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Exmos. Senhores,

AVALIACAO DO PORTFOLIO IMOBILIARIO DA SONAE CAPITAL, SGPS, SA,
NUM TOTAL DE 131 PROPRIEDADES, LOCALIZADAS EM PORTUGAL, A
DATA DE 31 DE DEZEMBRO DE 2009.

I AMBITO DO TRABALHO

Na sequéncia da nossa proposta fomos instruidos pela Sonae Capital, SGPS, SA (A Sociedade) em 4
de Dezembro de 2009, para efectuarmos avaliagio do portfolio acima descrito, a data de 31 de
Dezembro de 2009.

Parte deste portfolio ja tinha sido objecto de avaliagio e/ou opinido de valor a data de 30 de
Setembro de 2007 e 31 de Dezembro de 2008.

O objectivo da Sociedade é a determinagdo do Valor de Mercado de parte do Patriménio e

Opinido de Valor dos restantes activos imobiliarios.

Foi emitido e entregue a Sociedade um relatério global que inclui o quadro resumo de avaliagcio, o
conjunto de fichas individuais dos iméveis objectos de avaliagio relativas aos imoéveis mais

relevantes (41 iméveis de um total de 13 1), a Engagement Letter e os Termos e Condi¢des Gerais.

Para os imoéveis que foram agora objecto de Opinido de Valor, é somente apresentado um quadro

resumo de todos os imdveis constantes neste pressuposto.
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RELATORIO RESUMO DE AVALIACAO

Avaliagdo do portfolio Imobilidrio da Sonae Capital.

A data de 31 de Dezembro de 2009

2 BASES DA AVALIACAO

De acordo com a lista fornecida pela Sociedade, este portfolio consiste num conjunto de imoéveis
destinados a habitagdo, hotéis, comércio, escritérios, armazéns, terrenos risticos e terrenos
urbanos. Alguns dos terrenos urbanos possuem projectos aprovados e parte destes jd se encontram

em desenvolvimento.

A avaliagio teve por base toda a documentagdo fornecida pela Sociedade que para efeitos de
avaliagdo foi considerada como correcta. Ndo foram efectuadas diligéncias formais de forma a

averiguar a veracidade desta informagdo.

Salientamos também e conforme acordado com a Sociedade, que ndo foram efectuadas quaisquer
reunides com técnicos camararios de forma a aferir a capacidade construtiva dos terrenos que nio

se encontram em desenvolvimento, independentemente da sua classificacdo.

Dada a especificidade/dimensdo do portfolio, e constante na proposta aceite foi acordado nio
inspeccionar todos os imoveis, tendo a Sociedade designado quais os que foram objecto de visita.
Para os imoéveis que foram avaliados em 2008 e que reportimos Valores de Mercado, nio foram

efectuadas novas inspec¢des, procedendo-se a actualizagdo dos valores dos mesmos.

Para os restantes imoveis e conforme acordado com a Sociedade, procedeu-se a inspecgdo dos
iméveis inseridos em 5 localizagdes; Troia, Parque de Negocios Empresas Sonae, Casa da Ribeira,

Moradia Efanor e Moradias Avenida Sr.* da Hora.

Para os imoveis ndo inspeccionados nio foi elaborado qualquer relatério, tendo sido reportada uma
Opinido de Valor inserida no quadro resumo global, em funcdo da informacio que foi fornecida pela

Sociedade.

Em relagdo a alguns iméveis que foram inspeccionados, dada a escassez de elementos existentes e
fornecidos, foi acordado atribuir apenas uma Opinido de Valor, uma vez que a documentagdo
fornecida ndo era conclusiva para a determinagdo do Valor de Mercado de acordo com os

parametros do RICS (Royal Institution of Chartered Surveyors).

Apresentamos no Anexo | um quadro resumo, com agregacdo dos imoveis de acordo com uma

classificagdo definida pela Sociedade para o seu portfolio imobiliario.

Este estudo teve por base o Practice Statements do RICS Appraisal and Valuation Standards publicado
por The Royal Institution of Chartered Surveyors (The Red Book), por avaliadores que correspondem aos

requisitos exigidos por esta entidade, actuando na qualidade de avaliadores externos, apesar de

" WAKEFIELD.

