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Carta do Presidente 2005

O ano de 2005 foi um ano excepcional para todos os negoécios do Grupo,
com impacto directo e sensivel no valor de mercado das subsidiarias cotadas e
consequentemente da holding. Se compararmos o valor de mercado da Sonae
SGPS em 31 de Dezembro de 2004 com o de 31 de Dezembro de 2005, e
com o somatério deste valor com o valor de mercado da Sonae Industria (ja
autonomizada em 31 de Dezembro de 2005), teremos aumentos de 10% e
55%, respectivamente, os quais sobem para 26% e 80% se tomarmos como

referéncia as cotacoes a 31 de Marco de 20006.

Vale pois a pena, este ano, dedicar a carta do Presidente, sobretudo as grandes
modificagoes das varias Sub-holdings, quer do ponto de vista da consolidacdo
dos resultados operacionais, quer do ponto de vista de refor¢o do balanco,

quer ainda do ponto de vista da governacao.

Assim, na Sub-holding Modelo Continente foi possivel alienar os activos da
operacao brasileira, valorizados em cerca de 750 milhdes de euros, em
condicbes bem mais favoraveis do que o previsto, tendo em conta as
condi¢bes de mercado em geral e de iniquidade fiscal no sector do retalho. Tal
facto permitira, no futuro, refocar a empresa noutros negdcios e noutras
geografias, e, no curto prazo, permitiu reduzir a sua divida para niveis

invulgarmente baixos.

Considerados o caracter eleitoral da Assembleia Geral de 31 de Marco e o
muito reduzido free float da Sub-holding no mercado de valores mobiliarios, o
novo Conselho de Administracio passou a ser constituido pelos mesmos

Administradores que compoem a Comissao Executiva da Sonae SGPS.
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O Dr. Nuno Jordao que, com pleno sucesso, liderou o processo de alienagao
da Sonae Distribuicio Brasil, pelas razoes entido explicitadas (e agora
reafirmadas), e tendo completado a reestruturacdo da Sonae Turismo —
aprovagao dos planos de pormenor de Troia, alienacdo de negdcios nao
estratégicos em Troéia (Casino) e em Lagos (Palmares) e aquisicio da

totalidade do capital de Soltréia — vai enfrentar novos desafios.

Para além naturalmente da tarefa de completar a implantacio dos varios
formatos que exploramos em Portugal, vai iniciar estudos para definir
eventuais novas geografias de actuagao, propor uma estratégia para melhorar
o poder aquisitivo em todo o mundo, sobretudo de artigos nao alimentares e
grandes contratos com multinacionais, e estudar ainda novos formatos de
retalho, tendo desde ja assumido um projecto de desenvolvimento da Star

Viagens que passara para o controlo a 100% da Modelo Continente.

E-me grato deixar registado o esforgo pessoal — tempo de trabalho e viagens,
longas e cansativas — exigido por estas acgdes que clarificaram o nosso
portfolio e fortaleceram o balango da empresa, nao s6 vendendo activos niao
estratégicos, com vultuosas mais valias, como ainda reduzindo e amenizando
as perdas que vinham ocorrendo sistematicamente na operagao da Sonae

Distribuicao Brasil.

O Eng.° Angelo Paupério, nio sé teve um ano intenso na reestruturagao e
fortalecimento do Balango da Sonae SGPS como participou nas grandes
negociagdes com a banca nacional e internacional no sentido de melhorar as
taxas de juro dos empréstimos das varias empresas do Grupo, alongar os
respectivos prazos e diversificar — em termos de nacionalidade e

especializacao — o nimero dos nossos fornecedores de servigos financeiros.
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Para além das responsabilidades como CFO do Grupo, que mantém, assumira
também, enquanto CEO da Sonae Capital, a gestio das empresas da Sonae

Turismo.

O Eng.° Alvaro Portela teve um ano intenso, com varios projectos de grande
dimensao a nascer e terminou, também com total sucesso, a consolidacao da
nossa associa¢ao com a Grosvenor, criando um fortissimo grupo Europeu na
area muito focada de shopping centres de grande qualidade. Tem mais de uma
dezena de novos projectos em construgao ou negociagoes de aquisi¢ao, pelo

que o ano de 2006 se apresenta com perspectivas de muito forte actividade.

O Eng.° Paulo Azevedo liderou todo o processo de consolidacio da
Sonaecom — implementagdo de uma estratégia de investimento geradora de
crescimento, reforco do balanco, clarificacio das relacoes com a France
Telecom e, no final do ano, apresentou a Holding uma proposta ousada de
aquisicao da PT que foi aprovada pelo Conselho de Administragdao, apos a
obten¢ao de elevado financiamento junto de um grande banco internacional,
em excelentes condi¢bes de prazo e prego, sé possiveis com uma reputacao
exemplar de capacidade de geracao de fundos e permanente cumprimento das

nossas obrigacoes financeiras.

E uma operacdao nao concluida, mas estamos confiantes no seu sucesso total.
Trata-se de uma operacdao transparente, feita no mercado, aplaudida pela
generalidade dos analistas e apreciada positivamente nos diversos meios de

comunicac¢ao.

Completamos o processo de autonomizagao da Sonae Industria, com pleno

sucesso, s6 possivel face a notéria melhoria da performance econémica da
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empresa, a sua lideranca mundial e 2 competéncia da equipa liderada pelo Dr.

Carlos Bianchi de Aguiar.

Registe-se também um grande salto qualitativo na governa¢ao, sendo de
registar o facto de a Comissao Executiva ter maioria de nao Portugueses (3
em 5) e de o Conselho de Administracao ter igualmente larga maioria de nio

Portugueses (7 em 11).

Sera a ultima vez que a Sonae Industria aparecera na carta do Presidente da
Sonae SGPS, embora os valores por que se vai pautar serdo seguramente 0s
mesmos da sociedade irma, visto que o accionista de referéncia continuard a

ser o mesmo (Efanor Investimentos SGPS).

Nio temos duvidas que a Sonae Industria — ja uma grande empresa, com
volume de negocios de cerca de 1.500 milhoes de euros, capitalizacio bolsista de
quase 1.100 milhoes de euros e 5.500 trabalhadores — vai continuar o seu
processo de expansao, passando a ser a maior empresa global, a operar em 11
paises, que tera como concorrente mais proximo na internacionalizagao a

Sonae Sierra.

