar; e (iii) um prémio de 12,54% com base no preco
por acdo de €0,622 obtido pelo exercicio de avaliagdo realizado pela propria Sociedade
Visada com base em multiplos de mercado, ndo tendo estas metodologias sido consideradas
pela Oferente no contexto da Oferta conforme detalhado no Capitulo 2.3. (Contrapartida da
Oferta, sua justificacéo e aquisi¢des na pendéncia da Oferta).

A contrapartida serd paga em numerario mediante crédito na conta dos destinatarios da
Oferta, prevendo-se que se torne disponivel para os destinatarios da Oferta que a tenham
aceite no segundo dia util ap6s a data da Sessdo Especial de Mercado Regulamentado
destinada a apurar os resultados da Oferta.

Tanto quanto € do conhecimento da Oferente, nos seis meses imediatamente anteriores a
data de publicac¢do do Anuncio Preliminar, ndo se verificaram quaisquer transacdes de A¢oes
a preco superior ao valor da contrapartida proposta, nem por parte da Oferente, nem de
quaisquer pessoas que com ela se encontrem em qualquer das situagfes previstas no artigo
20.°,n.° 1, do Cddigo dos Valores Mobiliarios.
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Condicao de eficacia da Oferta

No Anuncio Preliminar, previa-se que a eficacia da Oferta ficaria subordinada a que a
Oferente passasse a deter, em consequéncia de oferta publica de aquisi¢cdo, mais de 90% dos
direitos de voto calculados nos termos do n.° 1 do artigo 20.° do Codigo de Valores
Mobiliarios.

Com vista a aumentar o grau de certeza quanto ao reforco da sua participacdo na Sociedade
Visada e, por outro lado, assegurar aos destinatarios que decidam aceitar a Oferta a alienacao
das suas Acdes nos termos descritos no presente Prospeto, a Oferente decidiu renunciar a
condicdo. Assim, a eficacia da Oferta ndo fica subordinada a verificacdo de qualquer
condicéo.

Pressupostos para o langamento da Oferta

Nos termos do disposto no artigo 128.° do Cddigo dos Valores Mobilidrios, mediante
aprovacdo da CMVM e em prazo razoavel, a Oferta podera ser modificada ou revogada, em
caso de alteracdo imprevisivel e substancial das circunstancias que, de modo cognoscivel
pelos destinatérios, hajam fundado a decisdo de langamento da Oferta, excedendo 0s riscos
a esta inerentes.

Para os devidos efeitos, designadamente do referido artigo 128.° do Codigo dos Valores
Mobiliarios, e com respeito pelo regime ai previsto, 0 Anuncio Preliminar e o Andncio de
Lancamento estabelecem que a decisdo de lancamento da Oferta se fundou no pressuposto
de que, entre a Data do Anuncio Preliminar e a data do encerramento da Oferta:

a) ndo ocorrerdo quaisquer circunstancias com impacto significativo na situacao
patrimonial, econdmica e financeira da Sociedade Visada, em termos
consolidados, ou de sociedades que se encontrem numa relacdo de dominio ou
de grupo com a Sociedade Visada nos termos do artigo 21.° do Codigo dos
Valores Mobiliarios (doravante, “Relacdo de Dominio ou de Grupo”);

b) néo se tornardo conhecidos factos, ndo publicamente divulgados até a data do
Anuncio Preliminar da Oferta ou do conhecimento da Oferente, que sejam
suscetiveis de influenciar negativamente e de modo significativo a avaliacdo das
acOes da Sonae Capital.

A deciséo de langamento da Oferta baseou-se ainda, para todos os efeitos, designadamente
0s previstos no artigo 128.° do Cadigo dos Valores Mobiliarios e com respeito pelo regime
ai previsto, no pressuposto de que, até ao termo do periodo da Oferta, ndo ocorrera: (a)
qualquer evento ndo imputavel a Oferente que seja suscetivel de determinar um aumento da
contrapartida proposta da Oferta; (b) qualquer facto ndo imputavel a Oferente que seja
suscetivel de afetar a livre disposicdo dos fundos comprometidos para a liquidacao
financeira da Oferta e que ndo seja suscetivel de ser corrigido em tempo til.
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E ainda pressuposto da Oferta a ndo ocorréncia de qualquer alteracdo substancial nos
mercados financeiros nacionais e internacionais e das respetivas institui¢cdes financeiras, ndo
assumida nos cenarios oficiais divulgados pelas autoridades dos paises onde a Sociedade
Visada desenvolve atividades e que tenha um impacto substancial negativo na Oferta,
excedendo os riscos a ela inerentes.

Ao lancar a Oferta, a Oferente ndo renuncia a quaisquer direitos, nomeadamente, sempre
com respeito pelo regime previsto no artigo 128.° do Codigo dos Valores Mobiliarios, ao
direito de solicitar a CMVM a modificacdo ou revogacao da Oferta, ocorrendo factos ou
atos que ndo sejam coerentes com 0s pressupostos constantes do Anuncio Preliminar e do
Anuncio de Lancamento, nomeadamente aqueles cujos efeitos ou consequéncias ainda nao
estejam integralmente verificados ou ndo eram totalmente conhecidos pela Oferente no
momento da divulgacdo do Andncio Preliminar.

Periodo da Oferta

A Oferta decorrera entre as 8h30m (hora de Lisboa) do dia 7 de outubro de 2020 e as 15h00m
(hora de Lisboa) do dia 27 de outubro de 2020, podendo as respetivas ordens de venda ser
recebidas até ao termo deste prazo.

Nos termos do disposto no n.° 2 do artigo 183.° do Cddigo dos Valores Mobiliarios, a
CMVM, por sua propria iniciativa ou a pedido da Oferente, pode prorrogar a Oferta em caso
de revisdo, lancamento de oferta concorrente ou quando a protecdo dos interesses dos
destinatarios o justifique.

A operagdo sera executada no Euronext Lisbon, pelo que os detentores de Acles que
desejem aceitar a Oferta deverdo transmitir as ordens de venda diretamente aos
intermediérios financeiros junto dos quais se encontram abertas as respetivas contas de
registo e depdsito de valores mobiliarios. A aceitacdo da Oferta pelos seus destinatarios fica
sujeita a0 cumprimento dos respetivos requisitos legais e regulamentares, incluindo os
constantes de lei estrangeira quando os destinatarios da Oferta a ela possam estar sujeitos.

De acordo com o artigo 126.%, o n.° 3 do artigo 133.° e 0 n.° 6 do artigo 185.°-A, todos do
Cddigo dos Valores Mobiliarios, consoante aplicavel, os detentores de A¢des que aceitem a
Oferta poderdo revogar a sua declaracdo de aceitagdo através de comunicagéo dirigida ao
intermediario financeiro que a recebeu:

a) emgeral, em qualquer momento, até quatro dias de calendario antes do termo do prazo
da Oferta, ou seja, até as 15h00m (hora de Lisboa) do dia 23 de outubro de 2020,
inclusive;

b)  no caso de langamento de oferta concorrente, até ao ultimo dia do prazo da Oferta;

c)  no caso de suspensao da Oferta pela CMVM, até ao quinto dia de calendario posterior
ao termo da suspensao.
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Os intermediarios financeiros que venham a receber ordens de aceitagdo devem comunicar
diariamente a Euronext as ordens dos seus clientes através do Sistema de Servigos Centrais
de Ofertas Publicas, via Servigo de Centralizacdo, entre as 8h00m e as 18h00m, exceto no
caso do ultimo dia do periodo da Oferta em que o periodo de transmissdo através dos
Servigos Centrais de Ofertas Publicas seré entre as 8h00m e as 16h30m.

O resultado da Oferta sera apurado em Sessdo Especial de Mercado Regulamentado na
Euronext, que se espera vir a ter lugar no dia 28 de outubro de 2020, o primeiro dia Util apos
0 Termo da Oferta, em hora a designar no respetivo Aviso de Sessdo Especial de Mercado
Regulamentado a publicar pela Euronext, sendo esta entidade responsavel pelo apuramento
e divulgacgéo dos resultados da Oferta.

O resultado da Oferta sera publicado no Boletim de Cotagdes da Euronext e sera
disponibilizado no sitio da internet da CMVM (www.cmvm.pt).

Esta previsto que a Liquidacdo da Oferta ocorra no segundo dia Gtil seguinte a data da Sessédo
Especial de Mercado Regulamentado, nos termos do Sistema de Liquidacdo e Compensacéo
previsto no Regulamento n.° 2/2016 da Interbolsa e de acordo com o Aviso da Sessdo
Especial de Mercado Regulamentado, prevendo-se assim que a Liquidacdo da Oferta venha
a ocorrer no dia 30 de outubro de 2020.

0.2 Efeitos do registo

A Oferta foi objeto de registo prévio na presente data pela CMVM sob o nimero de registo
9226.

Nos termos do disposto nos nimeros 6 e 7 do artigo 118.° do Cddigo dos Valores
Mobiliarios, “0 registo de oferta publica de aquisicdo implica a aprovagdo do respetivo
prospeto e baseia-se em critérios de legalidade” e “a aprovagdo do prospeto e o registo nao
envolvem qualquer garantia quanto ao conteido da informag&o, a situacédo econdémica ou
financeira do oferente, do emitente ou do garante, a viabilidade da oferta ou a qualidade
dos valores mobiliérios”.

Os intermediarios financeiros encarregados da prestacdo dos servicos de assisténcia a
Oferente na preparacéo, lancamento e execucdo da Oferta, nos termos e para os efeitos da
alinea b) do n.° 1 do artigo 113.° e do n.° 2 do artigo 337.°, ambos do Codigo dos Valores
Mobiliarios, séo o CaixaBl e 0 Santander.

Declaracdes ou menc0es relativas ao futuro

O presente Prospeto inclui declaracbes ou mencOes relativas ao futuro. Todas as
declaragdes constantes deste Prospeto — com excec¢do das relativas a factos historicos,
incluindo, designadamente, aquelas que respeitam a situacdo financeira, receitas e
rentabilidade (incluindo, designadamente, quaisquer projecdes ou previsdes financeiras ou
operacionais), estratégia empresarial, perspetivas, planos e objetivos de gestdo para
operacdes futuras, e condi¢bes macroeconomicas em Portugal, na Europa ou noutro local
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— constituem declaragdes relativas ao futuro. Algumas destas declaragdes podem ser
identificadas por termos como “antecipa’, “acredita’, “estima’, “espera”, “pretende”,
“prevé”, ‘“prognostica”’, “planeia”, “pode”, ‘“podera” e “poderia”’ ou expressoes
semelhantes. Contudo, estas expressdes ndo constituem a Unica forma utilizada para
identificar declaragdes relativas ao futuro. Estas declaragOes relativas ao futuro ou
quaisquer outras projecdes contidas neste Prospeto envolvem riscos conhecidos e
desconhecidos, incertezas e outros fatores que poderdo determinar que os efetivos
resultados ou desempenho ou as condigdes sejam substancialmente diferentes daqueles que
resultam expressa ou tacitamente das declaracdes relativas ao futuro. Tendo em conta esta
situacdo, os destinatarios da Oferta deverdo ponderar cuidadosamente estas declaracdes
relativas ao futuro, que apenas se reportam a data deste Prospeto, previamente a tomada
de qualquer decisdo de venda no ambito da Oferta. Diversos fatores poderdo determinar
que a performance futura ou os resultados sejam significativamente diferentes daqueles que
resultam expressa ou tacitamente das declaracgdes relativas ao futuro. Caso algum destes
riscos ou incertezas se verifique, ou algum dos pressupostos se venha a revelar incorreto,
as perspetivas futuras descritas ou mencionadas neste Prospeto poderdo néo se verificar
total ou parcialmente e os resultados efetivos poderéo ser significativamente diferentes dos
descritos no presente Prospeto como antecipados, esperados, previstos ou estimados. Estas
declaracg6es relativas ao futuro reportam-se apenas a data do presente Prospeto. Nem a
Oferente nem os Bancos, na qualidade de intermediarios financeiros, assumem qualquer
obrigacdo ou compromisso de divulgar quaisquer atualizacGes ou revisdes a qualquer
declaracdo relativa ao futuro constante do presente Prospeto de forma a refletir qualquer
alteracéo das suas expectativas decorrente de quaisquer alteracdes aos factos, condicdes
ou circunstancias em gue os mesmos se basearam, salvo na medida em que tal seja exigido
por lei.
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CAPITULO 1 - RESPONSAVEIS PELA INFORMACAO

Identificagé@o dos responsaveis

A forma e o conteudo do presente Prospeto obedecem ao preceituado no Codigo dos Valores
Mobiliarios, no Regulamento n.° 3/2006 da CMVM, conforme alterado, e na demais
legislacdo aplicavel. As pessoas e entidades a seguir indicadas sdo, nos termos do disposto
no n.° 1 do artigo 149.° do Codigo dos Valores Mobiliarios, responsaveis pelos danos
causados pela desconformidade do conteldo do Prospeto com o disposto no artigo 135.° do
Cadigo dos Valores Mobiliarios, a data da sua divulgacéo, exceto se provarem que agiram
sem culpa.

= A Oferente: Efanor Investimentos, SGPS, S.A.

. Os membros do Conselho de Administracao da Oferente:
Maria Margarida Carvalhais Teixeira de Azevedo;

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo;

Maria Claudia Teixeira de Azevedo;

Carlos Antonio Rocha Moreira da Silva;

Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério.

. Os intermediarios financeiros encarregues da assisténcia a Oferta:
J CaixaBl
o Santander

Nos termos do disposto no n.° 2 do artigo 149.° do Cddigo dos Valores Mobiliarios, a culpa
é apreciada de acordo com elevados padrdes de diligéncia profissional. Nos termos do
disposto no n.° 3 do artigo 149.° do Caodigo dos Valores Mobiliarios, a responsabilidade das
pessoas acima referidas € excluida se provarem que o destinatario tinha ou devia ter
conhecimento da deficiéncia de conteido do Prospeto a data da emisséo da sua declaracédo
contratual ou em momento em que a revogacao da aceitacdo ainda era possivel.

Nos termos do disposto na alinea a) do artigo 150.° do Cddigo dos Valores Mobiliarios, a
Oferente responde, independentemente de culpa, em caso de responsabilidade dos membros
do seu Conselho de Administracdo ou do CaixaBl ou do Santander, na qualidade de
intermediarios financeiros encarregues da assisténcia a Oferta.

A informacédo contida neste Prospeto relativa & Sociedade Visada provém exclusivamente
ou é baseada em informacéo disponivel publicamente. A Oferente e os Bancos, na qualidade
de intermediarios financeiros, nao tém conhecimento de quaisquer factos ou circunstancias
que indiciem que qualquer declaracéo relativa a Sociedade Visada e a qualquer entidade
com ela relacionada contida neste Prospeto ndo € verdadeira ou é enganosa.
Adicionalmente, a Oferente e os Bancos, na qualidade de intermediarios financeiros
responsaveis pela assisténcia a Oferta, ndo assumem qualquer responsabilidade pelo
eventual ndo cumprimento por parte da Sociedade Visada e/ou de qualquer entidade com
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ela relacionada, da obrigacéo de divulgar quaisquer eventos que possam eventualmente ter
ocorrido, em virtude dos quais a informacao aqui contida e em que a Oferente e os Bancos,
na qualidade de intermediarios financeiros, se basearam, seja suscetivel de ser inexata ou
enganosa.
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CAPITULO 2 - DESCRICAO DA OFERTA

2.1 Montante e natureza da operacao
A Oferta € geral e voluntéria.

A Oferente compromete-se a adquirir, nos termos e condicOes estabelecidos no presente
Prospeto e nos demais documentos da Oferta, todas as A¢bes da Sociedade Visada que nao
sejam diretamente detidas pela Oferente ou pela Pareuro, a Unica entidade que se encontra
numa das situacdes previstas no artigo 20.°, n.° 1, do Cédigo dos Valores Mobiliarios com a
Oferente e que se comprometeu a ndo acorrer a Oferta, e que sejam objeto de valida aceitacdo
pelos acionistas da Sociedade Visada.