L\

VAL/142/09 "Img,! CUSHMAN &




RELATORIO RESUMO DE AVALIACAO

Avaliagdo do portfolio Imobilidrio da Sonae Capital.
A data de 31 de Dezembro de 2009

3

conforme jia mencionado terem existido diversas situacdes em que tal ndo foi seguido,

nomeadamente entre outras nas opinides de valor.

Conforme acordado, e tendo em conta as regras definidas pelo RICS Valuation Standards, a avaliacio

dos imoveis foi efectuada de acordo com as seguintes defini¢Ses:

Valor de Mercado

E definido como “a estimativa do montante mais provavel pelo qual, a data da avaliagcio, o
imovel podera ser transaccionado entre um vendedor e um comprador decididos, em que

ambas as partes actuaram de forma esclarecida e prudente, e sem coacgdo.”

Opinido de Valor

E definido como Opinido de Valor quando os parimetros normais de avaliagio nio se
encontram reunidos e como tal o valor reportado nio poderd ser considerado como
sendo o Valor de Mercado. No entanto, tomamos em consideracdo os parametros
disponiveis das definicGes do Valor de Mercado. Os iméveis reportados com Opinido de
Valor sdo assinalados como tal, expressando que a indicagio do valor foi baseada em

informagdo muito limitada ou inexistente.

TERMOS DE POSSE E ARRENDAMENTO

Para alguns dos imoéveis foram-nos fornecidas cépias da Certiddo da Conservatéria do Registo
Predial e cépias das Cadernetas Prediais Urbanas e Rusticas, contudo ndo foram efectuadas
diligéncias formais de modo a averiguar se estes documentos estio actualizados e se as dreas

inscritas correspondem as dreas efectivas.

Assim sendo o nosso estudo assume que:

Todos os imoéveis sdo detidos pela Sociedade ou entidades pertencentes a mesma, e

encontram-se livres de 6nus ou encargos;

Para os imoéveis que se encontram arrendados, e dado que ndo foram fornecidos os
respectivos contratos de arrendamento, assumimos que ndo existem clausulas ou restricdes
que possam afectar o valor do imével. Assumimos também como correcta a informagio
fornecida pela Sociedade relativamente a datas de inicio de contratos, termo, prazo de

duragio, areas e rendas actuais.
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RELATORIO RESUMO DE AVALIACAO

Avaliagdo do portfolio Imobilidrio da Sonae Capital.

A data de 31 de Dezembro de 2009

e Existe um imével que estd arrendado ao abrigo de um contrato de comodato que para
efeitos de avaliagdo e conforme solicitado pela Sociedade foi considerado como livre e

disponivel.

4 APROVACOES E LICENCIAMENTOS

Nio realizimos diligéncias formais mas baseamo-nos na informagio fornecida pela Sociedade.

Assumimos que todos os iméveis possuem licenca de utilizagdo e que estdo a ser usados de acordo

com a respectiva licenca.

Para os iméveis em desenvolvimento assumimos que todos os projectos estio devidamente
aprovados, possuem licengas de construgdo vilidas e estdo a ser construidos de acordo com os

projectos e respectivas licengas.

Para os imoéveis que n3io possuem projectos, assumimos que os pardmetros urbanisticos
estabelecidos nos planos de urbanizacio, sdo os parimetros que serdo alvos de aprovagio e

desenvolvimento.

Na falta de informagdo em contrario, a nossa avaliagio pressupde que os imdveis nio serdo

afectados por alargamentos de estradas e/ou expropriages.
5 ESTRUTURA

Nio levimos a cabo uma andlise estrutural de qualquer imével, nem testimos equipamentos,
maquinaria ou redes de 4guas ou electricidade. Assim sendo nio podemos dar qualquer opinido
sobre a condicdo estrutural dos mesmos. A nossa avaliagio teve em consideragio todas as
informagdes fornecidas pela Sociedade e observadas por nés a data das inspec¢des. Caso contrario a
nossa avaliagio assume que ndo hd nenhuns defeitos latentes, que possam afectar a avaliagdo

reportada.
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RELATORIO RESUMO DE AVALIACAO

Avaliagdo do portfolio Imobilidrio da Sonae Capital.