Termino, como habitualmente, com a forte declaracao de grande apreco por
todos os colaboradores, que tém sido inexcediveis nos esfor¢os de melhorar
as operacoes e na disponibilidade para a formagdao permanente, Gnica forma
de haver renovagio em ambiente de coesio social. F esta a férmula que
manteremos no futuro quer nos negocios actuais quer Nos NOvos negocios,
sejam estes resultantes de expansao organica ou de aquisi¢coes, em Portugal ou

em qualquer outro pais.
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Aos nossos fornecedores em geral, e sobretudo, no passado ano, aos
fornecedores de servicos financeiros, o nosso agradecimento pela

extraordinaria colaboragiao e provas de confianca.

Aos nossos clientes, prometemos que tudo faremos para continuar a merecer
a sua confianga, oferecendo produtos da melhor qualidade, a pregos

competitivos e com rigoroso controlo ao longo da cadeia de valor.

Pretendemos ser exemplares no modelo de governaciao. Querendo mesmo
procurar testar uma das minhas fortes convic¢oes, qual seja, demonstrar que
uma empresa pode estar no mercado com sucesso com o capital largamente
pulverizado, mas com um accionista de referéncia de rosto visivel e principios

estaveis ao longo de muitos anos.

Ha ja alguns anos disse que acreditava que lideranca forte e inequivoca
associada a gestao profissional de exceléncia sio a férmula certa para a
longevidade saudavel das empresas que competem em mercados exigentes e

globais.

Manifesto o meu apreco aos colegas dos corpos sociais (executivos e nao-
executivos), pelo permanente desafio e conselho, e aos 6rgaos de fiscalizagao,
pelo rigor que ajudaram a implementar, o que permitiu apresentarmos as
contas certificadas sem reservas, apesar da mudanca para um normativo

internacional mais exigente.

Maia, 6 de Abril de 2006

Belmiro de Azevedo
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RELATORIO DE GESTAO

A 31 DE DEZEMBRO DE 2005’

ENQUADRAMENTO CONJUNTURAL

O ano de 2005 ficou assinalado pela consolidagdo do crescimento global. Embora
ligeiramente menos intensa que em 2004, a expansado alastrou a novas regides.
Assim, a par da firme prossecug¢ao do ciclo expansionista na América do Norte e na
Asia Oriental, as economias da Europa Ocidental e do Japao registaram sinais de
gradual abandono de um contexto macroeconémico marcado por modestos indices
de crescimento ou, até, pela estagnacdo. Num ano marcado pelo vigoroso
crescimento do comércio internacional, a generalidade das economias emergentes,
incluindo a Europa do Leste, beneficiou igualmente de uma economia global em
franca expansdo. Sao de destacar, neste contexto, a Unido Europeia, com uma taxa
de crescimento de 1,5% (valor modesto mas ja mais préximo do que se julga
constituir o crescimento do PIB potencial), e o Japdo, com uns surpreendentes 2,4%
(muito acima do expectavel apos década e meia de quase estagnacdo). N&o
obstante, o consumo privado dos Estados Unidos e o PIB da economia chinesa
constituem, de momento, os principais drivers do crescimento da economia mundial.

Numa fase ja relativamente avangada do ciclo de crescimento, a economia dos
Estados Unidos cresceu ainda a taxa de 3,5%, valor ligeiramente excedido pelo
crescimento do consumo privado (3,6%). Este crescimento ndo ¢é, porém,
inteiramente saudavel, porque ancorado no sucessivo agravamento de
desequilibrios, que ameagam tornar-se estruturais, ao nivel da balangca comercial e
do défice orgcamental, os quais constituem a maior ameaca a sua sustentabilidade a
médio prazo.

' Os valores apresentados neste relatério reportam-se ao ano de 2005, a ndo ser quando especificado
outro periodo. Os valores comparaveis relativos ao ano anterior sdo apresentados dentro de paréntesis.
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O vigor do crescimento econémico global coexistiu com a eclosdo de focos de
turbuléncia de origem e natureza variadas, de que foram exemplo a ocorréncia de
catastrofes naturais, a escalada dos pregos do petréleo e outros produtos primarios,
e a intensificacdo de riscos de ruptura nos dispositivos de aprovisionamento
energético. Nao obstante, na generalidade das economias a inflacdo manteve-se
relativamente imune a choques pré-inflacionarios, sem inducao de efeitos relevantes
na actividade econdmica. Em particular, o temido contagio inflacionista aos bens nao
energéticos foi sustido por politicas monetarias apostadas numa firme ancoragem
das expectativas de inflagcdo, ainda assim consentineas com a expansao sustentada
das economias.

Atenta a exposicéo global do seu portfolio de negdcios, a actividade do Grupo Sonae
em 2005 reflectiu a evolugao conjuntural das economias em que mantém interesses,
nomeadamente Portugal, os principais mercados europeus e o Brasil.

A economia portuguesa manteve em 2005 uma dindmica muito modesta, de quase-
estagnacdo (crescimento de apenas 0,3% em termos reais). Pelo quarto ano
consecutivo, Portugal evoluiu em divergéncia face aos niveis de vida médios da
Unido Europeia. Pese embora a degradagcdo da confianga, o timido crescimento
assim alcangado foi na sua esséncia devido a um andamento mais favoravel do
consumo privado. O pessimismo empresarial traduziu-se em nova queda na
formacao bruta de capital fixo, cujo volume real tera sido préximo do registado cinco
anos antes. Também as exportagdes liquidas reiteraram um contributo negativo para
o crescimento, reflectindo a degradacgao estrutural da competitividade dos sectores
de vocagdo exportadora, mesmo sob uma conjuntura em que as trocas globais
conheceram vigorosa expansao.

Reflectindo este clima de anemia, registou-se nova progressao do desemprego,
conquanto a inflagdo tenha sido mantida sob controlo. Os objectivos de consolidagéo
orcamental no ambito do Pacto de Estabilidade e Crescimento obrigaram a nova
subida da carga fiscal, bem como a adopgao de cortes relativamente severos em
categorias especificas da despesa publica. Considerando a imperativa adopgao de
reformas que diminuam significativamente o peso da despesa corrente e viabilizem a
desburocratizagdo da Administracdo Publica, a indugcdo de estimulos fiscais a
economia permanecera fortemente condicionada nos préximos anos. Por outro lado,
ainda atrasado no processo de reconversao do seu modelo de especializagao, é
expectavel que Portugal continue a evidenciar taxas de crescimento inferiores a
meédia da Unido Europeia, pelo menos durante 2006 e 2007.