Apenas podem ser objeto de aceitacdo as Ac¢des que, na data de encerramento da Oferta, se
encontrem integralmente realizadas, com todos os direitos inerentes e livres de quaisquer
onus, encargos e responsabilidades, bem como de quaisquer limitacdes ou vinculagdes,
nomeadamente quanto aos respetivos direitos patrimoniais e/ou sociais ou a sua
transmissibilidade. A aceitacdo da Oferta pelos seus destinatarios fica sujeita ao
cumprimento dos respetivos requisitos legais e regulamentares, incluindo os constantes de
lei estrangeira quando os destinatarios da Oferta a ela estejam sujeitos.

A disponibilidade da Oferta e a sua aceitacdo por entidades ou pessoas ndo residentes em
Portugal poderdo ser afetadas pelas leis da jurisdicdo relevante. Qualquer pessoa nao
residente em Portugal devera informar-se sobre os requisitos legais aplicaveis e cumprir tais
requisitos.

Na Data do Anuncio Preliminar, a Oferente era titular de 88.859.200 A¢des, representativas
de 35,544% do total de Acles representativas do capital social da Sociedade Visada e
36,006% dos direitos de voto. Apds a Data do Andncio Preliminar e até a Data do Prospeto
foram adquiridas diretamente pela Oferente 12.932.162 AcGes da Sociedade Visada.

Na presente data, tanto quanto é do seu conhecimento, sdo imputaveis a Oferente,
diretamente e nos termos do disposto no n.° 1 do artigo 20.° do Cdédigo dos Valores
Mobiliarios, direitos de voto inerentes a 169.936.425 acdes representativas de cerca de
67,975% do capital social e 68,859% direitos de voto da Sociedade Visada, conforme
discriminado no Capitulo O — Adverténcias.

Assim, os valores mobiliarios objeto da Oferta sdo 81.608.638 A¢les da Sociedade Visada,
representativas de 32,643% do capital Social da Sociedade Visada, correspondentes a
totalidade das acOes representativas do capital social da Sociedade Visada exceto as
101.791.362 aces detidas pela Oferente e as 66.600.000 a¢des detidas pela Pareuro, a Unica
das entidades que com ela se encontra em qualquer das situagdes previstas no artigo 20.%, n.°
1, do Cddigo dos Valores Mobiliarios que se comprometeu a ndo acorrer a Oferta, aceitando
bloquear as suas a¢des até ao respetivo encerramento.

A Oferente considera que ndo se encontra abrangida pelas regras previstas no artigo 187.°
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do Cddigo dos Valores Mobiliérios relativas ao langamento de oferta publica de aquisicdo
obrigatéria subsequente, na medida em que a participacdo imputavel a Oferente na
Sociedade Visada ultrapassava o limiar dos 50% (cinquenta por cento) dos direitos de voto
antes do lancamento da Oferta, sendo-lhe designadamente imputaveis nesta data (nos termos
do n.° 1 do artigo 20.° do Codigo dos Valores Mobiliarios) direitos de voto representativos
de cerca de 68,859% do capital social da Sociedade Visada.

2.2 Montante, natureza e categoria dos valores mobiliarios objeto da
Oferta

O capital social da Sociedade Visada, no montante de € 250.000.000,00 e é representado por
250.000.000 acdes ordinarias, nominativas e escriturais com o valor nominal de € 1,00, as
quais se encontram admitidas a negociacdo no mercado regulamentado Euronext Lisbon sob
0 simbolo “SONC” e com 0 Cédigo ISIN PTSNPOAE0008.

De acordo com a informacéo publica disponivel, na presente data a Sociedade Visada detém
3.212.789 ac¢oes proprias, as quais se integram nos valores mobiliarios objeto da Oferta. A
Oferente ndo tem conhecimento da intencdo da Sociedade Visada quanto a alienacdo destas
acoes no contexto da Oferta.

Assim, os valores mobiliarios objeto da Oferta sdo 81.608.638 Acdes da Sociedade Visada,
representativas de 32,643% do capital Social da Sociedade Visada, correspondentes a
totalidade das acBes representativas do capital social da Sociedade Visada exceto as
101.791.362 acdes detidas pela Oferente e as 66.600.000 acdes detidas pela Pareuro, a Unica
das entidades que com ela se encontra em qualquer das situacdes previstas no artigo 20.°, n.°
1, do Codigo dos Valores Mobiliarios que se comprometeu a ndo acorrer a Oferta, aceitando
bloquear as suas a¢fes até ao respetivo encerramento.

A aceitacdo da Oferta esta limitada a A¢Oes que, na data de transmissao da ordem e até ao
encerramento da Oferta, se encontrem integralmente realizadas, com todos os direitos
inerentes e livres de quaisquer 6nus, encargos ou responsabilidades, bem como de quaisquer
limitacOes ou vinculagdes, nomeadamente quanto aos respetivos direitos patrimoniais e/ou
sociais ou a sua transmissibilidade, incluindo quando tal limitacdo a sua transmissibilidade
resulte de ordens de bloqueio de AcGes na respetiva conta de valores mobiliarios dada pelo
respetivo titular, nos termos do disposto na alinea a) do n.° 2 do artigo 72.° do Codigo dos
Valores Mobiliarios.

A Oferente compromete-se a adquirir todas as A¢bes que sejam objeto de valida aceitagédo

pelos acionistas da Sociedade Visada e que cumpram os termos e condicdes estabelecidos
no presente Prospeto.
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2.3. Contrapartida da Oferta, sua justificacdo e aquisi¢cbes na pendéncia
da Oferta

Valor da contrapartida

A contrapartida da Oferta ¢ de € 0,70 (setenta céntimos) por Agdo (“Contrapartida”),
deduzida de qualquer montante (iliquido) que venha a ser atribuido a cada Acéo, seja a titulo
de dividendos, de adiantamento sobre lucros de exercicio ou de distribuicdo de reservas ou
outro, fazendo-se tal deducéo a partir do momento em que o direito ao montante em questao
tenha sido destacado das Ac¢des e se esse momento ocorrer antes da liquidacdo financeira da
Oferta.

Justificacdo da Contrapartida

A Oferta ndo é uma oferta pablica de aquisicdo obrigatdria, mas a Contrapartida cumpriria
0s critérios constantes no n.° 1 do artigo 188.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios, caso estes
fossem aplicaveis, uma vez que:

a) nem a Oferente nem, tanto quanto € do seu conhecimento, as entidades ou pessoas
que, em relacédo a ela, se encontram em alguma das situacgdes previstas no n.° 1 do
artigo 20.° do Cddigo dos Valores Mobiliarios, adquiriram Ac¢des durante os seis
meses anteriores a Data do Anuncio Preliminar, a preco superior ao da Contrapartida
(€0,70); e

b) a Contrapartida (€ 0,70) € superior ao pre¢o médio ponderado pelo volume das A¢oes
(o “Volume Weighted Average Price”, ou “VWAP”!) no mercado regulamentado
Euronext Lisbon durante os seis meses imediatamente anteriores a data de 31 de
julho de 2020 inclusive, o qual ¢ de € 0,541.

1. Cotacdes de mercado recentes das Acodes ordinarias

A contrapartida oferecida representa um prémio de 45,8% relativamente ao preco das
acdes da Sonae Capital em bolsa na data do Anuncio Preliminar da Oferta

No quadro seguinte evidenciam-se 0s prémios subjacentes ao valor da contrapartida
oferecida face ao (i) tltimo preco de fecho a Data do Anuncio Preliminar, ao (ii) preco médio
ponderado, nos Gltimos 3 (trés) meses anteriores a Data do Anuncio Preliminar, ao (iii) preco
médio ponderado nos Gltimos 6 (seis) meses anteriores a Data do Andncio Preliminar e ao
(iv) preco médio ponderado, nos ultimos 12 (doze) meses anteriores a Data do Anuncio
Preliminar:

! VWAP = X Turnover Diario / £ Volume diario do periodo em anélise.
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Prémio da Contrapartida face a performance da Ac¢do Sonae Capital

€/ Agédo Prémio
Contrapartida da Oferta €0,700 -
(Pgrle/%(;ldze();%(;ho a data do Andncio Preliminar €0,480 45.8 %
Preco Médio Ponderado pelo Volume 3 Meses €0,522 34,0 %
Pregco Médio Ponderado pelo Volume 6 Meses € 0,541 29,4 %
Preco Médio Ponderado pelo VVolume 12 Meses €0,597 172 %

Nota: O valor do Preco Médio Ponderado ou VWAP ¢ calculado pela formula VWAP = X Turnover Diario / £
Volume diéario do periodo em analise.

Fonte: Bloomberg

O preco médio ponderado das AcOes transacionadas nas sessdes de mercado do Euronext
Lisbon, entre 1 de fevereiro de 2020 e 31 de julho de 2020 (data da Gltima sessdo de mercado
anterior a Data do Anuncio Preliminar), foi de cerca de € 0,541, periodo no qual foram
transacionadas um total de 34.727.462 acOes. Assim sendo, a contrapartida oferecida na
Oferta representa um prémio de 29,4%, em relacdo ao pre¢co médio ponderado das acdes nos
6 (seis) meses anteriores a Data do Anuncio Preliminar e um prémio de 45,8% face ao preco
de fecho no dia do Andncio Preliminar (31/07/2020).

O grafico seguinte representa a evolugdo do preco por acdo em comparagdo com o PSI 20
nos 6 (seis) meses anteriores a Data do Anuncio Preliminar:
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Sonae Capital PSI 20 Contrapartida

Fonte: Precos de fecho (base 100), extraidos da Bloomberg

Conforme se pode verificar no gréafico, a acdo da Sonae Capital teve um desempenho bolsista
mais negativo do que o PSI 20 nos 6 meses anteriores a Data do Anuncio Preliminar, e
transacionou sempre abaixo do valor da contrapartida oferecida nos 5 meses anteriores a
esta data, ou seja, desde o dia 28 de fevereiro de 2020.
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2. Ofertas publicas precedentes

A contrapartida oferecida representa um prémio superior em cerca de 1,8 a 3,9 vezes a
média dos prémios, face ao ultimo preco de fecho as datas dos anuncios preliminares,
verificados em ofertas publicas de aquisi¢cdo concluidas na Peninsula Ibérica desde 2010

Para efeitos de analise de ofertas publicas precedentes foram consideradas (i) todas as ofertas
publicas de aquisicdo de acOGes e outros valores mobiliarios equivalentes, gerais e
voluntarias, langcadas em Portugal desde 2010 que foram concluidas com sucesso e (ii) o
conjunto das ofertas publicas de aquisicdo de acdes lancadas na Peninsula Ibérica pelo
acionista controlador, excluindo-se neste caso as ofertas referentes a programas de recompra
de acdes e de exclusdo de entidades de bolsa. Estas ofertas foram utilizadas para efeitos
comparativos, ndo tendo sido tidos em consideracdo o setor de atividade ou a situacdo
financeira das sociedades visadas.

O grafico seguinte apresenta as médias dos prémios subjacentes ao valor das contrapartidas
oferecidas em (i) ofertas publicas de aquisicdo bem-sucedidas em Portugal desde 2010 e (ii)
ofertas publicas de aquisicdo comparaveis lancadas por titulares de posi¢des maioritarias na
Peninsula Ibérica desde 2010 (identificadas no Anexo | ao presente Prospeto) face ao:

a) ultimo prego de fecho as datas dos anuncios preliminares (Prémio 1D); e
b) preco médio ponderado, nos ultimos seis meses anteriores as datas dos anuncios
preliminares (Prémio VWAP 6M).
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Nota: A lista das ofertas publicas identificadas pela Oferente para efeitos de apresentagdo de comparativos encontra-se
apresentada no Anexo 1, correspondendo as barras dos graficos de Prémio VWAP e Prémio 1D a médias.

Fonte: Website da CMVM para as ofertas em Portugal, tendo os célculos sido efetuados pela Oferente; Thomson Reuters para
as ofertas em Espanha.

O prémio oferecido € superior em cerca de 45,8% face ao prego de negociacao das acOes da
Sociedade Visada no mercado regulamentado Euronext Lisbon na Data do Andncio
Preliminar, o que constitui um prémio superior aos prémios historicamente pagos em ofertas
publicas de aquisicdo concluidas em Portugal desde 2010, cuja média ronda os 25,4%. O
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prémio oferecido representa ainda um prémio de cerca de 29,4% face ao preco médio
ponderado das acOes da Sociedade Visada no mercado regulamentado Euronext Lisbon, nos
seis meses imediatamente anteriores a Data do Anuncio Preliminar, estando assim também
acima dos prémios historicamente oferecidos para os periodos equivalentes em ofertas
publicas de aquisicdo concluidas em Portugal desde 2010, cuja média ronda os 27,5%. Em
suma, 0s prémios subjacentes ao valor da contrapartida oferecida sdo superiores aos prémios
médios praticados em ofertas publicas precedentes em Portugal concluidas desde 2010,
designadamente em cerca de 1,8 vezes face ao Ultimo preco de fecho as datas dos anuincios
preliminares, e em 1,1 vezes superior face ao VWAP nos 6 (seis) meses anteriores a
publicacdo dos anuncios preliminares.

Numa andlise de natureza mais especifica, importa referir que o prémio oferecido esta
também acima dos prémios médios verificados em ofertas publicas de aquisicao utilizadas
para comparacao lancadas por titulares de posi¢cGes maioritarias na Peninsula Ibérica desde
2010, sendo que em relagdo ao Ultimo preco de fecho as datas dos anincios preliminares a
média ronda os 11,7%. Nestas ofertas publicas de aquisicdo comparaveis na Peninsula
Ibérica, a média dos prémios face ao preco médio ponderado, nos Gltimos seis meses
anteriores as datas dos anuncios preliminares, é de cerca de 13,8%. Em suma, 0s prémios
subjacentes ao valor da contrapartida oferecida sdo superiores aos prémios médios
praticados nestas ofertas publicas precedentes em Portugal e Espanha concluidas desde
2010, designadamente em cerca de 3,9 vezes face ao Ultimo preco de fecho as datas dos
anuncios preliminares, e em 2,1 vezes superior face ao VWAP nos 6 (Seis) meses anteriores
a publicacdo dos anancios preliminares.

Refira-se ainda que, em ofertas de aquisi¢do recentes na Peninsula Ibérica utilizadas para
comparagdo, o prémio proposto para a aquisicao das Acdes da Sociedade Visada € o maior
prémio pago face a cotacdo do dia anterior e 0 maior prémio pago face ao preco médio
ponderado das a¢des da sociedade visada nos seis meses imediatamente anteriores a data da
oferta.

Outras metodologias néo consideradas pela Oferente no contexto da Oferta

No entendimento da Oferente, a utilizacdo de certas metodologias mais tradicionais para
analise da contrapartida ndo se revela Gtil, uma vez que, historicamente, a acdo da Sonae
Capital tem transacionado a desconto face tanto aos pregos-alvo dos analistas como ao valor
dos seus capitais proprios.

Este efeito pode estar associado a natureza diversificada do portefolio da Sociedade Visada,
que inclui segmentos de negocio muito distintos entre si (fitness, hotelaria, energia,
imobiliario, engenharia industrial, entre outros), e que tradicionalmente incorpora um
desconto por esse efeito, e ao facto de que se encontra exposta a ativos imobiliarios e outros
cuja liquidagdo ndo esta assegurada no curto prazo.