A data de 31 de Dezembro de 2009

6 CONTAMINACAO

Nio investigdmos as condi¢des ou a estabilidade dos solos, pelo que a nossa avaliagdo pressup&e
que os imoveis se encontram aptos para construgdo, ndo tendo sido observada qualquer anomalia

relevante a data das visitas.

Nio investigdmos a presenga ou auséncia de cimento com alto teor de alumina, cloreto de cilcio,
asbesto e outros materiais nocivos a salide. Na auséncia de informagio em contrario, assumimos
nio terem sido utilizados na construgdo dos imoveis, técnicas ou materiais declarada ou
eventualmente perigosos. A Sonae Capital podera querer solicitar investigagGes especializadas a fim
de verificar este pressuposto. Ndo realizimos qualquer tipo de investiga¢des ou de testes, nem nos
foi fornecida qualquer informacdo quer da Sonae Capital, quer da parte de qualquer especialista na
matéria, que determine a presenca ou auséncia de poluicdo ou substincias contagiosas nos terrenos

em causa (incluindo dguas do subsolo).

Pressupomos, assim, que ndo existem quaisquer circunstincias que possam afectar a nossa avaliagdo.
Caso V. Exas. ndo considerem este pressuposto aceitdvel, ou queiram verificar a sua veracidade,
deverido solicitar investigacdes apropriadas e informar-nos dos resultados, de modo a que possamos

reconsiderar a nossa avaliagdo.
7 EQUIPAMENTO E MAQUINARIA

O equipamento dos Imoveis, por exemplo, ar condicionado, elevadores e outras instalagdes

especiais, é tratado como parte integrante dos iméveis e é incluido na avaliagio.
8 INSPECCOES

Dada a especificidade/dimens3do do portfolio, foi acordado ndo inspeccionar todos os iméveis, tendo

os mesmos sido divididos conforme solicitagio da Sociedade.

Os imoéveis que foram alvo de inspecgdo foram-no durante o més de Dezembro de 2009 e nio nos

foi dada a observar qualquer anomalia de relevante importéincia.

Apesar de ser pratica da Cushman & Wakefield fazer a medicdo dos imoveis, face a instrugio

recebida e a dimensdo do Portfolio, utilizamos as areas fornecidas pela sociedade, as quais foram

consideradas como correctas.
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RELATORIO RESUMO DE AVALIACAO

Avaliagdo do portfolio Imobilidrio da Sonae Capital.
A data de 31 de Dezembro de 2009

Apresentamos contudo os critérios de medi¢do habitualmente utilizados, cujo output sdo as areas
definidas de acordo com o REGEU (Regulamento Geral de Edificagdes Urbanas), ajustadas em
funcio do mercado imobilidrio. Estas sdo também as areas que estio definidas pelo IPD Portugal

(Investment Property Databank).

Apresentamos de seguida a defini¢do corrente de dreas de acordo com o REGEU:
o Area bruta — Area medida pelo perimetro exterior das paredes exteriores;

e Area Util — Area medida pelo perimetro interior das paredes exteriores excluindo a drea de

implantagdo de pilares e drea das paredes interiores.

Conforme referimos anteriormente, estas dreas foram ajustadas em fungdo do mercado imobilidrio

e do tipo de imével. O critério de area mais comum e utilizado actualmente é:

e Area bruta locavel - a drea total do imével medida pelo perimetro exterior das paredes
exteriores e pelos eixos das paredes separadoras. A quota-parte das areas comuns, os
sanitdrios e copas para uso exclusivo do utilizador sdo também incluidos. Excluimos caixas de

escadas e de elevadores, coretes e zonas técnicas.

Assim sendo, consideramos que as areas fornecidas sdo area bruta locivel para escritérios e irea

bruta para armazéns.

As lojas e habitagdo sdo também analisadas tendo por base a drea bruta locadvel e area bruta,

ajustando-se apenas a definicdo em fungdo do tipo de produto.

e Lojas — as areas sdo calculadas com base na drea bruta locavel (ABL), incluindo as paredes
externas e metade das paredes divisérias. As arrecadagdes/armazéns e copas no interior das

lojas sdo também incluidas. Excluimos mezzanines construidos pelo inquilino.

e Habitagdo - as dreas sdo calculadas com base na drea bruta, que € a superficie total do fogo,
medida pelo perimetro exterior das paredes exteriores e eixos das paredes separadoras dos
fogos, e inclui varandas privativas, locais acessérios e quota-parte que lhe corresponda nas

circulagdes comuns do edificio.