Com taxas de crescimento de, respectivamente, 1% e 1,5%, as duas maiores
economias do centro da Europa, Franga e Alemanha emitiram finalmente sinais de
saida do longo periodo de estagnacao iniciado no dealbar dos anos 2000. Embora
ainda sujeita a um crescimento débil, cumpre enfatizar os sinais de melhoria
evidenciados pela economia alem&, com destaque para descidas significativas dos
custos unitarios do trabalho (fruto da contengdo salarial e de ganhos de
produtividade), a que acrescem, mais recentemente, o impacto favoravel de medidas
de estimulo a flexibilidade da economia e a contengdo da despesa publica. A
Alemanha apresenta-se agora, sem margem para duvidas, como uma das
economias da Area do Euro em melhor posicdo para beneficiar das perspectivas
favoraveis para o crescimento econémico global.
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Tendo atravessado a conjuntura adversa dos ultimos anos com indices de
crescimento muito satisfatorios - inclusive com decréscimos do desemprego - , tanto
o Reino Unido como a Espanha correm agora o risco de uma evolugdo em contra-
ciclo, com taxas de expansdao aquém do crescimento potencial do PIB. Disso
exemplo, no Reino Unido o crescimento anual caiu de 3,2% em 2004 para 1,7% em
2005. Ja o caso da Espanha merece particular atengdo. Apesar de continuar a
manter taxas de crescimento potencial da ordem dos 3%, consideravelmente acima
da média europeia, e de, nos ultimos anos, ter observado ritmos de crescimento real
sempre proximos daquele referencial, a economia espanhola tem vindo a acumular
desequilibrios que prenunciam uma deterioragao do crescimento a curto prazo. Com
efeito, a expansdo acentuada do consumo, um endividamento das familias
potenciado por taxas de juro reais entre as mais baixas da Area do Euro, o
agravamento consideravel dos custos unitarios do trabalho, um crescimento das
importacdes muito acima do das exportagdes e um défice da balanca corrente
superior a 5% do PIB, tornam improvavel que a economia possa furtar-se a um
abrandamento do crescimento nos préximos anos. Todavia, cabe realgar que a folga
consentida pelo superavite orcamental podera vir a permitir uma resposta
expansionista da politica fiscal em reaccdo a uma eventual desaceleragdo da
economia.

Mais a Sul, Italia e Grécia continuam a evidenciar posigcdes completamente distintas
no ciclo econémico. Assim, a Italia foi em 2005 o pais da Unido Europeia com mais
fraco crescimento do PIB potencial (1,2%, inferior aos modestos 1,3% estimados
para Portugal). Em 2005, o crescimento do PIB situou-se em 0,2%, com as melhores
previsdes a apontarem para taxas de crescimento que dificilmente excederdo 1% em
2006 e 2007. Como em Espanha, o crescimento da economia italiana tem sido
excessivamente suportado pelo consumo privado, apoiado em crescimentos
salariais insustentaveis que tém vindo a degradar consideravelmente a
competitividade. Este cenario surge agravado por niveis de défice e divida publica
superiores a, respectivamente, 3% e 100% do PIB, quase eliminando a capacidade
de intervencgao pela via fiscal.

Pelo contrario, a Grécia registou um ritmo de crescimento real francamente positivo
(3,5%) e que, no quadro da Unido Europeia, apenas foi excedido pela Irlanda.
Assente num modelo de crescimento muito especifico, em que a expansao dos
servicos se sobrepde claramente a fraca dindmica de uma industria assente em
baixissimos indices de competitividade, a Grécia mantém como drivers
fundamentais desta expansao o crescimento do consumo privado e das exportacdes
de servigos de turismo, ndo evidenciando indicios de que este quadro possa vir a
confrontar-se com adversidades significativas nos préximos anos.

Tendo passado em 2005 por uma fase de acentuada instabilidade politica, o Brasil
continuou a apresentar resultados econdmicos francamente satisfatérios ao nivel da
taxa de crescimento do PIB (3,2%) e das contas externas (balanga corrente com um
excedente de 1,6% do PIB, ndo obstante o aumento das importa¢des induzido pela
apreciacdo do Real). Em resultado da boa saude dos dados fundamentais da
economia, espera-se para 2006 o inicio de uma fase de descida sustentada das
taxas de juro do Real, uma vez que o bom desempenho ao nivel da balanga de
pagamentos se prefigura agora consentaneo com o gradual abrandamento de um
contraccionismo monetario tradicionalmente imposto pela vulnerabilidade financeira
do pais face ao exterior. Todavia, o0 cenario macroecondmico manter-se-a
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condicionado pela aproximacéo das eleigdes presidenciais e pela incerteza quanto a
capacidade de a oferta interna acompanhar um muito provavel expansionismo fiscal.

Ao nivel da economia mundial, as perspectivas para 2006 mantém-se optimistas,
continuando a contar-se com taxas de crescimento da ordem de grandeza das de
2005 nos trés grandes espagos econdmicos mundiais, e também na China. A
consolidacdo desta fase de crescimento pode de resto aferir-se pelo aumento
progressivo das taxas de juro de curto prazo ao longo de 2005, sobretudo nos
Estados Unidos, sinal claro de que a Reserva Federal norte americana considera
nesta fase desnecessario e até contraproducente qualquer contributo da politica
monetaria para a intensificacdo do crescimento. Assim, as perspectivas monetarias
apontam para que em 2006 se assista a um alargamento da subida das taxas de
juro de curto prazo aos bancos centrais da Area do Euro e do Jap&o.

PRINCIPAIS ACONTECIMENTOS CORPORATIVOS NO PERIODO

Em 11 Fevereiro de 2005, a Sonae, SGPS, SA anunciou que acordou os termos
para a alienagdo a Europac SA da totalidade da sua participagdo e créditos na
Imocapital, SGPS, SA, sociedade que detinha uma participagdo de 65% na
Gescartdao, SGPS, SA, bem como de acgoes representativas de 3,58% do capital da
Gescartao por si detidas. A alienacao da participagao no capital da Imocapital estava
sujeita, nos termos da legislacdo em vigor, a autorizagdo da Autoridade da
Concorréncia, tendo esta sido obtida no dia 6 de Abril de 2005. A operagao teve um
impacto de cerca de 39 milhdes de euros no resultado liquido consolidado atribuivel
aos accionistas da Sonae. O encaixe associado a transacgao, cerca de 97,9 milhdes
de euros, foi recebido no més de Abiril.

Em 31 de Margo de 2005, a sociedade emitiu um empréstimo obrigacionista no valor
de 100 milhdes de euros através de uma operacao desintermediada, sem garantia e
com prazo de 8 anos.