Acresce que a forte incerteza sobre os efeitos da atual crise sobre uma parte relevante do

portfolio de negdcios da Sociedade Visada tornam varios dos métodos tradicionais de
avaliacdo potencialmente menos relevantes e adequados para efeitos de analise da

Pagina 22 de 65



contrapartida, na medida em que existe uma incerteza substancial quer no que respeita a
evolucéo de curto prazo do negocio da Sociedade Visada, quer no que respeita aos impactos
estruturais e tendéncias de médio e longo prazo que a atual pandemia de COVID-19 podera
provocar no atual portfolio da Sonae Capital. Tendencialmente os mercados reagem mais
rapidamente a alteragcdes conjunturais com impacto na performance futura das empresas,
refletindo na sua cotacdo alteracdes de expectativas em relacdo ao valor das mesmas.

3. Valor contabilistico consolidado por Acao

A tabela seguinte demonstra o valor contabilistico da acdo da Sonae Capital a 31 de
dezembro de 2019 e a 30 de junho de 2020.

Dez/19 Jun/20
(Auditado) (Né&o auditado)
Capital Proprio (€) 217.978.269 202.795.151
# acbes 250.000.000
Capital Proprio / A¢éo (€) 0,872 0,811
Contrapartida 0,70
Desconto 19,72% 13,71%

Fonte: Sonae Capital

O valor contabilistico por acdo da Sonae Capital ndo foi considerado como métrica de
analise nesta Oferta pela Oferente, por se entender que a mesma nao é relevante no contexto
de analise da Sociedade Visada, dado que este indicador apenas traduz o valor histérico
contabilistico da mesma, e ndo o seu valor de mercado.

Ainda assim, a contrapartida oferecida corresponde a um desconto relativamente ao valor
dos capitais proprios da Sonae Capital em linha com a tendéncia dos Gltimos 5 anos em
termos trimestrais.

O grafico seguinte compara o valor da agdo da Sonae Capital com o valor do seu capital
préprio reportado as contas consolidadas, no final de cada trimestre e por acao, desde marcgo
de 2015, evidenciando também o valor do desconto do valor de mercado face ao valor
contabilistico por acao.
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Nota: Os valores encontram-se detalhados no Anexo 1.
Fonte: Bloomberg e relatérios e contas da Sonae Capital, sendo que apenas os de final de ano foram auditados.

Durante o periodo em analise, desde 31 de marco de 2015, a acdo da Sonae Capital
transacionou sistematicamente abaixo do valor contabilistico por agdo, com um desconto
médio de 37,5% tendo por base nos valores do final de cada trimestre. Este desconto é 2,7
vezes superior ao desconto de 13,7% respeitante ao valor da contrapartida face ao valor
contabilistico por acdo, de acordo com o valor dos capitais proprios da Sonae Capital mais
recente, ou seja, a 30 de junho de 2020 (informacdao contabilistica consolidada ndo auditada).

4. Recomendacdes de analistas de research

A tabela seguinte apresenta os precos-alvo das casas de equity research que cobrem a Sonae
Capital que se encontravam disponiveis na Data do Anuncio Preliminar.

Analista Data Recomendagao Preco alvo / Acéo (€)
JB Capital Markets 31/jul/20 Buy 1,30
CaixaBl 28/jul/20 Buy 1,00
CaixaBank BPI 6/jul/20 - 0,82-1,84
Média - - 1,21
Mediana - - 1,30
Contrapartida - - 0,70
Desconto (Média) - - 42,1%
Desconto (Mediana) - - 46,2%

Nota: Para efeitos do calculo da média e da mediana foi considerado o ponto médio do intervalo apresentado
pelo CaixaBank BPI

Fonte: Bloomberg; Website da Sonae Capital

Apbs a publicagdo do Anuncio Preliminar e até a data de publicacdo do presente Prospeto,
0s pregos-alvo mais recentes das casas de equity research que cobrem a Sonae Capital que
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se encontram disponiveis, sdo 0s seguintes:

Analista Data Recomendacéao Preco alvo / A¢éo (€)
JB Capital Markets 24/set/20 Buy 1,1
CaixaBl - - Cobertura Suspensa
ISS-EVA 4/ago/2020 Sell -
CaixaBank BPI 6/jul/20 - 0,82-1,84
Média/Mediana - - 1,22
Contrapartida - - 0,70
Desconto - - 42,4%

Nota: Para efeitos do calculo da média e da mediana foi considerado o ponto médio do intervalo apresentado pelo CaixaBank
BPI.

Fonte: Bloomberg; Website da Sonae Capital.

As recomendagdes de analistas de research ndo foram consideradas como métrica de analise
desta oferta, uma vez que a cobertura de research atualmente existente se encontra limitada
a um ndmero reduzido de apenas dois analistas com recomendacdo de preco-alvo
(BPI/CaixaBank e JB Capital Markets), sendo que dois deles foram elaborados em regime
de “sponsored research” (servico prestado a Emitente ao abrigo de um contrato celebrado
com esta). Refira-se ainda que o CaixaBl suspendeu a cobertura de research da Sonae
Capital apds a publicacdo do Anuncio Preliminar da Oferta, pelo que a recomendacéo
anterior deixou de estar ativa.

No entanto, é de notar que, historicamente, a acdo da Sonae Capital tem transacionado quase
sempre abaixo do preco-alvo do consenso dos analistas de research, tendo esta diferencga
tornando-se mais expressiva desde o inicio de 2019.

Evolucdo da cotacdo da Sonae Capital vs. consenso dos precos alvo de analistas
(1 de janeiro de 2015 a 31 de julho de 2020)

16
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1
0,8
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0,2

0
jan/15 jul/15 jan/16 jul/16 jan/17 jul/17 jan/18 jul/18 jan/19 jul/19 jan/20 jul/20

Consensus Target Price Sonae Capital

Nota: O valor do consenso dos pregos alvo é composto com base na recomendagio de trés ou menos analistas ao longo do

periodo em analise.
Fonte: Bloomberg
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5. Mudltiplos de mercado

Embora ndo existam empresas diretamente comparaveis com a Sonae Capital que permitam
a Oferente apresentar uma avaliagdo com base em multiplos de mercado, no Relatorio do
Conselho de Administracdo da Sociedade Visada, divulgado em 26 de agosto de 2020 é
apresentada uma avaliagdo realizada pela propria Sonae Capital com base no metodo sum-
of-the-parts (“SOTP”) e complementada com o método dos cash-flows descontados quando
ndo existem empresas comparaveis adequadas cotadas em bolsa, tendo por base maltiplos
de mercado de empresas comparaveis nos diferentes negocios e setores em que esta presente.

De acordo com o referido relatorio, o valor da Sonae Capital atendendo aos efeitos do
COVID (avaliacdo parcial excluindo valores pré-COVID, os quais podem ser consultados
no supramencionado relatério), para a totalidade do capital social e por acdo, com base em
valores de 2019, é apresentado de acordo com os seguintes graficos:

Valor Ativos Sonae Capital - SOTP Valor Ativos Sonae Capital - SOTP
(Euro, milhées) (Euro / agdo)
238,4 0,968
453,4 1,841
61,7 0,251
215,0 0,873
153,3 0,622
EV Net Debt & Equity Value Desconto Equity Value EV Net Debt & Equity Value Desconto Equity Value

Other Haolding / Other Haolding /

Liguidez Liquidez

Nota: EV corresponde ao Enterprise Value; Net Debt & Other corresponde a divida financeira liquida e outros ajustamentos; Equity Value
corresponde ao valor dos capitais proprios.
Fonte: Relatorio da Sociedade Visada

Conforme referido no Relatoério da Sociedade Visada, o exercicio de avalia¢do realizado por
esta traduz-se “(...) num valor dos Capitais Proprios, apés a aplicacdo do desconto de
Holding (61,7ME, 0,25€/agdo) de 153,3M€ ou 0,622€/a¢do.”

Assim, a contrapartida oferecida representa um prémio de 12,54% sobre o valor dos capitais
proprios resultante da avaliacdo SOTP realizada pela propria Sociedade Visada.

Aquisicdo de Agdes na pendéncia da Oferta

Na pendéncia da Oferta, a Oferente podera adquirir A¢ées no Euronext Lisbon ou através
de operacg0es fora de bolsa, desde que autorizadas pela CMVM, nos termos do disposto na
alineaa) don.° 1 do artigo 180.° do Codigo dos Valores Mobiliarios. As referidas aquisicdes
poderdo ocorrer a qualquer momento, desde que respeitem as leis e regulamentacéo
aplicaveis. Tais aquisicOes serdo efetuadas aos precos praticados na respetiva data e por uma
contrapartida que ndo seja superior a contrapartida oferecida na Oferta. A informacao
relativa a tais aquisigdes serd devidamente comunicada pela Oferente ou pelo CaixaBl, de
acordo com as regras e legislagdo aplicaveis, nomeadamente, nos termos do artigo 16.° e da
alinea b) do n.° 1 do artigo 180.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios.
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Nos termos do disposto no artigo 180.° do Cadigo dos Valores Mobiliarios, a contrapartida
da Oferta pode ser revista por determinagdo da CMVM no caso de ocorrerem transagcdes
pela Oferente ou por qualquer pessoa com esta relacionada nos termos do artigo 20.%, n.° 1
do Cadigo dos Valores Mobiliarios, na pendéncia da Oferta, se, por efeito dessas aquisi¢des,
a contrapartida ndo se mostrar equitativa.

Apds a Data do Anuncio Preliminar e até a Data do Prospeto foram adquiridas diretamente
pela Oferente 12.932.162 Ac¢des da Sociedade Visada, ao prego maximo de € 0,70 (setenta
céntimos) por Acao.

2.4. Modo de pagamento da contrapartida

O resultado da Oferta serd apurado em Sessao Especial de Mercado Regulamentado que se
espera que venha a ter lugar no dia 28 de outubro de 2020, i.e., no primeiro dia Util ap6s o
termo do prazo da Oferta, em hora a designar no respetivo Aviso de Sessdo Especial de
Mercado Regulamentado a publicar pela Euronext.

A contrapartida serd paga em numerario mediante crédito na conta dos destinatarios da
Oferta, prevendo-se que fique disponivel para os destinatarios da Oferta que a tenham aceite
no segundo dia Gtil apds a Sessdo Especial de Mercado Regulamentado para o apuramento
dos resultados da Oferta, ou seja, no dia 30 de outubro de 2020.

A liquidacéo fisica e financeira da Oferta ocorrerd nos termos do Sistema de Liquidacéo e
Compensacao previstos no Regulamento n.° 2/2016 da Interbolsa e de acordo com o previsto
no aviso relativo a Sessdo Especial de Mercado Regulamentado referente a Oferta,
prevendo-se que a referida liquidacéo venha a ocorrer em 30 de outubro de 2020.

2.5. Caucdo ou garantia da contrapartida da Oferta

O montante global da contrapartida oferecida nos termos da Oferta, correspondente a um
maximo de € 57.126.046,60, encontra-se assegurado nos termos do n.° 2 do artigo 177.° do
Caodigo dos Valores Mobiliarios.

Para este efeito, a Oferente depositou em numerério junto do Banco Santander Totta, S.A.
os fundos necessarios para o pagamento integral da contrapartida oferecida no ambito da
presente Oferta, tendo sido disponibilizada a correspondente prova a CMVM. Deste modo
os fundos necessarios para o pagamento do montante total da contrapartida oferecida no
ambito da presente Oferta encontram-se devidamente assegurados e bloqueados para 0s
efeitos de liquidacdo da mesma.

2.6. Modalidade da Oferta

A Oferta e geral e voluntéria, obrigando-se a Oferente, nos termos e condi¢fes previstos
neste Prospeto e nos demais documentos da Oferta, a adquirir a totalidade das Acdes que
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nédo sejam diretamente detidas pela Oferente e das 66.600.000 A¢Oes detidas pela Pareuro,
a Unica entidade que se encontra numa das situacdes previstas no artigo 20.°, n.° 1, do Cadigo
dos Valores Mobiliarios com a Oferente e que se comprometeu a ndo acorrer a Oferta.

Assim, os valores mobiliarios objeto da Oferta sdo 81.608.638 Acbes da Sociedade Visada,
representativas de 32,643% do capital Social da Sociedade Visada, correspondentes a
totalidade das acOes representativas do capital social da Sociedade Visada exceto as
101.791.362 acOes detidas pela Oferente e as 66.600.000 acdes detidas pela Pareuro, a Unica
das entidades que com ela se encontra em qualquer das situagdes previstas no artigo 20.°, n.°
1, do Cddigo dos Valores Mobiliarios que se comprometeu a ndo acorrer a Oferta, aceitando
bloquear as suas acdes até ao respetivo encerramento.

2.6.1 Condicéo de eficacia da Oferta

No Anuancio Preliminar, previa-se que a eficacia da Oferta ficaria subordinada a que a
Oferente passasse a deter, em consequéncia de oferta pablica de aquisi¢do, mais de 90% dos
direitos de voto calculados nos termos do n.° 1 do artigo 20.° do Cddigo de Valores
Mobiliarios.

Com vista a aumentar o grau de certeza quanto ao reforco da sua participacdo na Sociedade
Visada e, por outro lado, assegurar aos destinatarios que decidam aceitar a Oferta a alienagéo
das suas Acdes nos termos descritos no presente Prospeto, a Oferente decidiu renunciar a
condicdo. Assim, a eficacia da Oferta ndo fica subordinada a verificacdo de qualquer
condicéo.

2.6.2 Pressupostos para o langcamento da Oferta

Nos termos do disposto no artigo 128.° do Cdodigo dos Valores Mobiliarios, mediante
aprovacdo da CMVM e em prazo razoavel, a Oferta podera ser modificada ou revogada, em
caso de alteracdo imprevisivel e substancial das circunstancias que, de modo cognoscivel
pelos destinatarios, hajam fundado a decisdo de lancamento da Oferta, excedendo 0s riscos
a esta inerentes.

Para os devidos efeitos, designadamente do referido artigo 128.° do Codigo dos Valores
Mobiliarios, e com respeito pelo regime ai previsto, o0 Anancio Preliminar e o Anuncio de
Langamento estabelecem que a decisdo de langamento da Oferta se fundou no pressuposto
de que, entre a Data do Anuncio Preliminar e a data do encerramento da Oferta:

a) ndo ocorrerdo quaisquer circunstancias com impacto significativo na situacéo
patrimonial, econdémica e financeira da Sociedade Visada, em termos
consolidados, ou de sociedades que se encontrem numa Relacdo de Dominio ou
de Grupo com a Sociedade Visada;

b) néo se tornardo conhecidos factos, ndo publicamente divulgados até a data do
Anuncio Preliminar da Oferta ou do conhecimento da Oferente, que sejam
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suscetiveis de influenciar negativamente e de modo significativo a avaliacdo das
acOes da Sonae Capital.

A decisédo de langcamento da Oferta baseou-se ainda, para todos os efeitos, designadamente
0s previstos no artigo 128.° do Codigo dos Valores Mobiliarios e com respeito pelo regime
ai previsto, no pressuposto de que, até ao termo do periodo da Oferta, ndo ocorrera: (a)
qualquer evento ndo imputavel a Oferente que seja suscetivel de determinar um aumento da
contrapartida proposta da Oferta; (b) qualquer facto ndo imputavel a Oferente que seja
suscetivel de afetar a livre disposicdo dos fundos comprometidos para a liquidacéo
financeira da Oferta e que ndo seja suscetivel de ser corrigido em tempo util.

E ainda pressuposto da Oferta a ndo ocorréncia de qualquer alteracdo substancial nos
mercados financeiros nacionais e internacionais e das respetivas instituices financeiras, ndo
assumida nos cenarios oficiais divulgados pelas autoridades dos paises onde a Sociedade
Visada desenvolve atividades e que tenha um impacto substancial negativo na Oferta,
excedendo os riscos a ela inerentes.