As areas sdo calculadas utilizando-se sempre estes critérios e definicdes, independentemente do tipo

de ocupagdo.
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Avaliagdo do portfolio Imobilidrio da Sonae Capital.

A data de 31 de Dezembro de 2009

Fazemos notar que estes critérios de medicio ndo estio de acordo com o “Code of Measuring
Practice”, elaborado por “The Royal Institution of Chartered Surveyors”, estando no entanto de
acordo com a prdtica usual em Portugal. As dreas referidas devem, assim, ser consideradas como
aproximadas. Salientamos mais uma vez que neste estudo ndo foram medidas quaisquer areas, tendo

sido utilizadas as fornecidas pela Sociedade.
9 PRINCIPIOS GERAIS

A nossa avaliagdo tem por base informagdes fornecidas pela Sociedade ou obtidas por nés aquando
das nossas diligéncias. Baseamos o nosso trabalho no pressuposto que essas informagdes sdo
correctas e completas, e que ndo existem informagdes ndo partilhadas que possam afectar a nossa

avaliacdo.

Relativamente as fracgSes arrendadas assumimos os contratos existentes independentemente de

estes contratos serem ou ndo entre subsididrias da Sonae Capital.

Os valores determinados neste estudo sio apresentados em Euros (€).

Nio foram feitas provisGes para despesas ou impostos resultantes da venda ou desenvolvimento do

Imovel.

Nio foram feitas provisdes para a existéncia de hipotecas ou outros 6nus financeiros sobre o

Imével.

Para efeitos de avaliagdo e na sequéncia das recentes altera¢des ao Cddigo do IVA via o Decreto-Lei
21/2007, publicado em Diario da Republica |* série - n® 20 a 29 de Janeiro de 2007, a Cushman &
Woakefield ndo assume este imposto ou outros impostos de natureza similar quando aplicaveis, assim
como ndo assume outras implicagcSes decorrentes destas alteragdes que possam afectar o valor dos

Imoveis.

Um comprador do Imével pode necessitar de informagdo adicional ou verificagdes relativamente a
algumas matérias referidas neste relatério antes de uma aquisicio. Devem, assim, tomar-se em
consideragdo os pressupostos subjacentes a esta avaliagdo. A avaliacdo foi realizada por Erasmus van
Leuven FRICS, Ricardo Reis MRICS e Elisabete Costa da Cushman & Wakefield (Portugal).

Nos casos em que foram recebidos subsidios ou quaisquer outros incentivos financeiros, nio foram

feitas provisdes para o eventual reembolso obrigatério dos mesmos no caso da venda do Imével.
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RELATORIO RESUMO DE AVALIACAO

Avaliagdo do portfolio Imobilidrio da Sonae Capital.

A data de 31 de Dezembro de 2009

A nossa avaliagdo ndo considera os eventuais custos de transferéncia para o estrangeiro dos

resultados da venda, nem a existéncia de quaisquer restricSes para o fazer.
10 METODOLOGIA DE AVALIACAO

Na determinagdo do Valor de Mercado e Opinido de Valor dos Iméveis, foram considerados varios

métodos de avaliagdo em func¢io do tipo de imovel.

Apresentamos de seguida os critérios que normalmente adoptamos e que foram considerados em

funcdo da natureza dos imdveis.

Método da Comparacao de Mercado

O método da comparagdo de mercado tem por referéncia os valores de transac¢do de imoveis
semelhantes e comparaveis ao imovel objecto de estudo, obtidos através de prospecc¢do de

mercado realizada na zona.

De acordo com a visita feita ao local e com as caracteristicas da zona e do imével, sio entio
feitos os devidos ajustamentos, tendo em consideracdo diferengas como localizagdo e acessos,
indices urbanisticos, dimens&es, estado de conservagdo, etc.,, de modo a obter o montante que

melhor traduz o valor real do imével.