Conforme comunicado de 22 de Dezembro de 2004, foi alienada uma parcela
adicional de 27,8% do capital da ba Vidro, tendo sido gerada uma mais-valia de 37,8
milhdes de euros e obtido um encaixe de 97,4 milhdes de euros (que inclui venda
das acgoes, devolucao dos créditos existentes e dividendos).

No dia 19 de Maio de 2005, em execucdao do Contrato de Opcédo de Compra
celebrado em 16 de Novembro de 2004 entre a Sonae, SGPS, SA (Sonae) e o
Banco Santander Central Hispano, SA e sociedades suas participadas, a Sonae
adquiriu, em operagao fora de bolsa, 83.375.000 ac¢des (7,58% do capital social) da
sociedade sua participada Modelo Continente, SGPS, SA, pelo valor de 150,4
milhdes de euros. Em consequéncia desta aquisicdo, a Sonae passa a deter
directamente 75,64% do capital social da Modelo Continente, SGPS, SA,
continuando a ser-lhe imputavel a percentagem de 98,06% de capital social e de
direitos de voto da referida sociedade.
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A decisao de avancar com o “spin-off’ da Sonae Industria foi anunciada em 10 de
Marco de 2005. Em 23 de Setembro de 2005 foi anunciada a aprovacado pelo
Conselho de Administragdo, em conjunto com os Conselhos de Administracao das
sociedades envolvidas (Sonae Industria e Sonae 3P), do projecto de cisdo-fusédo e
de fusdo. A operacao tomou a forma de destaque da participacdo financeira de
90,36% do capital da Sonae Industria, SGPS, SA para fusdo na Sonae 3P — Panels,
Pulp and Paper, SGPS, SA, a qual incorporou por fusdo a Sonae Industria,
passando a adoptar a denominacdo Sonae Industria, SGPS, SA. O capital social da
nova Sonae Industria € de de 700 milhdes de euros, correspondente a 140 milhdes
de acgbes, com o valor nominal de 5 euros cada, cuja admissao a cotagao foi
solicitada a Euronext Lisbon. Na operacao de cisdo-fusdo a cada 14,75 accgdes
Sonae, SGPS, SA correspondeu uma accao Sonae 3P e na fusao, a cada accao
Sonae Industria uma acgdo Sonae 3P. No dia 4 de Novembro de 2005, as
Assembleias Gerais de Accionistas de cada uma das sociedades envolvidas
aprovaram o projecto de cisdo-fusao e fusao. A formalizagao do projecto descrito de
cisao-fusao e de fusao foi efectuada através de escritura publica assinada em 15 de
Dezembro de 2005, tendo o registo final na Conservatdria do Registo Comercial sido
obtido em 20 de Dezembro de 2005. As novas acg¢des atribuidas aos ja accionistas
da Sonae Industria, SGPS, SA foram admitidas a cotacdo na Euronext Lisbon em 27
de Dezembro de 2005 e as acg¢des remanescentes em 20 de Janeiro de 2006. Uma
vez completadas as fomalidades legais a Sonae, SGPS, SA passou a deter, directa
ou indirectamente, 6,66% do capital social da Sonae Industria, SGPS, SA.

Em 14 de Dezembro de 2005, a filial Modelo Investimentos Brasil, SA, detida directa
e indirectamente pela Modelo Continente, SGPS, SA, alienou a totalidade da sua
participacdo na Sonae Distribui¢cdo Brasil, SA ao Grupo Wal-Mart, gerando uma mais
valia de 141 milhdes de euros nos resultados consolidados da Sonae, SGPS, SA.

Em 29 de Dezembro de 2005, foi estabelecido um acordo de venda com a
Grosvenor para a alienacao de 17,04% da Sonae Sierra, SGPS, SA por 218 milhdes
de euros. O encaixe resultante desta transaccéao foi recebido em Fevereiro de 2006.
O preco final foi de 226 milhdes de euros tendo por base o Net Asset Value a 31 de
Dezembro de 2005, tendo sido registada uma mais valia de cerca de 55 milhdes de
euros.

ALOCAGAO DE RECURSOS FINANCEIROS

O investimento bruto consolidado do ano ascendeu a 880 milhdes de euros, e inclui
0s seguintes contributos:

= O negocio da Distribuicdo investiu cerca de 360 milhdes de euros (135
milhdes de euros). O programa de expansao e reformulagdo do parque de
lojas manteve-se como prioridade ao longo do ano, tendo sido inauguradas
55 novas lojas e efectuadas mais de 30 interven¢des em Portugal. No ano
foram acrescentados mais de 62.000 m? de area de venda ao conjunto de
lojas da empresa (um aumento de 14% face a 2004). Na area alimentar, a
empresa abriu trés novos hipermercados Continente (Antas, Loures e Covilha
— que resultou da reconversdao de uma anterior unidade Modelo), cinco
hipermercados Modelo e um supermercado Modelo Bonjour. No retalho
especializado, abriram 47 novas lojas, incluindo 11 Worten, 6 Modalfa, 11
Sportzone, 4 Maxmat, 8 Vobis e 7 Zippy. Adicionalmente, a empresa
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concretizou um investimento de 175 milhdes de euros na compra de
unidades de participacao em fundos Imobiliarios.

= O negodcio dos Centros Comerciais investiu cerca de 300 milhées de euros
(271 milhdes de euros) na abertura do LoureShopping e do SerraShopping
(Portugal), do Plaza Eboli (Espanha) e do Mediterranean Cosmos (Grécia),
bem como na aquisicdo do Valecenter (Itdlia) e no desenvolvimento dos
centros comerciais Plaza Mayor (Espanha) e Alexa (Alemanha).

= Nas Telecomunicagdes, o investimento ascendeu a 120 milhées de euros,
um aumento de 10% face a 2004, que inclui o desenvolvimento da rede de
UMTS e de uma nova geragdo de rede de suporte ao acesso directo de
banda larga, o desenvolvimento da oferta de Triple Play e de sistemas e
tecnologias de informacgéo.

ALOCAGAO DE RECURSOS HUMANOS

No final do ano, o Grupo Sonae empregava mais de 32.400 colaboradores, a maior
parte dos quais estavam afectos aos negdcios da Distribuigdo (73%), Sonae Capital
(17%) e das Telecomunicacgdes (6%).

O Grupo Sonae continua a dar particular importancia a formacgao dos seus recursos
humanos. Nos principais negdécios foram ministradas mais de 978.000 horas de
formacao durante o ano.