Ao lancar a Oferta, a Oferente ndo renuncia a quaisquer direitos, nomeadamente, sempre
com respeito pelo regime previsto no artigo 128.° do Codigo dos Valores Mobiliarios, ao
direito de solicitar a CMVM a modificacdo ou revogacdo da Oferta, ocorrendo factos ou
atos que ndo sejam coerentes com 0s pressupostos constantes do Andncio Preliminar, do
Anuncio de Langamento e do presente Prospeto, nomeadamente aqueles cujos efeitos ou
consequéncias ainda ndo estejam integralmente verificados ou ndo eram totalmente
conhecidos pela Oferente no momento da divulga¢do do Anuncio Preliminar.

2.6.3 Despesas e custos a serem suportados pelos destinatarios da Oferta

Serdo da conta dos destinatarios da Oferta todos 0s encargos inerentes a venda das Acoes,
designadamente as comissdes devidas pela realizacdo das transagdes em Sessao Especial de
Mercado Regulamentado, as comissdes de corretagem, bem como 0s impostos que
couberem na situacao tributavel do vendedor.

Os custos acima mencionados deverdo ser indicados pelos intermediarios financeiros no
momento da entrega das ordens de venda.

Os precarios de intermediacgéo financeira estdo disponiveis para consulta no sitio da internet
da CMVM (www.cmvm.pt).

2.6.4 Regime Fiscal

O presente capitulo constitui um resumo do regime fiscal aplicavel em Portugal a data do
presente Prospeto aos rendimentos de agdes emitidas por uma entidade residente em
Portugal, as mais-valias obtidas no @mbito da sua alienagcdo e a sua transmisséo a titulo
gratuito. O enquadramento descrito é o geral e esta sujeito a altera¢Ges, incluindo alteraces
com efeito retroativo. O presente capitulo ndo representa uma anélise completa dos
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potenciais efeitos fiscais da decisdo de adquirir ou deter as agdes. N&o foram tomados em
consideracdo regimes transitorios eventualmente aplicaveis. Os potenciais investidores
devem consultar os seus proprios consultores sobre as consequéncias e implicacdes da
aquisicdo, detencdo e transmissdo das acOes a luz das suas circunstancias particulares,
incluindo as implicagdes de outros ordenamentos juridicos. As consequéncias fiscais podem
variar de acordo com as disposi¢fes de convengdes para evitar a dupla tributacdo celebradas
por Portugal (as “Convengdes”) ou caracteristicas particulares dos investidores.

O Emitente assume a responsabilidade pela retencdo na fonte dos impostos sobre o
rendimento que for aplicavel nos termos do regime fiscal indicado no presente capitulo, na
medida em que essa obrigacédo lhe seja imposta por lei, nomeadamente em fungéo da sua
qualidade de entidade registadora, depositaria ou devedora dos rendimentos sujeitos a
retencdo na fonte, consoante o caso.

Adverte-se para o facto de que a legislagéo fiscal do Estado-Membro do investidor e do
Estado-Membro de constituicdo do Emitente podem afetar o rendimento obtido com 0s
valores mobiliarios.

Regime fiscal das ac¢des emitidas por sociedade residente em Portugal

2.6.4.1 Pessoas singulares residentes e ndo residentes com estabelecimento estavel
em Portugal continental ao qual sejam imputaveis os rendimentos derivados
das acOes

Rendimentos decorrentes da titularidade de ac6es

Os dividendos colocados a disposicao dos titulares de agGes sao tributaveis em sede de IRS.
E retido IRS, a taxa de 28%, no momento da sua colocacéo a disposic¢do, tendo esta retencéo
na fonte natureza liberatoria.

Os titulares dos dividendos podem optar por englobar estes rendimentos, declarando-o0s em
conjunto com os demais rendimentos auferidos, desde que obtidos fora do ambito do
exercicio de atividades empresariais e profissionais. Nesse caso, os dividendos serdo
tributados em apenas metade do seu montante, a taxa que resultar da aplicacdo dos escaldes
progressivos de tributacdo do rendimento global do ano em apreco, até 48% (acrescido de
uma taxa adicional de solidariedade de 2,5% e 5%, que incidira sobre o rendimento coletavel
que exceda os € 80.000 e € 250.000, respetivamente), tendo o imposto retido na fonte a
natureza de pagamento por conta do imposto devido em termos finais.

A taxa de retencdo na fonte corresponde a 35% e tem natureza liberatéria quando os
dividendos sejam pagos ou colocados a disposi¢do em contas abertas em nome de um ou
mais titulares, mas por conta de terceiros ndo identificados. Se for identificado o beneficiario
efetivo, aplicam-se as regras gerais acima descritas.
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Os titulares das a¢Bes ndo residentes que tenham estabelecimento estavel em Portugal ao
qual os rendimentos sejam imputaveis sao sujeitos a retencao na fonte de IRS a taxa de 28%
por conta do imposto devido a final sujeito a uma taxa de 25%.

Ganhos (mais-valias) e perdas (menos-valias) realizados na transmissdo onerosa de
acoes

O saldo anual positivo entre as mais-valias e as menos-valias realizadas com a alienacao de
acOes (e outros valores mobiliérios e ativos financeiros) é tributado a taxa especial de IRS
de 28%, sem prejuizo do seu englobamento por opcao dos respetivos titulares e tributacéo a
taxas progressivas que podem atingir 48% (acrescido de uma taxa adicional de solidariedade
de 2,5% e 5%, que incidira sobre o rendimento coletavel que exceda os € 80.000 e € 250.000,
respetivamente).

O saldo anual positivo entre as mais-valias e as menos-valias realizadas com a alienacdo de
acOes (e outros valores mobiliarios e ativos financeiros) por ndo residentes com
estabelecimento estavel ao qual as mesmas sejam imputaveis é tributado a taxa especial de
IRS de 25%.

Para apuramento do saldo, positivo ou negativo, mencionado nos paragrafos anteriores ndo
relevam as perdas apuradas quando a contraparte da operacdo estiver sujeita no pais,
territério ou regido em gue se encontre domiciliada para efeitos fiscais a um regime fiscal
claramente mais favoravel, tal como definido na lei.

No caso de apuramento de um saldo negativo entre as mais e menos-valias resultantes de
operacdes realizadas no mesmo ano, o reporte do saldo negativo poderéa ser efetuado, aos
rendimentos da mesma natureza, nos cinco anos seguintes, desde que haja opcdo pelo
englobamento.

O valor de aquisicdo, tratando-se de acdes cotadas em bolsa, é o custo documentalmente
provado ou, na sua falta, o da menor cotacdo verificada nos dois anos anteriores a data de
alienacdo, se outro menos elevado ndo for declarado. Ao valor de aquisicdo das acdes
acrescem as despesas necessarias e efetivamente praticadas inerentes a aquisicdo e a
alienacdo.

Para efeitos de apuramento das mais-valias ou menos-valias, o valor de aquisi¢&o é corrigido
pela aplicacdo de coeficientes para o efeito aprovados por portaria do membro do Governo
responsavel pela area das finangas, sempre que tenham decorrido mais de 24 meses entre a
data da aquisicdo e a data da alienacao.

Aquisicao de agdes a titulo gratuito
Esta sujeita a Imposto do Selo, a taxa de 10%, a aquisicdo a titulo gratuito (por morte ou em
vida) das a¢des por pessoas singulares residentes para efeitos fiscais em Portugal. O conjuge,

unido de facto, ascendentes ou descendentes beneficiam de isencéo de Imposto do Selo em
tais aquisi¢cBes. N&o esta sujeita a Imposto do Selo a aquisicéo a titulo gratuito (por morte
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ou em vida) das acgdes por pessoas singulares néo residentes para efeitos fiscais em Portugal
com estabelecimento estavel em Portugal.

2.6.4.2 Pessoas singulares ndo residentes para efeitos fiscais em Portugal sem
estabelecimento estavel ai situado ao qual sejam imputaveis os rendimentos
derivados das acdes

Rendimentos decorrentes da titularidade de ac6es

Os dividendos colocados a disposicao dos titulares de agGes sdo tributaveis em sede de IRS.
E retido IRS, a taxa de 28%, no momento da sua colocacao a disposi¢édo, tendo esta retencéo
na fonte natureza liberatoria.

A taxa referida pode ser reduzida nos termos de uma Convencgédo em vigor entre Portugal e
0 pais de residéncia fiscal do titular das a¢es, caso se verifiguem as condi¢des substanciais
de aplicacdo de tal reducdo e se cumpram as formalidades previstas na legislacdo fiscal
portuguesa para o efeito.

A taxa de retencdo na fonte corresponde a 35% e tem natureza liberatéria quando os
dividendos sejam pagos ou colocados a disposicao:

(i) em contas abertas em nome de um ou mais titulares, mas por conta de terceiros néo
identificados. Se for identificado o beneficiario efetivo, aplicam-se as regras gerais
acima descritas; ou

(ii) de entidades ndo residentes sem estabelecimento estavel em territério portugués, que
sejam domiciliadas em pais, territério ou regido sujeitas a um regime fiscal
claramente mais favoravel, constante da lista aprovada pela Portaria n.° 150/2004, de
13 de fevereiro.

Ganhos (mais-valias) e perdas (menos-valias) realizados na transmissdo onerosa de
acoes

As mais-valias na transmissdo a titulo oneroso de ac¢Ges obtidas por pessoas singulares ndo
residentes estdo sujeitas a IRS. O saldo anual positivo entre as mais-valias e as menos-valias
realizadas com a alienacdo de agdes (e outros valores mobiliarios e ativos financeiros) €
tributado a taxa especial de IRS de 28%.

As mais-valias realizadas na transmissdo a titulo oneroso de agbes obtidas por pessoas
singulares néo residentes é, porém, aplicavel uma isengdo de IRS, salvo no caso de (i)
pessoas singulares domiciliadas em pais, territério ou regido sujeitas a um regime fiscal mais
favoravel, constante da Portaria n.° 150/2004, de 13 de fevereiro; ou (ii) o ativo da sociedade
cujas partes de capital sdo alienadas seja constituido, em mais de 50%, por bens iméveis
situados em Portugal.
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Nos termos das Convencgdes, o Estado Portugués estd geralmente limitado na sua
competéncia para tributar as mais-valias referidas no presente ponto, mas esse tratamento
fiscal convencional deve ser aferido casuisticamente.

Aquisicao de a¢oes a titulo gratuito

N&o est4 sujeita a Imposto do Selo a aquisi¢éo a titulo gratuito (por morte ou em vida) de
acOes por pessoas singulares ndo residentes para efeitos fiscais em Portugal, sem
estabelecimento estavel em Portugal.

2.6.4.3 Pessoas coletivas residentes para efeitos fiscais em Portugal continental ou
pessoas coletivas ndo residentes com estabelecimento estavel ai situado ao
qual sejam imputaveis os rendimentos derivados das a¢Ges

Rendimentos decorrentes da titularidade de ac6es

Os dividendos colocados a disposicao dos titulares das a¢des sao tributaveis em sede de IRC.
E retido IRC, & taxa de 25%, no momento da sua colocac&o a disposicéo, tendo esta retencéo
na fonte a natureza de pagamento por conta do imposto devido em termos finais. O IRC
incide a taxa de 21% ou a taxa de 17% sobre os primeiros € 25.000 de matéria coletavel no
caso de pequenas ou médias empresas. Poderd acrescer derrama municipal, a uma taxa
variavel de acordo com a decisdo dos érgdos municipais em cada ano, de até 1,5% do lucro
tributavel. E ainda aplicavel uma derrama estadual a taxa de 3% sobre a parte do lucro
tributavel que exceda € 1.500.000 e até € 7.500.000, a taxa de 5% sobre a parte do lucro
tributavel que exceda € 7.500.000 e até € 35.000.000, e a taxa de 9% sobre a parte do lucro
tributavel que exceda € 35.000.000.

Caso o titular das agdes ndo seja uma entidade sujeita ao regime da transparéncia fiscal e
detenha, diretamente, ou direta e indiretamente, acdes representativas de pelo menos 10%
do capital social, os dividendos ndo concorrem para a determinagdo do lucro tributavel,
contanto que as acBGes permanecam na sua titularidade, de modo ininterrupto, durante um
ano. Caso um periodo de detengdo minimo de um ano ja tenha decorrido no momento em
que os dividendos sejam colocados a disposicdo, havera lugar a dispensa de retencdo na
fonte de IRC.

N&o existe obrigacdo de retencdo na fonte, total ou parcial, sobre os lucros colocados a
disposigéo de sujeitos passivos isentos de IRC quanto a estes rendimentos, como € o0 caso, a
titulo exemplificativo, dos fundos de pens@es, dos fundos de poupanca-reforma, poupanca-
educacédo e poupanga-reforma/educacéo, e dos fundos de capital de risco, desde que, em
qualquer dos casos relativos aos fundos, os mesmos se constituam e operem de acordo com
a legislacao portuguesa.

H4 lugar a tributacdo autonoma, a taxa de 23%, dos lucros distribuidos por entidades sujeitas
a IRC a entidades que beneficiem de isencdo total ou parcial de IRC (abrangendo, neste
ultimo caso, os rendimentos de capitais) se as a¢des ndo forem detidas por tais entidades, de
modo ininterrupto, pelo periodo minimo de um ano, o qual pode ser completado apos a
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colocagdo a disposicdo. Esta taxa é elevada em 10 pontos percentuais quanto as entidades
que apresentem prejuizo fiscal no periodo de tributacio em que ocorre a colocacdo a
disposicao do rendimento.

A taxa de retencdo na fonte é fixada em 35%, com natureza liberatdria, quando os dividendos
sejam pagos ou colocados a disposi¢cdo em contas abertas em nome de um ou mais titulares,
mas por conta de terceiros ndo identificados. Se for identificado o beneficiario efetivo,
aplicam-se as regras gerais acima descritas.

Ganhos (mais-valias) e perdas (menos-valias) realizados na transmissdo onerosa de
acoes

As mais e menos-valias realizadas concorrem para a formacao do lucro tributavel em sede
de IRC. O IRC incide a taxa de 21% ou a taxa de 17% sobre os primeiros € 25.000 de matéria
coletavel no caso de pequenas ou médias empresas. Podera acrescer derrama municipal, a
uma taxa variavel de acordo com a decisdo dos 6rgaos municipais em cada ano, de até 1,5%
do lucro tributavel. E ainda aplicavel uma derrama estadual a taxa de 3% sobre a parte do
lucro tributavel que exceda € 1.500.000 e até € 7.500.000, a taxa de 5% sobre a parte do
lucro tributavel que exceda € 7.500.000 e até € 35.000.000, e a taxa de 9% sobre a parte do
lucro tributavel que exceda € 35.000.000.

Para efeitos de apuramento das mais e menos-valias fiscais, 0 custo de aquisicao das acdes
detidas ha pelo menos dois anos na data da transmissdo onerosa € objeto de atualizacdo
mediante a aplicacdo de coeficientes de desvalorizacdo monetaria aprovados anualmente por
Portaria do Ministério das Financas.

Né&o concorrem para a determinagdo do lucro tributavel as mais e menos-valias realizadas
mediante transmissdo onerosa, qualquer que seja o titulo por que se opere e
independentemente da percentagem da participacdo transmitida, de partes sociais detidas
ininterruptamente por um periodo ndo inferior a um ano, desde que o titular das acdes ndo
esteja sujeito ao regime de transparéncia fiscal previsto no artigo 6.° do Cédigo do IRC e
detenha diretamente, ou direta e indiretamente, uma participacdo ndo inferior a 10% do
capital social da entidade emitente.

Né&o sdo igualmente dedutiveis para efeitos de determinacgéo do lucro tributavel em IRC as
menos-valias e outras perdas relativas a partes de capital, na parte do valor que corresponda
aos lucros distribuidos ou as mais-valias realizadas com a transmissao onerosa de partes
sociais da mesma entidade que tenham beneficiado, respetivamente, da deducgéo para efeitos
de eliminacdo da dupla tributagdo econémica ou da isencdo aplicavel as mais-valias acima
referidas, no préprio periodo de tributacdo ou nos quatro periodos anteriores.