Método do Rendimento

Na determinagdo do Valor de Mercado dos Imoéveis utilizamos o Método do Rendimento,
comparando a renda estabelecida contratualmente, caso exista, com a renda de mercado

estimada.

Aplicamos o Método do Rendimento sempre que os imodveis sejam susceptiveis de serem

arrendados, analisando-se o seu potencial uso e valor face ao mercado existente.

O Valor de Mercado do Imével é obtido capitalizando a renda a um determinado yield (taxa de

capitalizagdo).

O yield aplicado é devidamente ponderado e utilizado em conformidade com o verificado a data
da avaliagdo no mercado imobiliario do pais e no mercado local para as varias zonas e para

ocupagSes semelhantes.
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Avaliagdo do portfolio Imobilidrio da Sonae Capital.

A data de 31 de Dezembro de 2009

Método do Rendimento — Método do Valor Residual

O Valor de Mercado do Imével é baseado numa andlise de rentabilidade do projecto de
desenvolvimento consentineo com a melhor utilizagio possivel, ou de acordo com os projectos
de desenvolvimento existentes. O Melhor Uso Alternativo é definido como o uso provavel e

razoavel que, a data da avaliagdo, gera o valor actual mais elevado.

Assim, parte-se do pressuposto que o imével serd vendido ou desenvolvido e explorado durante
um periodo de tempo considerado razodvel, sendo o valor do imével correspondente ao valor

actual dos rendimentos futuros, deduzido dos custos de desenvolvimento e encargos indirectos.

Sdo considerados custos de desenvolvimento, os custos de constru¢do, margem de promocgao,

custos financeiros e encargos indirectos.

Entendemos como encargos indirectos todos os custos relacionados com projectos, fiscalizacio

e coordenacdo da obra, marketing e comercializag3o.

A avaliagdo assenta no principio da antecipagdo, tendo por referéncia o rendimento potencial do

projecto apos a sua conclusio.

Método do Rendimento — Método do Discounted - CashFlow

Na metodologia do Discounted CashFlow, é realizada uma anilise da rentabilidade gerada pelo
projecto, que consiste no somatério dos Cash Flows livres previsiveis (futuros) e do valor
residual no final do periodo explicito, actualizados a uma taxa de mercado para aplicages com

perfil de risco semelhante.

A estrutura de receitas e de custos considerada na avaliagio foi elaborada com base na
informagdo disponibilizada pela Sociedade, ou, quando esta ndo foi disponibilizada ou for
inexistente, estimada comparando esta estrutura com os dados do sector e de outras

propriedades compariveis.

A receita liquida, registada no dltimo periodo de anilise, é capitalizada a um determinado yield,
sendo a este valor e as restantes receitas de exploragdo, aplicada uma taxa de desconto,
devidamente ponderada e em conformidade com o que se verifica no mercado a data da

avaliacdo.

A avaliagdo assenta no principio de antecipacio, tendo por referéncia o rendimento potencial do
desenvolvimento, apods a sua conclusdo. As projec¢des foram efectuadas a pregos correntes, para

um periodo explicito de 10 anos.
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RELATORIO RESUMO DE AVALIACAO

Avaliagdo do portfolio Imobilidrio da Sonae Capital.

A data de 31 de Dezembro de 2009

Il PREMISSAS ESPECIAIS

Na preparagdo da Avaliagdo a Cushman & Wakefield foi instruida pela Sociedade para incluir uma

premissa especial. A Premissa Especial é:

e Para os iméveis que tém processos de contencioso, contra e de terceiros, assumimos que
estes processos serdo resolvidos por mutuo acordo. Ndo foi tido em consideragdo na

avaliagdo qualquer tipo de pagamento relativo a eventuais indemnizagdes.