GESTAO DE RISCO E AUDITORIA INTERNA

Os objectivos, processos e organizagdo das actividades de Gestdo de Risco e
Auditoria Interna encontram-se devidamente desenvolvidos no capitulo “1.3. Sistema
de Controlo de Riscos” do Relatério sobre o Governo da Sociedade.

De acordo com o definido nos planos das fungbes de Gestao de Risco e Auditoria
Interna, durante o exercicio foram desenvolvidas as seguintes actividades.

No que respeita a Gestao de Risco, foram prosseguidas as actividades de gestao
dos riscos de seguranca dos activos tangiveis e das pessoas, riscos de processos
de negdcio e de sistemas de informagao, riscos de continuidade das operagdes e
dos negécios, riscos de projectos de mudancga e investimento e riscos ambientais.

No ambito dos riscos de seguranca dos activos tangiveis, prosseguiu-se o ciclo de
actividades de gestao dos riscos técnico-operacionais, em articulagdo com a gestao
de seguros do Grupo, através de auditorias de prevencao e seguranga aos locais
das unidades de negdcio. Nas principais unidades efectuaram-se testes e
simulacros aos planos e sistemas de prevengado e de emergéncia, em alguns casos
com a presenca das autoridades e servigos de seguranga publicas. Deu-se ainda
continuidade ao desenvolvimento e implementagéo dos padrées de seguranca e dos
respectivos processos de monitorizagcdo e auto-avaliagdo (Control Risk Self
Assessment).
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No que se refere aos riscos de seguranca das pessoas (colaboradores, pessoas
subcontratadas, clientes e visitantes), deu-se continuidade ao projecto PERSONZ,
de desenvolvimento integrado de acgbes e atitudes de seguranca, com um enfoque
especial na mudanga de comportamentos. Assim, depois da fase de preparacgao e
diagnéstico realizada em 2003, deu-se inicio, em 2004, a fase de implementacao
deste projecto na Sonae Sierra, em parceria com uma empresa de consultoria lider
mundial neste tipo de actividade e integrada num grupo reconhecido como um dos
mais seguros e socialmente responsaveis do mundo. O programa combina a
implementacdo das melhores praticas de gestdo de Higiene, Seguranca e
Responsabilidade Social com o desenvolvimento das capacidades internas, através
da formacgao e partilha de conhecimentos. Parte essencial da metodologia é a
integracado de atitudes e comportamentos responsaveis na cultura da empresa. O
programa envolve todas as operacgdes a nivel internacional e todas as actividades da
Sonae Sierra, desde o desenvolvimento de projectos até a gestdo dos centros
comerciais e de lazer, incluindo as fases de investimento e construgdo. O projecto
tem uma duracdo de quatro anos e representa um investimento, apenas em
consultoria e formacao de colaboradores, no valor de 5 milhdes de euros. O seu
progresso tem vindo a ser acompanhado pelas outras subholdings do Grupo, numa
perspectiva de aproveitamento de sinergias e adaptagdo do modelo de gestdo a
outros negdcios do Grupo, tendo-se lancado em 2005 as bases de projectos com
objectivos semelhantes na Sonae Industria e na Modelo Continente, através do
desenvolvimento de funcdes corporativas de Higiene e Seguranca.

Em final de 2005 foi assinado pelo Grupo Sonae a World Safety Declaration, um
compromisso global dos negécios para a seguranga no ambiente de trabalho, sendo
0 Grupo Sonae um dos membros fundadores em conjunto com outras grandes
empresas mundiais.

Nos negodcios relevantes, foram continuados os projectos e programas com o
objectivo de garantir a continuidade das operacdes, atraveés da definicao, revisdo e
implementacao de procedimentos e processos de preparagao para cenarios de crise
e catastrofe, nomeadamente através do desenvolvimento de planos de emergéncia,
contingéncia e de recuperagao dos negécios.

No que se refere aos riscos ambientais, foram obtidas varias certificagdes
ambientais, prosseguidas as auditorias e implementadas as acg¢des de melhoria, no
ambito dos processos e sistemas de Gestdo Ambiental das empresas do Grupo.

No &mbito da actividade da Modelo Continente, na sequéncia de projecto e acgdes
de organizacdo iniciadas em exercicios anteriores, salienta-se a consolidagdo do
programa de auditorias de seguranca alimentar as lojas, entrepostos e centros de
fabrico, com destaque para o levantamento e reporte das principais conclusbes ao
nivel da empresa e orientagao para a tomada de acgdes correctivas. Este programa
de auditorias tem como objectivo monitorar de forma sistematica os riscos de
seguranga alimentar e o cumprimento das normas legais e do sistema de controlo
interno da qualidade dos bens alimentares. Idéntico programa foi igualmente
implementado nas unidades hoteleiras do Grupo.
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Os riscos dos processos criticos de negdcio e dos principais projectos de mudancga,
nomeadamente novos investimentos e projectos de mudanga dos sistemas de
informacao, foram analisados e monitorados quer no dmbito da actividade especifica
de Gestao de Risco quer no &mbito da actividade de Auditoria Interna.

De acordo com as metodologias definidas e implementadas em exercicios
anteriores, os processos de gestao de risco foram integrados com os processos de
planeamento e controlo de gestdo dos negdcios, desde a fase de reflexdo
estratégica até a fase de planeamento operativo, tendo as ac¢des de gestdo de risco
sido incluidas nos planos de actividade das unidades de negécio e das unidades
funcionais e monitoradas ao longo do exercicio.

No que respeita a transferéncia dos riscos técnico-operacionais, prosseguiu-se o
objectivo de racionaliza¢ao da transferéncia financeira deste tipo de riscos, quer pela
procura da adequagao dos valores dos capitais em risco as permanentes mudancgas
nos negocios abrangidos, quer pela intengdo de ganhar ainda mais massa critica
nos tipos de risco abrangidos. Noutra dimensao, esta arquitectura foi melhorada pela
optimizagao das coberturas e retencbes, coerentes com cada negdcio, assegurando,
internamente, uma efectiva gestdo de seguros a nivel mundial, suportada na Brokers
Link, a rede de corretagem de seguros do Grupo, e na Sonae Re, a empresa de
resseguro cativa do Grupo.

Foram aprofundados os trabalhos de analise, inspeccdo e documentagdo das
condicdbes de risco por auditores independentes, tendo as conclusdes sido
partilhadas com toda a transparéncia com os tomadores de risco.

O Grupo Consultivo de Gestao de Risco (6rgao interno de coordenagao e partilha do
Grupo) acompanhou de forma regular a actividade desenvolvida através das funcdes
de Gestao de Risco.