Aquisicdo de acdes a titulo gratuito
A variagdo patrimonial positiva ndo refletida no resultado do exercicio resultante da

aquisicao de acOes a titulo gratuito por pessoas coletivas residentes sujeitas a IRC, bem como
por estabelecimentos estaveis de entidades ndo residentes aos quais a mesma seja imputavel,
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concorre para a formacao do lucro tributavel em sede de IRC. O IRC incide a taxa de 21%
ou a taxa de 17% sobre os primeiros € 25.000 de matéria coletdvel no caso de pequenas ou
meédias empresas. Podera acrescer derrama municipal, a uma taxa variavel de acordo com a
decisdo dos 6rgdos municipais em cada ano, de até 1,5% do lucro tributavel. E ainda
aplicavel uma derrama estadual a taxa de 3% sobre a parte do lucro tributavel que exceda €
1.500.000 e até € 7.500.000, a taxa de 5% sobre a parte do lucro tributdvel que exceda €
7.500.000 e até € 35.000.000, e a taxa de 9% sobre a parte do lucro tributavel que exceda €
35.000.000.

2.6.4.4 Pessoas coletivas ndo residentes para efeitos fiscais em Portugal sem
estabelecimento estavel ai situado ao qual sejam imputaveis os rendimentos
derivados das acdes

Rendimentos decorrentes da titularidade de acGes

Os dividendos colocados a disposicdo dos titulares de aces sao tributaveis em sede de IRC.
E retido IRC, a taxa de 25%, no momento da sua colocacéo a disposicao, tendo esta retencédo
na fonte natureza liberatoria.

A taxa referida pode ser reduzida nos termos de uma Convencéo em vigor entre Portugal e
0 pais de residéncia fiscal do titular das a¢es, caso se verifiqguem as condi¢des substanciais
de aplicacdo de tal reducdo e se cumpram as formalidades previstas na legislacdo fiscal
portuguesa para a invocagdo de uma Convencéo.

A pedido do beneficiario, pode ser devolvido o IRC retido e pago na parte em que seja
superior ao que resultaria da aplicacéo das taxas gerais deste imposto e de derrama estadual
de que seja beneficiaria entidade residente noutro Estado membro da UE ou do Espaco
Econdmico Europeu, neste Gltimo caso desde que exista obrigacdo de cooperacdo
administrativa em matéria fiscal equivalente a estabelecida na UE e que sejam preenchidas
as condigOes estabelecidas no artigo 2.° da Diretiva 2011/96/UE, do Conselho, de 30 de
novembro de 2011. Neste caso, serdo tomados em consideracdo todos os rendimentos,
incluindo os obtidos em territ6rio portugués.

Estdo isentos de IRC os dividendos colocados a disposi¢do de uma sociedade residente (i)
noutro Estado membro da UE, (ii) em Estado integrante do Espaco Economico Europeu que
esteja vinculado a cooperacdo administrativa no dominio da fiscalidade equivalente a
estabelecida no &mbito da Unido Europeia ou (iii) num Estado com o qual Portugal tenha
celebrado e se encontre em vigor convencdo para evitar a dupla tributacdo que preveja a
troca de informagdes, quando a sociedade em causa preencha as condicGes previstas no
artigo 2.° da Diretiva n.° 2011/96/UE, de 30 de novembro de 2011 (com as necessarias
adaptacOes, quando aplicavel) ou de um imposto de natureza idéntica ou similar ao IRC
desde que, nas situacdes previstas em (iii), a taxa legal aplicavel a entidade néo seja inferior
a60% da taxa de IRC (ou seja, 12,6%), e que detenha, diretamente, ou direta e indiretamente,
durante um periodo ininterrupto de pelo menos um ano, acGes representativas de pelo menos
10% do capital social da empresa. Se esse periodo ja se houver completado na data da
colocacéo a disposicao dos lucros, havera lugar a dispensa de retencdo na fonte de IRC. Na
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eventualidade de apenas se completar apds a data da colocagdo a disposicéo, o IRC retido
na fonte sera reembolsavel. Para efeitos de dispensa de retencao na fonte de IRC ou do seu
reembolso, consoante 0s casos, € necessario cumprir as formalidades previstas na legislacéo
fiscal portuguesa.

A taxa de retencéo na fonte € fixada em 35%, com natureza liberatdria, quando os dividendos
sejam pagos ou colocados a disposicao:

(i) em contas abertas em nome de um ou mais titulares, mas por conta de terceiros néo
identificados. Se for identificado o beneficiario efetivo, aplicam-se as regras gerais
acima descritas; ou

(ii) de entidades ndo residentes sem estabelecimento estavel em territorio portugués, que
sejam domiciliadas em pais, territério ou regido sujeitas a um regime fiscal
claramente mais favoravel, constante da lista aprovada pela Portaria n.° 150/2004, de
13 de fevereiro.

Estdo isentos de IRC os dividendos obtidos por fundos de pensdes relativamente a agdes
detidas, de modo ininterrupto, ha pelo menos um ano, desde que os fundos se constituam,
operem de acordo com a legislacdo e estejam estabelecidos noutro Estado membro da UE
ou do Espaco Econémico Europeu, neste ultimo caso desde que esse Estado esteja vinculado
a troca de informagdes no dominio da fiscalidade equivalente & estabelecida no &mbito da
UE, que ndo sejam imputaveis a estabelecimento estavel situado em territério portugués,
desde que garantam exclusivamente o pagamento de prestacdes de reforma por velhice ou
invalidez, sobrevivéncia, pré-reforma ou reforma antecipada, beneficios de salude poés-
emprego e, quando complementares e acessorios destas prestacoes, a atribui¢do de subsidios
por morte, sejam geridos por instituicdes de realizacdo de planos de pensdes profissionais
as quais seja aplicavel a Diretiva n.° 2003/41/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
3 de junho de 2003, e sejam o beneficiario efetivo dos rendimentos.

Ganhos (mais-valias) e perdas (menos-valias) realizados na transmissdo onerosa de
acoes

O saldo anual positivo entre as mais-valias e as menos-valias provenientes da transmisséo a
titulo oneroso de agdes e outros ativos financeiros realizadas por pessoas coletivas ndo
residentes em territorio portugués e sem estabelecimento estdvel em Portugal ao qual as
mesmas sejam imputaveis esta sujeito a IRC a taxa de 25%.

Né&o obstante, as mais-valias realizadas com a transmisséo onerosa de acgdes estdo isentas de
tributacdo, salvo nas seguintes situagdes:

(i) aentidade alienante for detida, direta ou indiretamente, em mais de 25% por entidades
residentes para efeitos fiscais em territorio portugués e ndo cumprir, cumulativamente,
0s seguintes requisitos e condices:

a) For residente noutro Estado membro da Unido Europeia, num Estado membro do
Espago Economico Europeu que esteja vinculado a cooperagdo administrativa no
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dominio da fiscalidade equivalente a estabelecida no &mbito da Unido Europeia ou
num Estado com o qual tenha sido celebrada e se encontre em vigor convencgéo
para evitar a dupla tributacdo que preveja a troca de informacoes;

b) Estiver sujeita e ndo isenta de um imposto referido no artigo 2.° da Diretiva
2011/96/UE, do Conselho, de 30 de novembro, ou de um imposto de natureza
idéntica ou similar ao IRC desde que a taxa legal aplicavel a entidade nédo seja
inferior a 60 % da taxa do IRC;

c) Detiver direta ou direta e indiretamente uma participacdo ndo inferior a 10% do
capital social ou dos direitos de voto da sociedade objeto de alienagdo, de modo
ininterrupto, durante o ano anterior a alienagéo;

d) Néo for parte de uma construgdo, ou série de construgdes, artificial ou artificiais,
com o principal objetivo, ou com um dos principais objetivos, de obtencdo de uma
vantagem fiscal.

(i) a entidade alienante for residente para efeitos fiscais em pais, territdrio ou regido,
sujeitos a um regime fiscal claramente mais favoravel, constante da Portaria n.°
150/2004, de 13 de fevereiro; ou

(iii) o ativo da sociedade cujas partes de capital sdo alienadas seja constituido, em mais de
50%, por bens imoveis situados em Portugal.

Nos termos das Convencbes, o Estado Portugués esta geralmente limitado na sua
competéncia para tributar as mais-valias referidas no presente ponto, mas esse tratamento
fiscal convencional deve ser aferido casuisticamente.

Estdo isentas de IRC as mais-valias obtidas por fundos de pensdes que se constituam,
operem de acordo com a legislacdo e estejam estabelecidos noutro Estado membro da UE
ou do Espaco Econdmico Europeu, nas condic@es referidas a propdésito da isencdo aplicavel
aos dividendos quanto a natureza, legislacdo aplicavel e beneficios garantidos.

Aquisicado de acoes a titulo gratuito

O incremento patrimonial resultante da aquisicdo de agdes a titulo gratuito por pessoas
coletivas ndo residentes sem estabelecimento estavel ao qual as acdes sejam imputaveis é
tributado a taxa de 25%.

Nos termos das Convengfes, o Estado Portugués esta geralmente limitado na sua

competéncia para tributar estes rendimentos, mas esse tratamento fiscal convencional deve
ser aferido casuisticamente.

2.7. Assisténcia

O CaixaBl e o0 Santander sdo os intermediarios financeiros responsaveis pela prestagdo dos
servicos de assisténcia a Oferente na preparagdo, lancamento e execucao desta Oferta.

Para a realizacdo da Oferta foi celebrado um contrato de assisténcia entre a Oferente, 0
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CaixaBl e o Santander com vista a respetiva organizacao e langamento, nos termos e para
os efeitos do disposto nos artigos 113.° e 337.° do Codigo dos Valores Mobiliarios.

O referido contrato reflete os compromissos da Oferente e dos Bancos, no que respeita a sua
atuacdo no ambito da Oferta. Entre outros aspetos, o contrato contém ainda informacéo
relativa as comissdes, despesas e procedimentos operacionais inerentes a Oferta.

2.8. Objetivos da aquisicéo

2.8.1 Continuidade ou modificacéao da atividade empresarial desenvolvida
pela Sociedade Visada, politica de recursos humanos e estratégia
financeira da Sociedade Visada e entidades relacionadas apos a Oferta

A Oferta é lancada voluntariamente, sendo a Oferente o acionista controlador da Sociedade
Visada. A pretensdo da Oferente é adquirir a totalidade das acdes representativas do capital
social da Sociedade Visada.

A pretensdo da Oferente de adquirir a totalidade das acOes representativas do capital social
da Sociedade Visada resulta da sua estratégia de gestdo de portfélio e tem como principal
objetivo concretizar uma deciséo estratégica da Oferente de enfoque da sua area de atividade
e de reforco da sua exposicdo a alguns dos setores de atividade que melhor conhece e em
que j& se encontra presente, entre 0s quais se incluem os setores de atividade onde a
Sociedade Visada opera.

De todo o modo, a Oferente considera que dispGe do conhecimento e dos recursos para
assegurar o cumprimento da estratégia da Sociedade Visada e que, mesmo que ndo venha a
lograr a pretensdo de adquirir a totalidade das acbes representativas do capital social da
Sociedade Visada, o mero reforgo da sua participacdo, considerando a sua perspetiva de
investimento de longo prazo, contribuira para mitigar a incerteza quanto ao nivel de apoio
dos acionistas e alinhamento de interesses (perspetiva que, considerando os tempos de
incerteza econdmica e financeira que atualmente se vivem e que estao a afetar negativamente
a normal prossecucao dos objetivos estratégicos da atividade da empresa, € corroborada pelo
conselho de administracdo da Sociedade Visada no respetivo relatorio, publicado no dia 27
de agosto de 2020 no sistema de difusdo de informagdo da CMVM (“Relatério da
Sociedade Visada”), segundo o qual, “[...] a Sonae Capital viu trés das suas Unidades de
Negacio significativamente afetadas pela pandemia e pelo risco relacionado com a liquidez
e valorizacdo de Activos Imobiliarios, aos quais a Sonae Capital ainda esta bastante
expostal...]”, ao que se acrescenta “[...] a Sonae Capital detém um portfolio diversificado
de ativos e unidades de negdcio que, independentemente do seu valor intrinseco, e que o
Conselho de Administracéo reitera, sdo pouco liquidos e quase todos muito impactados
pela situacdo de pandemia que enfrentamos.”), oferecendo aos restantes acionistas a
possibilidade de venderem as suas a¢fes com um prémio de 29,4% face ao preco médio
ponderado das agdes da Sociedade Visada no mercado regulamentado Euronext Lisbon nos
seis meses imediatamente anteriores a Data do Anuncio Preliminar.
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De facto, tal como é referido no Relatério da Sociedade Visada, da responsabilidade do
respetivo Conselho de Administragdo, existiu uma:

e Reduco dos multiplos de EVZ/EBITDA3 (2019) no setor de Fitness de 8.5X para
3X;

e Reducdo dos multiplos de EV/EBITDA (2019) no setor de Hotelaria de 16.8X para
11.9X; e uma

e Redugdo dos Entreprise Value das SOCIMI’s” cotadas na bolsa de Madrid em 27%.

Caso estejam reunidas as condicOes legais para o efeito (e conforme melhor detalhado no
Capitulo 2.8.2 (Negociacdo no mercado regulamentado Euronext Lisbon e exclusdo da
negociacdo)), a Oferente tem a intencdo de promover a perda de qualidade de sociedade
aberta, com a consequente exclusdo da negociagcdo em mercado regulamentado das Acdes
da Sociedade Visada.

Sem prejuizo do referido no paragrafo seguinte, é atualmente intencdo da Oferente,
independentemente dos resultados da Oferta, dar continuidade a atividade empresarial da
Sociedade Visada e das sociedades que com ela estdo em Relacdo de Dominio ou de Grupo,
ndo sendo esperadas alteracGes substanciais a este respeito, e sendo respeitada a linha
estratégica que a cada momento seja definida pelo conselho de administracdo da Sociedade
Visada (incluindo em funcgéo das eventuais exigéncias de reforco da estrutura de capitais
que, no futuro, possam resultar da presente situacdo de incerteza) e mantida a confianca no
mesmo e na respetiva equipa de direcdo. Mais se refere que a Oferente ndo tem intencao de
promover a mudanca das instalacdes a partir das quais 0s negdocios da Sociedade Visada sdo
conduzidas, nem a alteracdo das condi¢Oes de trabalho ou qualquer realocacdo de
trabalhadores do grupo.

A intencdo aqui manifestada ndo corresponde a uma decisdo definitiva no longo prazo,
reservando-se a Oferente, ademais, o direito de, em face das concretas circunstancias de
cada momento, tomar outras opcdes relativamente a atividade e ao negdcio da Sociedade
Visada no cenario de aquisi¢cdo do dominio total da Sociedade Visada, em que 0 interesse
social da mesma ficara subordinado ao do grupo em que passara a integrar-se.

2.8.2 Negociacdo no mercado regulamentado Euronext Lisbon e excluséo
da negociacao

Apds a conclusdo da Oferta, e para efeitos da aquisicdo de um numero de Acles da
Sociedade Visada representativo de até 100% do respetivo capital social com exce¢do das
acOes detidas pela Oferente e pela Pareuro, a Oferente tem nesta data a intencao de, no prazo
de trés meses subsequentes ao apuramento dos resultados da Oferta, proceder & aquisicao
potestativa, apos a Liquidacéo da Oferta, das A¢des cujos direitos de voto ndo sejam detidos

2 EV ou Enterprise Value = Valor dos Activos / Empresas Fonte: Relatorio da Sociedade Visada.

3 EBITDA = Earnings before interest, taxes, depreciation and amortization (resultados antes de juros,
impostos, depreciacdes e amortizagdes). Fonte: Relatdrio da Sociedade Visada.