Fazemos notar que a valorizagio realizada sujeita a esta Premissa Especial pode diferir
substancialmente do Valor de Mercado e, assim, é imperativo que o valor expresso neste relatério
de valorizagdo, quando publicado ou divulgado a terceiros, seja acompanhado de notas explicativas,

incluindo esta Premissa Especial, excepto nos termos previstos no Paragrafo 12.
12 DIVULGACAO E TERMOS DE RESPONSABILIDADE

Na sequéncia do Parigrafo 12 dos nossos Termos e Condi¢des Gerais de Contratagio de
Avaliadores (“Principal Terms and Condition of Appointment as Valuers”) a nossa responsabilidade
para com os Clientes relativamente a custos ou perdas associadas a esta instrugdo limitar-se-a a uma
quantia agregada de vinte vezes o valor dos honordrios pagos. Tal como ji mencionado a

Engagement Letter e os nossos Termos e Condigdes Gerais sdo apresentados no relatério global.

Tomamos conhecimento e autorizamos que o destinatdrio pode divulgar este relatério de avaliagdo
(i) se requerido por lei ou regulamentos, ou por qualquer entidade reguladora ou governamental; (ii)
as suas subsidiarias, aos consultores e a outros parceiros; (iii) na divulgacio de resultados; (iv) no
Website; (v) e nas apresentac¢des institucionais, desde que sejam mencionados as premissas tomadas

por base.

Na divulgacdo deste relatério as entidades acima referidas, o destinatirio concorda em informar
claramente as entidades a quem o relatério é fornecido numa base de nio responsabilidade. A
aceitacdo deste relatorio pressupde o conhecimento que a divulgacio é feita sem que exista
qualquer relagdo contratual directa ou indirectamente, obrigacGes ou deveres entre a C&W e outra

entidade.

" WAKEFIELD.
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RELATORIO RESUMO DE AVALIACAO

Avaliagdo do portfolio Imobilidrio da Sonae Capital.

A data de 31 de Dezembro de 2009

13 AVALIACAO
Tendo em conta o acima exposto e baseado em valores a data de 3|1 de Dezembro de 2009, é nossa
opinido que o Valor Actual dos Imdveis, conforme quadro resumo em anexo, incluindo os imdveis

sujeitos a Premissas Especiais acima referidas, é:

VALOR GLOBAL ACTUAL DOS IMOVEIS
€ 607.491.600

(Seiscentos e Sete MilhGes, Quatrocentos e Noventa e Um Mil e Seiscentos Euros)

Relativamente aos imodveis que ndo foram inspeccionados nem efectuados relatérios, tendo em
conta o acima exposto e baseado em valores a data de 31 de Dezembro de 2009, a Opinido de

Valor dos Iméveis, conforme quadro resumo em anexo, é:

OPINIAO DE VALOR GLOBAL DOS IMOVEIS
€ 265.580.260

(Duzentos e sessenta e Cinco Milhdes, Quinhentos e Oitenta Mil, Duzentos e Sessenta Euros)

14 CONFIDENCIALIDADE

O contetido deste relatério de avaliacgio é confidencial para os seus destinatdrios.
Consequentemente, e de acordo com a prdtica corrente, ndo aceitamos qualquer responsabilidade
em relacdo a terceiros no que respeita ao todo ou a parte deste relatério. Antes da publicacio ou
reproducio deste relatério, no seu todo ou em parte, em qualquer documento, circular, declaragio
ou divulgacio verbal em relagio a terceiros, deverd ser obtida a nossa aprovagio por escrito
relativamente a forma e ao conteldo de tal publicagdo ou divulgacdo, excepto nos termos previstos
no Parigrafo 12. Estas ndo serdo autorizadas a n3o ser que, quando relevantes, incorporem a
Premissa Especial acima referida, excepto nos termos previstos no Paragrafo 12. Para que nio
existam duvidas, a nossa aprovagdo é necessaria quer seja ou nio referido o nome da nossa empresa
e quer o nosso Relatério de Avaliagdo apareca isolada ou juntamente com outros.

De V. Exas.
Atentamente
Ll -
e S
Erasmus van Leuven FRICS Ricardo Reis MRICS
Director Geral Associate - Director do Departamento de Avaliagdes

CUSHMAN & WAKEFIELD — Consultoria Imobiliaria Unipessoal Lda.
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RELATORIO RESUMO DE AVALIACAO

Avaliagdo do portfolio Imobilidrio da Sonae Capital.