No ambito da actividade de Auditoria Interna, efectuaram-se auditorias de
conformidade ao controlo interno das unidades de negdécio e auditorias aos
principais processos de negécio e sistemas de informagao das empresas do Grupo,
de acordo com planos de actividade baseados na avaliagao dos riscos de negécio.

A Comissao de Auditoria (6rgao interno de coordenacao e partilha do Grupo) reuniu
regularmente e apreciou os planos de actividade das fungdes e as conclusdes da
actividade desenvolvida no periodo.

As actividades de Gestdo de Risco e Auditoria Interna foram igualmente
acompanhadas pela Comissdo de Auditoria e Financas do Conselho de
Administragao.

No que se refere ao desenvolvimento da fungdo, em 2005 as empresas do Grupo
continuaram a patrocinar alguns colaboradores que voluntariamente se
candidataram a certificagao internacional em auditoria interna — o “Certified Internal
Auditor” -, tendo mais dois colaboradores concluido com sucesso a certificacéo,
juntando-se aos outros trés colaboradores certificados nos anos anteriores. Em
Portugal, o Grupo Sonae é a organizagdo com mais auditores certificados. O Grupo
conta ainda com um auditor interno com a certificacao “CISA-Certified Information
System Auditor”, sendo uma das poucas organizagdes em Portugal com auditores
com essa certificacdo. Em 2006, a Sonae continuara a patrocinar este importante
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programa de formagdo, desenvolvimento e certificacdo internacional dos seus
auditores internos, de acordo com as melhores praticas internacionais.

GESTAO AMBIENTAL

No decurso do ano a Sonae esteve particularmente activa tanto na implementacao
de sistemas de gestdo ambiental (SGA) e na moritorizagdo das questdes
ambientais, bem como na cooperacdo com o World Business Council for Sustainable
Development e com a sua representacao em Portugal.

Prosseguiram as iniciativas nas diversas empresas do Grupo, das quais destacamos
as seguintes.

O negécio da Distribuigcao iniciou em 2004 um programa de implementagcéo nas
suas instalagdes de SGA de acordo com a Norma ISO 14001. Como resultado deste
programa, a Modelo Continente foi a primeira empresa do sector do Retalho a obter
em 2005 a certificacdo ambiental, segundo a referida norma, em duas das suas
instalagbes: a Loja Continente de Cascais e o Entreposto da Azambuja. Estas
certificagdes, constituem um marco relevante no percurso da empresa na procura de
um desempenho ambiental de referéncia no sector do Retalho.

Os seguintes programas e acgdes merecem destaque:

= A introducdo de equipamentos e sistemas de gestdo de energia mais
eficientes permitiram um acréscimo de apenas 0,5% no consumo de energia,
numa base comparavel, ndo obstante as melhorias introduzidas no conforto
térmico e na qualidade da iluminagéo nas lojas;

= Mais de metade dos residuos gerados em 2005 foram encaminhados para
reciclagem (19.554 toneladas de papel e cartdo; 2.231 toneladas de filme
plastico; 689 toneladas de madeira e 24 toneladas de esferovite); deu-se
inicio ao processo de envio da componente organica dos residuos para
compostagem, contribuindo assim para a redugdo da pressdo sobre os
sistemas de tratamento de residuos;

= A Modelo Continente liderou a introdugdo da designada Caixa Unica na sua
cadeia de abastecimento e no sector do Retalho em Portugal. Em 2005, mais
de 80% (em peso) das frutas e legumes foram movimentados em Caixa
Unica, correspondendo a cerca de 90% dos fornecedores destes produtos;

= Em 2005, foram transportadas mais mercadorias por quildmetro percorrido,
com repercussdes positivas tanto ao nivel do consumo de recursos naturais,
como ao nivel das emissdes poluentes para a atmosfera;

» Na abertura de lojas é dada formagao ambiental a nova equipa, evidenciando
as melhores praticas existentes e a importancia de cada colaborador no
desempenho global da loja. Em 2005 foram ministradas 23 acgbes de
formacédo nestas areas;
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= 800.000 réguas e porta-lapis produzidos em papel reciclado foram
oferecidos, em 2005, a clientes com o objectivo de sensibilizagdo ambiental.
Outra iniciativa langada em 2005 foi a distribuicdo de sacos cliente com as
cores da reciclagem tendo como objectivo incentivar a separac¢ao de lixo e
posterior reciclagem;

=  Em 2005, no ambito do concurso Pilhas de Livros, foram recolhidas 5 milhdes
de pilhas e oferecidos 30.000 livros, envolvendo 680.000 criangcas e 5.400
escolas.

Em Dezembro de 2005, o Sistema de Gestdo Ambiental (SGA) do negécio dos
Centros Comerciais foi certificado em conformidade com os requisitos da norma
ISO 14001:2004. Pensa-se que a Sonae Sierra seja a primeira empresa do sector
imobilidrio na Europa a alcangar a certificagdo de todas as components do negécio.
O desempenho corporativo, avaliado em comparagdo com os KPIl's de gestéo e
desenvolvimento, continua a ser reportado trimestralmente ao Conselho de
Administragdo da Sonae Sierra, e a empresa participa em iniciativas de
benchmarking do sector por forma a comparar o seu desempenho com o dos seus
homologos Europeus e promover a adopgao de boas praticas na area do ambiente.

O negdcio iniciou o calculo das emissdes de gases com efeito de estufa associados
aos seus centros comerciais e escritorios na Europa e no Brasil, em conformidade
com o Protocolo de Gases de Efeito de Estufa. Com efeito, em 2005 a empresa
alcangou o primeiro lugar no indice Alteragbes Climaticas e Gestdo de Empresas,
um estudo promovido pela Euronatura, uma organizacdo Portuguesa né&o
governamental. Nos ultimos quatro anos, a Sonae Sierra conseguiu reduzir de forma
gradual as quantidades de residuos produzidos nos centros detidos sob sua gestao.
Adicionalmente, a quantidade de residuos reutilizados/reciclados aumentou
gradualmente no mesmo periodo, de 19% do total de residuos produzidos em 2002
para 24% em 2005. A empresa introduziu recentemente solu¢gdes de compostagem
em varios centros comerciais por forma a reutilizar os residuos organicos.

Outro destaque no SGA da Sonae Sierra é a ferramenta criada para assistir a
concepgao de novos centros comerciais — Environmental Standards for Retail
Developments (ESRD). Ao longo de 2005, esta ferramenta foi cuidadosamente
aperfeicoada e actualizada por forma a incorporar as melhores praticas de gestao
paisagistica e ambiental em todas as areas de impacto.