4 SOCIMI = Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversion Inmobiliaria.
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pela Oferente em conjunto com entidades que com esta estejam ou venham a estar
relacionadas nos termos do n.° 1 do artigo 20.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios, com a
consequente perda da qualidade de sociedade aberta pela Sociedade Visada, nos termos dos
artigos 194.° e 195.° do Codigo dos Valores Mobiliarios. E pressuposto desta aquisi¢do
potestativa que, na sequéncia da Liquidacdo da Oferta, a Oferente, diretamente ou nos
termos do nimero 1 do artigo 20.° do Codigo dos Valores Mobiliarios, atinja (i) 90%
(noventa por cento) dos direitos de voto da Sociedade Visada e (ii) 90% (noventa por cento)
dos direitos de voto abrangidos pela Oferta. Verificadas estas condi¢fes, cada um dos
titulares das AcOes remanescentes podera igualmente, nos trés meses subsequentes ao
apuramento dos resultados da Oferta, exercer o direito de alienagcdo potestativa, devendo
antes, para o efeito, dirigir por escrito a Oferente convite para que, no prazo de oito dias, lhe
faca proposta de aquisicdo das suas Ac¢des, nos termos do artigo 196.° do Codigo dos Valores
Mobiliarios.

No caso em que, na sequéncia da Liquidacdo da Oferta, ndo estejam preenchidas as
condi¢cdes para a aquisicdo potestativa referidas em (i) e (ii) acima, a Oferente tem
atualmente a intencdo de alternativamente proceder ao pedido da perda de qualidade de
sociedade aberta da Sociedade Visada a CMVM, ao abrigo do disposto na alinea a) (opcao
a que recorreria nos 6 meses apds o encerramento da Oferta) ou b) do n.° 1 do artigo 27.° do
Caodigo dos Valores Mobiliarios e 0 subsequente recurso a utilizacdo do mecanismo de
aquisicdo das Ac¢des remanescentes previsto no artigo 490.° do Codigo das Sociedades
Comerciais.

E pressuposto do recurso ao pedido de perda da qualidade de sociedade aberta nos termos
do artigo 27.%, n.° 1, alinea a) do Codigo dos Valores Mobiliarios que, em consequéncia da
Oferta, a Oferente passe a deter mais de 90% dos direitos de voto calculados nos termos do
n.° 1 do artigo 20.°, sendo pressuposto do mecanismo de aquisi¢do potestativa previsto no
artigo 490.° do Cdédigo das Sociedades Comerciais que a Oferente, diretamente ou nos
termos do numero 2 do artigo 483.° do Cddigo das Sociedades Comerciais, venha a deter
mais de 90% (noventa por cento) das Acdes da Sociedade Visada.

As intengbes aqui manifestadas poderdo ser reavaliadas pela Oferente em funcdo (i) da
contrapartida que vier a revelar-se devida (ndo sendo expectavel que essa intencdo se
mantenha se a mesma for superior a contrapartida paga na Oferta), (ii) da ampliddo do
periodo temporal decorrido entre o langamento da Oferta e a verificacao das condicdes legais
necessarias a producdo dos efeitos dos referidos mecanismos, e (iii) das alteracdes
desfavoraveis da situacdo dos mercados, da Oferente e/ou da Sociedade Visada que durante
esse periodo se produzam e que na presente data nao € possivel prever.

No contexto de recurso a0 mecanismo previsto no artigo 194.° do Codigo dos Valores
Mobiliarios, prevé-se que a aquisicdo devera ser feita mediante contrapartida justa, em
dinheiro, calculada nos termos do artigo 188.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios, mais se
referindo que se a Oferente, em resultado da aceitacdo de oferta publica de aquisic¢ao geral
e voluntaria, adquirir pelo menos 90% das agdes representativas de capital social com
direitos de voto abrangidas pela oferta, presume-se que a contrapartida da oferta corresponde
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a uma contrapartida justa da aquisi¢do das a¢des remanescentes (no presente caso, € 0,70
(setenta céntimos)).

Nos termos do n.° 3 do artigo 27.° do Codigo dos Valores Mobiliarios, no caso previsto na
alinea b) do n.° 1 do mesmo artigo, “a sociedade deve indicar um acionista que se obrigue:
a) A adquirir, no prazo de trés meses apés o deferimento pela CMVM, os valores mobiliarios
pertencentes, nesta data, as pessoas que ndo tenham votado favoravelmente alguma das
deliberacdes em assembleia; b) A caucionar a obrigacdo referida na alinea anterior por
garantia bancéria ou depdsito em dinheiro efetuado em instituicdo de crédito”. De acordo
com o previsto no n.° 4 do mesmo artigo 27.°, “A contrapartida da aquisi¢ao referida no n.°
3 calcula-se nos termos do artigo 188.°”.

A contrapartida devida em qualquer dos casos referidos nos pardgrafos anteriores no
contexto de aquisicdo potestativa ou perda da qualidade de sociedade aberta ndo devera
igualmente ser inferior a € 0,70 (setenta céntimos) por Acdo, salvo se verificadas as
circunstancias previstas no n.° 3 do artigo 188.° do Codigo dos Valores Mobiliarios. Em
qualquer caso, e conforme referido supra, a prossecucdo da aquisicdo potestativa e perda da
qualidade de sociedade aberta por qualquer das vias elencadas poderd estar sujeita a
condigdo de a contrapartida devida ndo vir a ser superior a contrapartida paga na Oferta, i.e.
€ 0,70 (setenta céntimos) por Acdo. Assim, caso se apliqguem ambos os limites, a
contrapartida a oferecer sera de € 0,70 (setenta céntimos por A¢ao).

Refira-se que a Oferente tera de adquirir 55.063.575 acOes para atingir 90% dos direitos de

voto correspondentes ao capital social da Sociedade Visada, e 72.154.558 acOes para atingir
90% dos direitos de voto abrangidos pela Oferta.

2.8.3 Financiamento da Oferta

O montante potencial maximo dos fundos necessarios a aquisicdo das Acbes é de
€ 57.126.046,60.

A Oferente vai financiar a Oferta com linhas de crédito ja contratadas, através das quais
estdo assegurados os fundos necessarios para pagar a contrapartida total oferecida.

2.8.4 Impacto do sucesso da Oferta na condicéo financeira da Oferente

O sucesso da presente Oferta ndo produzird impactos significativos na condicao financeira
da Oferente.

2.9. Declaracdes de aceitacao

A Oferta decorrera entre as 8h30m (hora de Lisboa) do dia 7 de outubro de 2020 e as 15h00m
(hora de Lisboa) do dia 27 de outubro de 2020, podendo as respetivas ordens de venda ser
recebidas até ao termo deste prazo.
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Nos termos do disposto no n.° 2 do artigo 183.° do Cddigo dos Valores Mobiliarios, a
CMVM, por sua propria iniciativa ou a pedido da Oferente, pode prorrogar a Oferta em caso
de revisdo, langcamento de oferta concorrente ou quando a protecdo dos interesses dos
destinatarios o justifique.

Os detentores de Ac¢des que desejem aceitar a Oferta deverdo transmitir as ordens de venda
diretamente aos intermediarios financeiros junto dos quais se encontram abertas as
respetivas contas de registo e deposito de valores mobiliarios. A aceitacdo da Oferta pelos
seus destinatarios fica sujeita ao cumprimento dos respetivos requisitos legais e
regulamentares, incluindo os constantes de lei estrangeira quando os destinatarios da Oferta
a ela possam estar sujeitos.

De acordo com o disposto no artigo 126.%, no n.° 3 do artigo 133.° e no n.° 6 do artigo 185.°-
A, todos do Cddigo dos Valores Mobiliarios, consoante aplicavel, os detentores de Acles
que aceitem a Oferta poderdo revogar a sua declaracdo de aceitacdo através de comunicacao
dirigida ao intermediario financeiro que a recebeu:

a)  em geral, em qualquer momento, até quatro dias de calendario antes do termo do prazo
da Oferta, ou seja, até as 15h00m (hora de Lisboa) do dia 23 de outubro de 2020;

b)  no caso de lancamento de oferta concorrente, até ao Gltimo dia do prazo da Oferta;

€)  no caso de suspensao da Oferta pela CMVM, até ao quinto dia de calendario posterior
ao termo da suspensao.

Os intermediarios financeiros deverdo enviar ao CaixaBl informacéo diaria relativamente as
ordens de aceitacdo e revogacao recebidas, com indicacdo das respetivas quantidades
globais, para o endereco de correio eletronico Nop3_caixabi_settlements@caixabi.pt, até as
18h00m.

Os intermediarios financeiros que venham a receber ordens de aceitacdo devem comunicar
diariamente a Euronext as ordens dos seus clientes através do Sistema de Servigos Centrais
de Ofertas Publicas, via Servico de Centralizacdo, entre as 8h00m e as 18h00m, exceto no
caso do ultimo dia do periodo da Oferta em que o periodo de transmissdo atraves dos
Servigos Centrais de Ofertas Publicas seré entre as 8h00m e as 16h30m.

2.10. Resultados da Oferta

O resultado da Oferta sera apurado em Sessédo Especial de Mercado Regulamentado que tera
lugar no Euronext Lisbon e que se espera vir a ter lugar no dia 28 de outubro de 2020, i.e.,
o primeiro dia Util apds o termo da Oferta, em hora a designar no respetivo Aviso de Sessdo
Especial de Mercado Regulamentado, a publicar pela Euronext, sendo esta entidade
responsavel pelo apuramento e divulgacao dos resultados da Oferta.

O resultado da Oferta sera objeto de publica¢do no Boletim de Mercado da Euronext e estara
disponivel no sitio da internet da CMVM (www.cmvm.pt).
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Esta previsto que a liquidacao fisica e financeira ocorra no segundo dia Gtil seguinte a data
da Sessdo Especial de Mercado Regulamentado, nos termos do Sistema de Liquidacdo e
Compensacao previsto no Regulamento n.° 2/2016 da Interbolsa e de acordo com o Aviso
da Sessdo Especial de Mercado Regulamentado, prevendo-se que a referida liquidagéo
venha a ocorrer no dia 30 de outubro de 2020.
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CAPITULO 3 - INFORMACOES RELATIVAS A OFERENTE,
PARTICIPACOES SOCIAIS E ACORDOS

3.1 Identificacdo da Oferente

A Oferente

A Oferente € a Efanor Investimentos, SGPS, S.A., com sede na Avenida da Boavista,
1277/81, 4.°, 4100-130, Porto, matriculada na Conservatoria do Registo Comercial do Porto
sob 0 numero Unico de matricula e identificagdo fiscal 502.778.466, com o capital social
integralmente realizado de € 249.998.995,00.

O capital social da Oferente encontra-se representado por 44.999.798 acGes ordinarias,
5.000.000 ac¢0es de categoria A e 1 acdo de categoria B. Todas as categorias de a¢des sao
obrigatoriamente nominativas e tém o valor nominal unitario de € 5,00.

As acdes representativas do capital social da Oferente encontram-se distribuidas conforme
a seguinte tabela:

Acionista NUmero de agbes  Categoria das agoes
Maria Margarida Carvalhais Teixeira de Azevedo 1 Categoria B
Maria Margarida Carvalhais Teixeira de Azevedo 5.000.000 Ordinérias
Maria Claudia Teixeira de Azevedo 12.555.074 Ordinérias
Duarte Paulo Teixeira de Azevedo 12.555.074 Ordinérias
Nuno Miguel Teixeira de Azevedo 12.555.074 Ordinérias
Fundacéo Belmiro de Azevedo 5.000.000 Categoria A
Ac0es proprias 2.334.576 Ordinérias
Total 49.999.799

A Efanor é uma sociedade gestora de participagdes sociais, cujo regime juridico se encontra
regulado pelo Decreto-Lei n.° 495/88 de 30 de dezembro, conforme alterado.

A Efanor € a maior acionista da Sonae SGPS, S.A., a holding de topo de um universo de
empresas comummente identificado como Grupo Sonae, cuja informagdo pode ser
encontrada no site www.sonae.pt e que opera em diversos segmentos de negocio, sendo
igualmente a maior acionista da Sociedade Visada e da Sonae Industria, SGPS, S.A., cuja
informagdo pode ser encontrada no site www.sonaeindustria.com.
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3.2 Imputacao de direitos de voto

A 30 de junho de 2020, e tanto quanto é do conhecimento da Oferente, para aléem das

referidas Migracom, S.A. (sociedade dominada pelo administrador Duarte Paulo Teixeira
de Azevedo) e Linhacom, S.A. (sociedade dominada pela administradora Maria Claudia
Teixeira de Azevedo), as entidades que, em relagdo a Oferente, se encontram em alguma
das circunstancias previstas no n.° 1 do artigo 20.° do Codigo dos Valores Mobiliarios sao

as seguintes, que correspondem as sociedades identificadas como subsidiarias e
empreendimentos conjuntos da Oferente para efeitos de consolidacdo contabilistica:

Subsidarias

Derivados de Madeira

Frases e FracOes — Imobiliéria e Servigos, SA
Glunz UK Holdings, Ltd.

Glunz UKA GmbH

Isoroy, SAS

Maiequipa - Gestdo Florestal, S.A.

Megantic B.V.

Movelpartes — Comp. para a Industria do Mobiliario, S.A.
Novodecor (Pty) Ltd

Parcelas e Narrativas — Imobiliaria, S.A.
Sonae Industria — Management Services, SA

Sonae Industria — Soc. Gestora de Participagdes Sociais, S.A.

Sonae IndUstria de Revestimentos, S.A.
Tafisa Canada Inc
Tafisa France S.A.S.

Sonae MC

Amor Bio, Mercado Biolégico, Lda

Arenal Perfumerias SLU

Asprela Sociedade Imobiliaria, S.A.

Azulino Imobiliéria, S.A.

BB Food Service, S.A.

Bertimdvel - Sociedade Imobiliaria, S.A.

Bom Momento - Restauracéo, S.A.

Brio - Produtos de Agricultura Bioldgica, S.A.
Canasta - Empreendimentos Imobiliarios, S.A.
Chéo Verde - Sociedade de Gestdo Imobiliaria, S.A.
Citorres - Sociedade Imobiliaria, S.A.

Contimobe - Imobiliéria de Castelo de Paiva, S.A.
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Continente Hipermercados, S.A.

Cumulativa - Sociedade Imobiliaria, S.A.
Elergone Energias, Lda

Farmécia Selecc¢éo, S.A.

Fozimo - Sociedade Imobiliaria, S.A.

Fundo de Investimento Imobiliario Imosonae Dois
Go Well — Promocgédo de Eventos, Caterings e Consultoria, S.A.
Igimo — Sociedade Imobiliaria, S.A.

Iginha — Sociedade Imobiliaria, S.A.

Imoestrutura — Sociedade Imobiliaria, S.A.
Imomuro — Sociedade Imobiliaria, S.A.
Imoresultado — Sociedade Imobiliaria, S.A.
Imosistema — Sociedade Imobiliaria, S.A.

Make Notes Design, Lda

Marcas MC, zRT

MCCARE - Servicos de Saude, S.A.

MJLF - Empreendimentos Imobiliarios, S.A.
Modelo - Distribuicdo de Materiais de Construgdo, S.A.
Modelo Continente Hipermercados, S.A.

Modelo Continente International Trade, S.A.
Modelo Hiper Imobiliaria, S.A.

Pharmaconcept — Actividades em Salde, S.A.
Pharmacontinente - Saude e Higiene, S.A.

Ponto de Chegada — Sociedade Imobiliaria, S.A.
Predicomercial - Promocéo Imobiliéria, S.A.
Predilugar- Promocdo Imobiliaria, S.A.
SCBRASIL Participacfes, Ltda

Selifa - Empreendimentos Imobiliarios de Fafe, S.A.
Sempre @ Mao - Sociedade Imobiliaria, S.A.

SIAL Participacdes, Ltda

SK — Skin Health Cosmetics

Socijofra - Sociedade Imobiliaria, S.A.