A data de 31 de Dezembro de 2009

ANEXO |

QUADRO RESUMO
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Portfolio Total

% de Interesse®

Total Geral

Notas Valor de Mercado? Opini&o de Valor® Total Geral
P6lo da Boavista 1 66.500.000 0 66.500.000 66.500.000
Lagos 2 29.875.000 270.600 30.145.600 29.998.720
Troia 208.988.900 214.697.500 423.686.400 423.686.400
Activos em Explorag¢éo 3 39.620.000 22.215.200 61.835.200 61.835.200
Projectos Imobiliarios 4 169.368.900 192.482.300 361.851.200 361.851.200
Terrenos 5 4.797.000 2.370.910 7.167.910 6.953.632
Projectos Imobiliarios 159.494.000 29.361.650 188.855.650 175.890.594
Em Desenvolvimento 6 140.030.000 ¢ 0 140.030.000 130.804.315
Em Comercializacéo 7 19.464.000 29.361.650 48.825.650 45.086.279
Outros Activos (Arrendamento e Venda) 8 13.444.700 18.879.600 32.324.300 30.847.289
Sub-Total 483.099.600 265.580.260 748.679.860 733.876.635
Parque Negécios Empresas Sonae 9 124.392.000 0 124.392.000 56.536.164
TOTAL 607.491.600 265.580.260 873.071.860 790.412.799

1) Inclui como activos mais relevantes, o Porto Palacio Hotel, o Health Club, SPA, edificios de escritdrios e parque de estacionamento.
2) O Pélo de Lagos inclui como activos mais relevantes o Aqualuz Lagos Suite Hotel Apartamentos, o Health Club e um terreno anexo.
3) Os activos em (ou destinados a) exploracao incluem os Aparthdteis Aqualuz (Tréia Mar, Troia Rio e Troia Lagoa), Campo de Golfe, parques de estacionamento e estabelecimentos comerciais.

4) Os activos mais relevantes incluem Apartamentos da Marina, Praia, Apartamentos Turisticos Troia Mar e Trdia Lagoa, Lotes Praia Lago & Golfe, Tréia Village e projectos (Apartamentos da Caldeira,

Ecoresort, Soltréia [UNOP's 7 e 8] e terreno do Hotel Resort [UNOP 3]).

5) Os activos mais significativos séo os terrenos no Alqueva (195 hectares) e Herdade de S&o Joé&o (529 hectares) em Beja.
6) Os projectos mais significativos séo Efanor (Matosinhos), Quarteirdo Duque de Loulé (Lisboa), Fabrica do Cobre (Porto) e D. Jo&o V (Lisboa).

7) Inclui como principais activos o projecto City Flats e varios loteamentos.

8) Inclui uma carteira diversificada de activos destinados a habitacéo, comércio, escritérios, arrendados ou para venda.

9) Inclui um conjunto vasto de iméveis destinados a escritérios e uso industrial bem como um conjunto de lotes de terreno para desenvolvimento de projectos de escritorios,

hotel e comércio.

& Valor de Mercado é definido como a estimativa do montante mais provavel pelo qual, & data da avaliagéo, o imével podera ser transacionado entre um vendedor e um
comprador decididos, em que ambas as partes actuaram de forma esclarecida e prudente, e sem coacgéo.

® E definido como Opinido de Valor quando os parametros normais de avaliagdo nédo se encontram reunidos e como tal o valor reportado ndo podera ser considerado como

sendo Valor de Mercado. No entanto, séo tomados em consideragéo os parametros das definicdes de Valor de Mercado.

¢ Os valores desta coluna, indicados pela Sonae Capital, reflectem o valor do patriménio imobiliario ponderado pela percentagem de interesse da Sonae Capital no

conjunto das empresas proprietarias.

40 Vvalor de mercado reportado inclui 5 iméveis (no valor total de € 40.513.000) sujeitos a Premissas Especiais, 3 dos quais (no valor total de € 29.909.000) em processo de contencioso com as
respectivas entidades camararias. Fazemos notar que a avaliagdo realizada sujeita a esta Premissa Especial pode diferir substancialmente do Valor de Mercado.
As Premissas Especiais consideram que os projectos em causa serdo aprovados pelas entidades competentes e desenvolvidos em conformidade

com a informagdao facultada e que os processos de contencioso serdo resolvidos de mituo acordo.