O negdcio das Telecomunicagoes possui um Sistema de Gestdao Ambiental (SGA)
certificado pela Apcer desde 2003, em conformidade com os requisitos da norma
ISO 14001:1999. Em 2005 a Sonaecom levou a cabo diversas acgdes por forma a
assegurar uma transigao eficiente para a norma ISO 14001:2004, melhorando ao
mesmo tempo a sua performance Ambiental:

= Estruturou informagcdo ambiental de acordo com as directrizes Global
Reporting Iniciative — linhas de orientacdo internacionais sobre a
comunicagao de desenvolvimento sustentavel;

= Estabeleceu e implementou um plano de acgbes para garantir a
conformidade com a legislagcdo Europeia sobre os sistemas de gestdo de
residuos de equipamentos eléctricos e electronicos (REEE), assim como
sobre o controlo de substancias que empobrecem a camada do ozono (ODS
- Ozone Depletion Substances);
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Realizou auditorias ambientais a alguns fornecedores, nhomeadamente, ao
operador de residuos de equipamentos eléctricos e electrénicos, fornecedor
de baterias e servigos de logistica;

Desenvolveu um estudo de ecodesign para as embalagens com o intuito de
reduzir os impactos do material de embalagem e fornecer ao consumidor
informacdo ambiental sobre como encaminhar correctamente os diversos
residuos dos elementos de embalagem;

Manteve o protocolo de colaboragao com o Instituto de Telecomunicacoes,
designado monlT, com o objectivo de monitorizar e disponibilizar
publicamente informacdo relevante sobre radiacdo electromagnética em
comunicagdes moveis;

Nas operagdes logisticas, implementou melhorias que resultaram em
poupangas de material e de custos, a saber: a utilizagdo de um em vez de
dois autocolantes de identificacdo do produto e a alteragdo do material de
acondicionamento das caixas, de filme de plastico para cintas re-utilizaveis;

O jornal Publico reduziu as perdas de papel usado na impressao do jornal em
aproximadamente 140 toneladas;

Desenvolveu um processo de work-flow para aprovagao electrénica das
facturas, do qual resultou uma redugéo do consumo de papel,;

Continuou a enviar os tonners usados para um operador de residuos
licenciado que procede a sua reutilizacdo, revertendo algum valor para a
Fundacéo Gil para ajudar criangas hospitalizadas.

Nas actividades da Sonae Capital:

Na Sonae Turismo, destaque para a obtengdo em 2005 da certificagdo ISO
14001 do Trdia resort visando numa fase inicial as fases de projecto e
exploracdo, alargando-se posteriormente a fase de construgdo, sendo o
primeiro resort a obter uma certificagdo tdo abrangente. A demolicdo dos
edificios nao utilizaveis foi alvo de especial atencdo em termos de gestéo
ambiental: os materiais e equipamentos re-utilizaveis foram removidos e
sempre que possivel doados a instituicbes de caridade; todos os materiais
com valor e/ou passiveis de contaminacdo dos restantes residuos foram
igualmente previamente removidos; 98,3% dos residuos remanescentes
foram acondicionados para re-utilizacdo posterior na construcao do resort.

Apés a implementacdo em 2004 de um sistema integrado de gestao, a
Contacto obteve em 2005 a certificagdo em Qualidade, Ambiente e
Seguranca de acordo com as normas NP EN ISO 9001:2000, NP EN
1ISO14001:1999 e OHSAS 18001:1999. O sistema aplica-se a realizagao de
todas as obras e actividades associadas, visando assegurar a satisfacdo das
necessidades, expectativas e exigéncias dos clientes da empresa.
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ACTIVIDADE DOS NEGOCIOS?

DERIVADOS DE MADEIRA

O spin-off da Sonae Industria teve efeitos contabilisticos a partir de 1 de Outubro de
2005. Assim, em 2005, o contributo do negécio dos Derivados de Madeira para as
demonstragbes financeiras consolidadas da Sonae SGPS, reflecte unicamente a
actividade e resultados dos primeiros nove meses do ano. A analise do negécio dos
Derivados de Madeira relativa aos primeiros nove meses do ano foi ja incluida no
“Relatoério de Gestao a 30 de Setembro de 2005.

2 Os valores referidos neste capitulo foram retirados das demonstragdes financeiras consolidadas de
cada um dos negdcios, e a analise reflecte a perspectiva de cada negdcio sobre a sua actividade.
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CONTINENTE

DISTRIBUICAO

No dia 14 de Dezembro de 2005, o negdcio da Distribuicdo alienou a totalidade da
sua actividade de retalho no mercado Brasileiro, cessando a actividade naquele
mercado. Como tal, em 2005, os contributos da operagao de retalho no Brasil para
as demonstragdes financeiras consolidadas do negécio da Distribuicdo e da Sonae
SGPS, reflectem a actividade e resultados dos primeiros onze meses de 2005, pelo
que os valores nao sao directamente comparaveis com os do ano anterior.

Valores em milhdes de euros

Vendas Brutas

Cash-Flow Operacional (EBITDA)

Margem EBITDA

(% das vendas liquidas)

Resultado do Periodo atribuivel aos
Accionistas da Modelo Continente

31 Dez’'05 31 Dez'04

Divida Liquida
Valores em milhdes de euros Valores em milhdes de euros
Vendas Brutas por segmento Contributos para o EBITDA
(Portugal) (Portugal)
233 235
197 196
771
2.344
Retalho alimentar  Retalho especializado Consolidado
B Retalho alimentar @ Retalho especializado |:| 2004

* Variagdo no ano
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Principais destaques

O volume de vendas brutas ascendeu a 4.506 milhdes de euros (4.159 milhdes de
euros) e o cash-flow operacional (EBITDA) consolidado subiu 10 milhdes de euros
para 289 milhdes de euros, representando uma margem de 7,5% sobre as vendas
liquidas consolidadas.

O resultado liquido consolidado do ano foi de 215 milhdes de euros, um aumento de
94 milhdes de euros face a 2004, e inclui cerca de 89 milhdes de euros resultantes
da venda das operagbes no Brasil, que contempla a transferéncia para resultados
das reservas de conversao cambial positivas geradas pela operagéo brasileira.

Em 31 de Dezembro de 2005, a divida liquida totalizava 196 milhdes de euros, um
valor invulgarmente baixo devido ao impacto da alienagédo da actividade de retalho
no Brasil, tendo este mais do que compensado o forte investimento anual realizado
no exercicio.