Pagina 46 de 65



Sociloures - Sociedade Imobiliaria, S.A.
Soflorin, B.V.

Sonae MC — Servigos Partilhados, S.A.
Sonae MC S2 Africa Limited

Sonae MC, SGPS, S.A.

Sonaerp - Retail Properties, S.A.
Sondis Imobiliaria, S.A.

Sonvecap, B.V.

Sport Zone spor malz.per.satis ith.ve tic.ltd.sti
Tomenider

Zippy cocuk malz.dag.ith.ve tic.ltd.sti
Valor N, S.A.

Worten

HighDome PCC Limited (Cell Europe)
Infofield — Informatica, S.A.

Iservices, Lda

Worten Canarias, SL

Worten - Equipamento para o Lar, S.A.
Worten Espafia Distribucion, S.L.
Worten International Trade, S.A.
Worten Malta Holding Limited

Sonae Fashion

Bright Brands SportsGoods, S.A.
Comercial Losan, S.L.U.

Fashion Division, S.A.

Fashion International Trade, S.A.
Irmaos Vila Nova, S.A.

Irmaos Vila Nova Il - Imobiliaria, S.A.
IVN — Servicos Partilhados, S.A.

IVN Asia Limited

Losan Colombia, S.A.S

Losan Overseas Textile, S.L.
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Losan Rusia

Losan Tekstil Urunleri V e Dis Ticaret, L.S.
Modalfa - Comércio e Servigos, S.A.

Modalfa Canarias, SL

Salsa Canarias

Salsa DE Gmbh

Salsa Distribution USA LLC

Salsa France, S. A.R.L.

Salsa Luxembourg, Sarl

SLS Salsa — Comércio e Difusdo de Vestuario, S.A.
SLS Salsa Espafia — Comercio y Difusion de Vestuario, S.A.U.
Usebti Textile México S.A. de C.V.

Zippy - Comércio e Distribuigdo, S.A.

Zippy - Comércio Y Distribucién, S.A.

Sonae IM

Bright Development Studio, S.A.

Bright Ventures Capital SCR, S.A.
Digitmarket - Sistemas de Informagdo, S.A.
Excellium Group, S.A.

Excellium Services, S.A.

Excellium Services Belgium, S.A.

Excellium Factory SARL

Fundo Bright Vector |

Inovretail, S.A.

Inovretail Espafia, S.L.

Mxtel SA de CV

Praesidium Services Limited

S21SEC Portugal — Cybersecurity and Intelligence Services, S.A.
S21 Sec Gestion, S.A.

S21 Sec Information Security Labs, S.L.

S21 Sec, S.A. de CV

Sonaecom-Cyber Security and Int., SGPS, S.A.
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Sonaecom - Servicos Partilhados, S.A.

Sonaecom, SGPS, S.A.

Sonae Investment Management - Software and
Technology, SGPS, S.A.

Sonae FS

SFS Gestdo e Consultoria, S.A.
SFS - Financial Services IME, S.A.
Sonae FS, SA

Sonae Sierra

ARP Alverca Retail Park, S.A.

Axnae Spain Holdings, S.L.

CCCB Caldas da Rainha - Centro Comercial, S.A.
Coimbrashopping- Centro Comercial, S.A.

Dos Mares - Shopping Centre B.V.

Gli Orsi Shopping Centre 1 Srl

Iberian Holdings Spain, S.L.

loannina Development of Shopping Centres, S.A.
Microcom Doi, Srl

Paracentro - Gestdo de Galerias Comerciais, S.A.
Parklake Business Centre Srl

Parklake Shopping, S.A.

Parque de Famalicdo - Empreendimentos Imobiliarios, S.A.
Parque D. Pedro 1, SARL

Plenerg Srl

Project Sierra 10 B.V.

Project Sierra 11 B.V.

Project Sierra 12 B.V.

Project Sierra Cucuta B.V.

Project Sierra Four, Srl

Project Sierra Germany 4 (four) - Shopping Centre, GmbH
Project Sierra Spain 2- Centro Comercial S.A.
River Plaza B.V.
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Shopping Centre Parque Principado B.V.

Sierra Brazil 1, Sarl

Sierra Developments Holding B.V.
Sierra Developments, SGPS, S.A.
Sierra Germany GmbH

Sierra GP Limited

Sierra Iberian Assets Holding, S.A.U.
Sierra Investments (Holland) 1 B.V.
Sierra Investments (Holland) 2 B.V.
Sierra Investments Holdings B.V.
Sierra Investments SGPS, S.A.
Sierra Italy Agency Srl

Sierra Italy Srl

Sierra Management, SGPS, S.A.
Sierra Maroc, SARL

Sierra Maroc Services, SARL
Sierra Parma Project B.V.

Sierra Portugal, S.A.

Sierra Project Nurnberg B.V.

Sierra Real Estate Greece B.V.
Sierra Retail Ventures B.V.

Sierra Romania Shopping Centers Services, SRL

Sierra Services Holland B.V.

Sierra Solingen Holding GmbH

Sierra Spain, Shopping Centers Services, S.A.

Sierra Zenata Project B.V.

Sonae Sierra Brazil Holdings S.ar.l.
Sonae Sierra, SGPS, S.A.

SPF - Sierra Portugal

Weiterstadt Shopping B.V.

Sonae Capital

2ndRoom - Exploragéo Hoteleira, S.A.
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Acrobatic Tittle, SA

Adira — MetalForming Solutions, SA

Andar — Sociedade Imobiliaria, S.A.

Aqualuz — Turismo e Lazer, Lda

Agqualuz Troia, SA

Atelgen — Produgéo Energia, ACE

Atlantic Ferries — Traf.Loc.Flu. e Marit., SA
Bloco Q — Sociedade Imobiliaria, SA

Capwatt — ACE, SA

Capwatt Alrota — Wind Power, S.A.

Capwatt — Brainpower, S.A.

Capwatt Chamusca — Bio Power, Unipessoal, Lda.
Capwatt Colombo — Heat Power, S.A.

Capwatt Decentralized Solar Power, S.A.
Capwatt Estuario — Heat Power, Unipessoal, Lda.

Capwatt Evora — Solar Power, S.A.

Capwatt Ferreira — Solar Power, S.A.
Capwatt Graciosa — Green Storage, S.A.

Capwatt Hectare — Heat Power, ACE

Capwatt IV — Heat Power Unipessoal, Lda
Capwatt Lousado — Heat Power, Unipessoal, Lda.
Capwatt Maia — Heat Power, S.A.

Capwatt Martim Longo — Solar Power, S.A.
Capwatt Mexico, S. de R.L. de CV

Capwatt — SGPS, S.A.

Capwtatt Vale do Caima — Heat Power, S.A.
Capwatt Vale do Tejo — Heat Power, S.A.
Carvemagere — Manutencao e Energias Renovaveis, Lda
Casa da Ribeira — Sociedade Imobiliaria, S.A.
Centro Residencial da Maia, Urban., S.A.
Cinclus Imobiliaria, S.A.

Companhia Térmica Serrado, ACE

Companhia Térmica Tagol, Lda

Pagina 51 de 65



Country Club da Maia — Imobiliaria, SA
Ecofutura Luz Energia, S.L.
Empreend.Imob. Quinta da Azenha, SA
Engenho Novo Gés PT, S.A.

Fundo Especial de Investimento Imobiliario Fechado WTC

Futura Carbono, S.L.

Futura Energia Inversiones, S.L.
Futura Energiay Gas, S.L.

Futura Green Renovables, S.L.

Golf Time — Golfe e Inv.Turisticos, SA
Guimadira — Maguinas e Ferramentas, Lda
Imobeauty, SA

Imoclub — Servigos Imobiliérios, SA
Imodivor — Sociedade Imobiliaria, SA
Imohotel-Emp.Turist. Imobiliarios, SA
Imopeninsula — Sociedade Imobiliaria, SA
Imoponte-Soc.Imobiliéria, SA
Imoresort — Sociedade Imobiliaria, SA
Imosedas-Imobiliaria e Servigos, SA
Implantacéo — Imobiliéria, SA

Inparvi, SGPS, SA

Marina de Troia, SA
Marmagno-Expl.Hoteleira Imob., SA
Marvero-Expl.Hoteleira Imob., SA
Porto Palacio Hotel, SA
Porturbe-Edificios e Urbanizagdes, SA
Praedium — Servicos, SA

Praedium Il-Imobiliaria, SA
Predisedas — Predial das Sedas, SA
Promessa — Sociedade Imobiliaria, SA
Pump, S.A.

SC — Sociedade de Consultoria, SA
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SC Assets, SGPS, SA

SC Finance, BV

SC Fitness, S.A.

SC Hospitality, SGPS, S.A.

SC, SGPS, SA

SC Industrials SGPS, SA

Sete e Meio Herdades — Investimentos Agricolas e Turismo, S.A.
SII — Soberana Investimentos Imobiliarios, S.A.
Sociedade de Construgdes do Chile, S.A.

Sociedade de Iniciativa e Aproveitamentos Florestais — Energia, SA
Société de Tranchage Isoroy SAS

Soira- Soc.Imobiliariade Ramalde, SA

Solinca Health & Fitness, SA

Soltroia- Imob.de Urb.Turismo de Troia, SA

Sonae Capital, SGPS, SA

Sotaqua — Soc. de Empreendimentos Turisticos, SA
Soternix — Producéo de Energia, ACE

Spinarq — Mogambique, Lda

Spinveste — Promogdo Imobiliaria, SA

Spinveste. Gestdo Imobiliaria SGII, SA

Suncoutim — Solar Energy, SA

The Artist Porto Hotel & Bistrd — Actividades Hoteleiras, SA
The House Ribeira Hotel — Exploragdo Hoteleira, SA
Troia Market, SA

Troia Natura, SA

TROIAMED - Sociedade Mediacéo Imob., S.A.
Troiaresort, SGPS, SA

Troiaresort — Investimentos Turisticos, SA
Tulipamar — Expl.Hoteleira Imob., SA

UP Invest, SGPS, SA

Urban Fit Ermesinde - Gestdo de Health Clubs, Lda.
Urban Fit Foz - Gestdo de Health Clubs, Lda.
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Urban Fit Gaia - Gestdo de Health Clubs, Lda.

Urban Fit Maia - Gestdo de Health Clubs, Lda.

Urbisedas — Imobiliaria das Sedas, SA
Vastgoed One — Sociedade Imobiliaria, S.A.
Vastgoed Sun — Sociedade Imobiliaria, S.A.

Vistas do Freixo — Emp. Tur. Imobiliarios, SA
Outros

BA Bussiness Angels, SGPS, SA

BA Capital, SGPS, SA

Efanor Servigos de Apoio a Gestdo, SA
Arat Inmuebles, S.A.

Bright Tech Innovation — Fundo Capital de Risco

Fundo de Investimento Imobiliario Fechado Imosede

Halfdozen Real Estate, S.A.

Libra Servicos, Lda

Pareuro, BV

PCJ-Publico, Comunicagdo e Jornalismo, S.A.
Publico - Comunicagdo Social, S.A.
Sesagest - Proj.Gestdo Imobiliaria, S.A.
Sonae Corporate, S.A.

Sonae Holdings, S.A.

Sonae Investments, B.V.

SFS — Gestao de Fundos, SGFI, SA
Sonae RE, S.A.

Sonae SGPS, S.A.

Sontel, B.V.

Empreendimentos conjuntos
Derivados de Madeira

Agepan Eiweiler Management, GmbH
Agloma Investimentos, SGPS, S. A.

Aserraderos de Cuellar, S.A.
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Ecociclo, Energia e Ambiente, S. A.

Euroresinas - Industrias Quimicas, S.A.

GHP Glunz Holzwerkstoffproduktions, GmbH
Imoplamac — Gestdo de Imoéveis, S. A.

Impaper Europe GmbH & Co. KG

Laminate Park GmbH & Co. KG

Somit — Imobiliéria, S.A.

Sonae Arauco Beeskow Gmb

Sonae Arauco Deutschland GmbH

Sonae Arauco Espana - Soluciones de Madera, S. L.
Sonae Arauco France SAS

Sonae Arauco Maroc SARL

Sonae Arauco Netherlands B. V..

Sonae Arauco Portugal, SA

Sonae Arauco South Africa (Pty) Ltd

Sonae Arauco Suisse S.A.

Sonae Arauco (UK), Ltd.

Sonae Arauco, S.A.

Taiber, Tableros Aglomerados Ibéricos, S.L.
Tecnologias del Medio Ambiente, S.A.

Tecmasa, Reciclados de Andalucia, SL

Tool, GmbH

Sonae MC

Sohi Meat Solutions — Distribui¢do de Carnes, S.A.
Sonae Sierra

Aegean Park Constructions Real Estate and Development, S.A.
Arrébidashopping - Centro Comercial, S.A.
Gaiashopping | - Centro Comercial, S.A.

Gaiashopping Il - Centro Comercial, S.A.

Larissa Development of Shopping Centres, S.A.
LMSA - Engenharia de Edificios, S.A.
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LMGE - Gestéo de Edificios Lda

LMIT - Innovation & Technology, Lda
Madeirashopping - Centro Comercial, S.A.

North Tower BV

Pantheon Plaza B.V.

Park Avenue Developement of Shopping Centers, S.A.
Parque Atlantico Shopping - Centro Comercial, S.A.
PA Clcuta

Proyecto Clcuta S.A.S

PUD Srl

SC Aegean, B.V.

Sierra Balmain Asset Management Spotka Z ograniczong odpowiedzialnosci

Sierra Balmain Property Managment Spotka z o. o.
Sierra Central, S.A.S.
Sierra LM, SGPS, S.A.

Via Catarina - Centro Comercial, S.A.
ZOPT (NOS)

Big Picture 2 Films, S.A.

Big Picture Films, SL

Dreamia Holding B.V.

Dreamia Servicos de Televisédo, S.A.

Empracine — Empresa Promotora de Atividades Cinematograficas, Lda
FINSTAR — Sociedade de Investimentos e Participagdes, S.A.
Fundo de Capital de Risco NOS 5G

Lusomundo — Sociedade de Investimentos Imobiliarios, SGPS, S.A.
Lusomundo Imobiliaria 2, S.A.

Lusomundo Mocambique, Lda

MSTAR, S.A.

NOS Acores Comunicagdes, S.A.

NOS Audiovisuais, SGPS, S.A.
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NOS Property, S.A.

NOS Comunicagdes, S.A.

NOS Corporate Center, S.A.

NOS Inovagéo, S.A.

NOS Internacional, SGPS, S.A.

NOS Lusomundo Audiovisuais, S.A.

NOS Lusomundo Cinemas, S.A.

NOS Lusomundo TV, Lda

NOS Madeira Comunicagoes, S.A.

NOS SGPS, S.A.

NOS Sistemas Espafia, SL

NOS Sistemas, S.A.

NOSPUB — Publicidade e Contetdos, S.A.
NOS Tecnhology — Concepcdo Construcao e Gestdo de Redes de Comunicacéo, S.A.
NOS Towering — Gestéo de Torres de Telecomunicagdes, S.A.
NOS Wholesale, S.A.

Per-Mar — Sociedade de Construces, S.A.
Sontéria — Empreendimentos Imobiliarios, S.A.
Sport TV Portugal, S.A.

Teliz Holding, B.V.

Upstar Comunicag0es, S.A.

ZAP Media, S.A.

ZOPT, SGPS, S.A.

Sonae IM

Intelligent Big Data, SL
Sonae FS

838 Solucbes, Ltda
Accive Insurance — Corretor de Seguros, S.A.
Bens Consultoria Ltda

Brokerslink Management AG
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BUZZEE Insure, Lda

Duobens — Corretora de Seguros Ltda

Filhet Allard EspafiaCorreduria de Seguros S.L.

Flexben, Lda

RCG — Risk, Consulting Group Ltda

RCG — Risk, Consulting Group, S.A.

HighDome PCC Limited

Iberosegur — Sociedade Ibérica de Mediacdo de Seguros, Lda
ISEM — Corretora de seguros e resseguros, S.A.

Larim Corretora de Resseguros Ltda

Lazam/mds Correctora Ltda

MDS Africa, SGPS, S.A.

MDS - Corretor de Seguros, S.A.

MDS Auto - Mediacdo de Seguros, S.A.

MDS Link Solutions, Lda

MDS Malta Holding Limited

MDS MG Corretora e Administradora de Seguros, Ltda
MDS Partners Corretor de Seguros, S.A.

MDS RE — Mediador de resseguros, SGPS, S.A.

MDS, SGPS, S.A.

Moneris Correctores de Seguros Limitada

Moneris. Seguros - Mediacéo de Seguros, Lda

Process Assessoria e Corretora Seg..Ltda

Reinsurance Solutions, Soc. Corretora de Resseguros, S.A.
Qutros

MKTPLACE — Comércio Eletrénico, S.A.

SIRS — Sociedade Independente de Radiodifusdo Sonora, S.A.

Unipress - Centro Grafico, Lda

Consideram-se igualmente pessoas que, em relacéo a Oferente, se encontram em alguma das
circunstancias previstas no n.° 1 do artigo 20.° do Cddigo dos Valores Mobiliarios (i) os
membros do Conselho de Administragdo da Oferente e das entidades referidas supra, bem
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como (ii) o Fiscal Unico da Oferente, Pricewaterhousecoopers & Associados - Sociedade de
Revisores Oficiais de Contas Lda. e os orgaos de fiscalizacao das entidades referidas supra.

3.3 Direitos de voto e participacdes da Oferente no capital da Sociedade
Visada

Na presente data, tanto quanto é do seu conhecimento, sdo imputaveis a Oferente,
diretamente e nos termos do disposto no n.° 1 do artigo 20.° do Cédigo dos Valores
Mobiliarios, direitos de voto inerentes a 169.936.425 acdes representativas de cerca de
67,975 % do capital social e 68,859% direitos de voto da Sociedade Visada, conforme tabela
infra:

% do

.. NUmero de - % Direito

Acionista ~ Capital
Acoes Social de Voto

Efanor Investimentos, SGPS, S.A.
Diretamente 101.791.362 40,717% 41,247%
Através da Pareuro, BV 66.600.000  26,640% 26,987%
(dominada pela Efanor)
Através de Maria Margarida Carvalhais Teixeira de
Azevedo 838.862 0,336% 0,340%
(administradora da Efanor)
Através de Maria Claudia Teixeira de Azevedo 449 213 0,180% 0,182%

(administradora da Efanor e da Sonae Capital)

Através da Linhacom, SA

(sociedade dominada pela administradora da Efanor e da Sonae 43.912 0,018% 0,018%
Capital, Claudia Azevedo)

Através da Migracom, SA

(sociedade dominada pelo administrador da Efanor e da Sonae 213.076 0,085% 0,086%
Capital, Paulo Azevedo)

Total 169.936.425 67,975% 68,859%

Nem a Oferente nem, tanto quanto é do seu conhecimento, as pessoas que se encontram em
relacdo a Oferente numa das situacdes prevista no n.° 1 do artigo 20.° do Codigo dos Valores
Mobiliérios realizaram transagdes sobre as A¢des nos 6 meses anteriores a data do presente
Prospeto a preco superior ao da Contrapartida (€ 0,70).

3.4 Direitos de voto e participacdes da Sociedade Visada no capital da
Oferente

A Sociedade Visada ndo detém quaisquer direitos de voto ou ac¢des no capital social da
Oferente.

3.5 Acordos parassociais
A Oferente ndo celebrou e, tanto quando € do conhecimento da Oferente, nenhuma das

entidades que se encontra em alguma das situacdes previstas no n.° 1 do artigo 20.° do
Codigo dos Valores Mobiliarios em relacdo a Oferente celebraram quaisquer acordos
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parassociais com impacto relevante na Sociedade Visada.

A Oferente ndo celebrou e, tanto quando é do conhecimento da Oferente, nenhuma das
entidades gque se encontra em alguma das situacGes previstas no n.° 1 do artigo 20.° do
Cddigo dos Valores Mobiliarios em relagcdo a Oferente celebraram qualquer contrato ou
acordo com outras pessoas, singulares ou coletivas, para as quais a Oferente deva transmitir,
apos o encerramento da operagdo, Acdes.

3.6 Acordos celebrados com os titulares dos 6rgaos sociais da Sociedade
Visada

No ambito da Oferta, ndo foram celebrados quaisquer acordos entre a Oferente ou qualquer
das entidades referidas no n.° 1 do artigo 20.° do Cddigo dos Valores Mobiliarios e os
membros dos 6rgaos sociais da Sociedade Visada, nem foram estipuladas com relacdo a
Oferta quaisquer vantagens especiais a favor destes membros.

De notar que o Eng.° Duarte Paulo Teixeira de Azevedo, a Dra. Maria Claudia Teixeira de
Azevedo e o Dr. Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério sdo simultaneamente
membros do Conselho de Administracdo da Oferente e membros do 6rgao de administracao
da Sociedade Visada e que diversos dos membros do 6rgao de administracdo da Sociedade
Visada desempenham cargos de administracdo em sociedades do Grupo Efanor, conforme
informacdo publicamente disponivel.

3.7 Representante para as relacdes com o mercado

Uma vez que a Oferente ndo é uma sociedade com valores mobiliarios admitidos a
negociagdo ndo tem um representante para as relagbes com o mercado.
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CAPITULO 4 - OUTRAS INFORMACOES

1 O Anuncio Preliminar foi divulgado no sitio da CMVM na Internet, em
www.cmvm.pt, no dia 31 de julho de 2020.

2 O relatério do Conselho de Administracdo da Sociedade Visada sobre a oportunidade
e os termos e condicdes da Oferta foi tornado publico no dia 27 de agosto de 2020 e
encontra-se disponivel para consulta no sitio da CMVM na Internet (www.cmvm.pt).

3 O Anuncio de Langamento da Oferta foi tornado publico nesta data e encontra-se
disponivel para consulta no sitio da internet da CMVM (www.cmvm.pt).

4 O Prospeto encontra-se disponivel para consulta, sem custos, nos seguintes locais:
o Na sede da Oferente;
o Na sede dos Bancos, na qualidade de intermediarios financeiros, na Avenida
Jodo XXI, n.° 63, 1000-300, Lisboa (sede do CaixaBl) e na Rua Aurea, n.° 88,
1100-063 Lisboa (sede do Santander);
o No sitio oficial na internet da CMVM (www.cmvm.pt).

5  Para efeitos do artigo 182.° do Cddigo dos Valores Mobiliarios, igualmente aplicavel
a Oferente, consigna-se que todos e quaisquer atos cuja préatica seja deliberada pelo
Conselho de Administracdo ou pela Assembleia Geral da Sociedade Visada até ao
encerramento da Oferta sdo compativeis com os objetivos prosseguidos pela Oferente.

6 Os estatutos da Oferente ndo preveem quaisquer restricdes a transmissdo das Acoes
ou ao exercicio do direito de voto que devam, nos termos do n.° 1 do artigo 182.-A
do Cddigo dos Valores Mobiliarios, ser suspensas em virtude da Oferta.

7 Nos termos do disposto na alinea n) do n.° 1 do artigo 138.° do Cddigo dos Valores
Mobiliarios, 0s contratos a celebrar entre a Oferente e os titulares das Ac¢bes que
aceitem a Oferta sdo regulados pela lei portuguesa, sendo os tribunais portugueses
competentes para dirimir os litigios daqueles emergentes.

Este Prospeto ndo representa uma recomendacao da Oferente ou dos Bancos, na qualidade
de intermediarios financeiros, para a venda de Acdes a Oferente ou aos Bancos, na
qualidade de intermediarios financeiros. Qualquer decisédo de venda deve ser baseada na
informacé@o constante do Prospeto considerado como um todo e ser executada apds uma
avaliacdo ponderada de toda a informagéo disponivel. Nenhuma deciséo de venda devera
ser tomada sem uma analise prévia por parte do acionista e dos seus assessores do Prospeto
como um todo.

A informacédo contida neste Prospeto relativa & Sociedade Visada provém exclusivamente
ou é baseada em informacéo disponivel publicamente. A Oferente e os Bancos, na qualidade
de intermediarios financeiros, nao tém conhecimento de quaisquer factos ou circunstancias
que indiciem que qualquer declaracéo relativa a Sociedade Visada e a qualquer entidade
com ela relacionada contida neste Prospeto ndo é verdadeira ou € materialmente enganosa.
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Adicionalmente, a Oferente e os Bancos, na qualidade de intermediérios financeiros
responsaveis pela assisténcia a Oferta ndo assumem qualquer responsabilidade pelo
eventual ndo cumprimento por parte da Sociedade Visada e/ou de qualquer entidade com
ela relacionada, da obrigacéo de divulgar quaisquer eventos que possam eventualmente ter
ocorrido, em virtude dos quais a informacéo aqui contida e em que a Oferente e 0s Bancos,
na qualidade de intermediarios financeiros se basearam, seja suscetivel de ser inexata ou
enganosa.

A Oferente confirma que, nos casos em que a informacéo foi obtida junto de terceiros, a
informac&o foi rigorosamente reproduzida e que, tanto quanto seja do conhecimento da
Oferente e até onde este possa verificar com base em documentos publicados pelos terceiros
em causa, ndo foram omitidos quaisquer factos cuja omissdo possa tornar a informacao
menos rigorosa ou suscetivel de induzir em erro.
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ANEXO 1

Fontes de informacao relativas a analise de prémios

Para efeitos de analise de ofertas publicas precedentes foram consideradas (i) todas as ofertas
publicas de aquisicdo de acbes e outros valores mobilidrios equivalentes, gerais e
voluntarias, langcadas em Portugal desde 2010 que foram concluidas com sucesso e (ii) o
conjunto das ofertas publicas de aquisicdo de acdes lancadas na Peninsula Ibérica pelo
acionista controlador, excluindo-se as ofertas referentes a programas de recompra de a¢0es
e de exclusdo de entidades de bolsa. Estas ofertas foram utilizadas para efeitos comparativos
nédo tendo sido tidos em consideracdo o setor de atividade ou a situacdo financeira das
sociedades visadas.

1 - Ofertas publicas de aquisi¢cdo bem-sucedidas em Portugal

O prémio implicito foi calculado com base na média dos prémios de ofertas publicas de
aquisicdo concluidas em Portugal desde 2010.

aDr?L;?u?ig Sociedade Visada Oferente Contrapartida Priég 10 VwiglgM
30/jul/10 Finibanco Montepio 1,95 31,8% 44.4%
30/mar/12 Cimpor Intercement Austria 5,50 10,0% 8,2%
22/set/14 EspiTio Sarita Fidelidade 4,82 22,2% 34,2%
25/mai/15 Semapa Semapa 13,835 0,7% 17,5%
15/set/15 Glintt Farminveste 0,241 33,1% 15,0%
23/dez/16 SDC Investeder 0,027 12,5% 1,8%
27/mar/17 EDP Renovaveis EDP 6,80 9,7% 10,6%
04/juli17 Cl\f;‘l'gﬁt;;%”ge“rgja MGAM 1,00 101,0% 116,0%
30/abr/19 SAG Jodo Pereira Coutinho 0,0615 7,9% 0,2%
Média - - - 25,4% 27,5%
Mediana - - - 12,5% 15,0%

Fonte: Website da CMVM, tendo os célculos sido efetuados pelas Oferentes; Bloomberg.

Refira-se que a oferta publica de aquisicdo da Montepio Geral Associa¢do Mutualista sobre
unidades de participacdo emitidas pela Caixa Economica Montepio Geral foi incluida nesta
andlise, apesar da oferta em causa ndo ter por referéncia acoes.

2 - Ofertas publicas de aquisi¢do lancadas por acionistas maioritarios na Peninsula
Ibérica

O prémio implicito foi calculado com base na média dos prémios das seguintes ofertas
publicas de aquisicdo lancadas por acionistas maioritarios e concluidas em Portugal e
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Espanha desde 2010.

aDrféit?ig Sociedade Visada Oferente Pais Contrapartida Pri’:Ian 10 V\WirlglgM
14/nov/13 Campofrio Sigma & WH Group Espanha 6,9 14,0% 16,4%
25/mai/15 Semapa Semapa Portugal 13,835 0,7% 17,5%
03/abr/16 FCC CEC (Carso) Espanha 7,6 12,5% 15,8%
25/mai/16 Cementos Portland FCC Espanha 6,0 0,7% 11,4%
27/mar/17 EDPR EDP Portugal 6,8 9,7% 10,6%
20/nov/18 Baron de Ley Mazuelo Holding Espanha 109,0 0,5% -1,6%
21/dez/18 Telepizza KKR Espanha 6,0 29,2% 21,4%
26/abr/19 Parques Reunidos EQT/GBL/CFA Espanha 13,753 30,5% 32,7%
30/abr/19 SAG Jodo Pereira Coutinho Portugal 0,0615 7,9% 0,2%
Média - - - - 11,7% 13,8%
Mediana - - - - 9,7% 15,8%

Fonte: Thomson Reuters Eikon, Mergermarket, website da CMVM tendo os calculos sido efetuados pelas Oferentes, Bloomberg.
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ANEXO 11

Valor contabilistico das Acoes

Valor contabilistico consolidado das A¢bes da Sonae Capital

A seguinte tabela apresenta os valores do capital proprio da Sonae Capital de acordo com
os relatérios e contas consolidados da Sociedade Visada correspondentes ao final de cada
trimestre, a capitalizacao bolsista da mesma (valor de fecho), o valor contabilistico da acédo
Sonae Capital e a sua cotacdo de fecho a mesma data.

Adicionalmente, é apresentado o prémio ou desconto da cotacdo da empresa face ao valor
dos capitais proprios por acao.

o Captalpripro SIS Cabd oy Prémie
31/mar/15 303.950.504 105.000.000 1,22 0,42 -65%
30/jun/15 308.881.605 85.000.000 1,24 0,34 -72%
30/set/15 311.540.299 97.250.000 1,25 0,39 -69%
31/dez/15 310.134.850 127.500.000 1,24 0,51 -59%
31/mar/16 306.649.159 151.500.000 1,23 0,61 -51%
30/jun/16 311.426.244 136.000.000 1,25 0,54 -56%
30/set/16 314.848.176 169.750.000 1,26 0,68 -46%
31/dez/16 320.357.729 187.000.000 1,28 0,75 -42%
31/mar/17 315.843.843 210.500.000 1,26 0,84 -33%
30/jun/17 291.882.282 225.250.000 1,17 0,90 -23%
30/set/17 296.377.296 217.750.000 1,19 0,87 -27T%
31/dez/17 291.369.289 221.750.000 1,17 0,89 -24%
31/mar/18 279.281.816 232.000.000 1,12 0,93 -17%
30/jun/18 262.085.164 226.500.000 1,05 0,91 -14%
30/set/18 265.305.385 185.250.000 1,06 0,74 -30%
31/dez/18 268.027.727 212.250.000 1,07 0,85 -21%
31/mar/19 252.073.962 218.750.000 1,01 0,88 -13%
30/jun/19 236.072.271 182.250.000 0,94 0,73 -23%
30/set/19 241.976.902 152.500.000 0,97 0,61 -37%
31/dez/19 217.978.269 188.250.000 0,87 0,75 -14%
31/mar/20 212.719. 303 100.250.000 0,85 0,40 -53%
30/jun/20 202.795.151 127.000.000 0,81 0,51 -37%
Média -38%

Nota: Valores do Capital Proprio / acdo e Prémio (Desconto) calculados pela Oferente.
Fonte: Bloomberg e relatérios e contas da Sonae Capital, sendo que apenas os de final de ano foram auditados.
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