Ao longo de 2005, a Modelo Continente acrescentou mais de 62 mil m? de area de
venda ao seu portfolio em Portugal, tendo sido inauguradas 55 novas lojas (8 de
retalho alimentar e 47 de retalho especializado). O investimento global ascendeu a
360 milhdes de euros, dos quais 175 milhdes de euros respeitam a compra de
unidades de participagdo em Fundos Imobiliarios.

Portugal

O sector do retalho tem vindo a ser penalizado pelo forte abrandamento da
actividade econémica do pais. Devido ao novo regime de licenciamento comercial, a
abertura de novas lojas esta-se a concretizar num periodo de tempo relativamente
curto. Donde resultou um aumento da area de venda associada aos formatos de
base alimentar de mais de 90 mil m?, o que representa um crescimento de cerca de
6%. O retalho de base ndo alimentar registou igualmente um forte crescimento,
associado quer a abertura de novos centros comerciais quer a instalacdo de novas
superficies numa base stand alone.

As vendas brutas cresceram 5%, atingindo os 3.115 milhdes de euros (2.957 mihdes
de euros), reflectindo um aumento de 3% nas vendas dos formatos de base
alimentar para 2.344 milhdées de euros e de mais de 13% nas vendas dos formatos
de retalho especializado para 771 milhdes de euros.

O cash-flow operacional (EBITDA) foi de 235 mihdes de euros (233 milhdes de
euros), representando uma margem EBITDA de 8,6% sobre as vendas liquidas
(9,0%). Deste total, 196 milhdes de euros dizem respeito aos formatos alimentares,
com a respectiva margem EBITDA a diminuir para 9,4% das vendas liquidas (9,7%).
Esta diminuicao deve-se essencialmente ao forte investimento promocional realizado
para reforco da posicao de lideranga, e ao acréscimo relativo de custos resultante do
volume muito superior de mercadorias movimentadas. Num ano caracterizado por
importantes aberturas de concorrentes e pelo fraco dinamismo do consumo, o cash-
flow operacional (EBITDA) gerado pelos formatos de retalho especializado
aumentou para 38 milhdes de euros (36 milhdes de euros), gerando uma margem
EBITDA de 6,0% das vendas liquidas.
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Brasil

A operagao de retalho no Brasil contribuiu com 1.391 milhdes de euros para as
vendas brutas consolidadas do negdcio da Distribuicdo. O cash-flow operacional
(EBITDA) foi de 55 milhdes de euros, representando uma margem EBITDA de 4,8%
sobre as vendas liquidas. Conforme mencionado acima, estes valores nido se
prestam a comparagbes com o ano anterior, na medida em que em 2005 respeitam
a 11 meses de actividade e incluem igualmente o impacto da alienagéo, no primeiro
semestre do ano, de 10 lojas na area metropolitana de Sao Paulo.

A empresa cessou desta feita qualquer actividade de retalho naquele pais, numa
decisao baseada na percepc¢éo de que, com elevadissima probabilidade, a operacgao
nao apresentaria niveis de rendibilidade compativeis com o respectivo custo de
oportunidade.
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CENTROS COMERCIAIS

Valores em milhdes de euros

Cash-Flow Operacional (EBITDA)

Resultado Directo®

Resultado do Periodo atribuivel aos

Accionistas da Sonae Sierra

31Dez05  31Dez04

NAV por accao 38,90 32,60 +19%

Alavancamento dos Activos® 31,9% 28,8% +3,1 p.p.
NAVS por acgao (€) ABL® sob gestio
38,90 Total: 2 milhées de m?
3528 3647 Grécia

2%

%%
Italia
0%

32,60 33,20
29,1
27,67 9,16
24,90
20,05 I I

Dez00 Dez01 Dez02 Dez03 Dez04 Mar'05 Jun'05 Set'05 Dez'05

® Resultado Directo = Resultado Liquido do Exercicio + Impostos Diferidos — Valor Realizado nas
Propriedades — Valor criado nas Propriedades.

* Alavancamento dos Activos = Divida Bancaria Liquida/ (Total do Activo — Caixa e Equivalentes de
Caixa).

° NAV - Activo Liquido por Acg&o.

® ABL - Area Bruta Locavel.
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Principais destaques

Em 2005, a Sonae Imobiliaria passou a denominar-se Sonae Sierra, estabelecendo
uma nova identidade. A operacdo, de natureza global, é parte integrante da
estratégia de expansao internacional da empresa, assentando numa nova identidade
€ num conjunto de valores partilhados: Innovative, Modern and Spirited.

O volume de negdcios consolidado ascendeu a 220 milhdes de euros (185 milhdes
de euros), registando um crescimento de 19%.

O cash-flow operacional (EBITDA) consolidado subiu 17%, totalizando 126 milhdes
de euros (108 milhdes de euros). Este aumento, tal como no volume de negdcios
consolidado, é explicado pelo aumento no numero de centros comerciais detidos e
sob gestdo e pelo maior niumero de projectos em desenvolvimento. Os principais
contribuintes para este desempenho foram: (i) em Espanha, a abertura de um novo
centro comercial (Plaza Eboli), os 12 meses de contributo dos centros comerciais
Avenida M40, Dos Mares, Luz del Tajo e Zubiarte e a aquisicdo adicional de 25% do
Parque Principado; (ii) em Portugal, a abertura de dois centros comerciais
(LoureShopping e SerraShopping) e renegociagdes de contratos com lojistas; (iii) na
Grécia, a abertura do centro comercial Mediterranean Cosmos; (iv) em ltalia, a
aquisicao do centro comercial Valecenter e; (v) no Brasil, a melhoria nas taxas de
ocupagao, sobretudo no Parque D. Pedro, os 12 meses de contributo do Boavista
Shopping e da expansao do Penha Shopping, e a aquisi¢ao de 20% do Plaza Sul.

O aumento de 73% no resultado liquido consolidado, para 219 milhdes de euros (127
milhdes de euros), € em larga medida devido ao valor criado nas propriedades de
investimento, em resultado da diminuigdo generalizada das yields em Portugal e
Espanha, e aos ganhos realizados em propriedades, que em 2005 incluem a venda
do Coimbra Retail Park, a venda do Dos Mares, Luz del Tajo e Estagdo Viana ao
Fundo Sierra, e a venda de 50% do Rio Sul e do SerraShopping ao fundo
Paneuropean.

A data deste relatério, a Sonae Sierra é proprietaria ou co-proprietaria de 38 centros
comerciais e de lazer, num total de 1.586 milhdes de m? de ABL’.

As principais alteracdes ao portfolio de centros comerciais da empresa em 2005
estdo descritas nos paragrafos acima.

Em 31 de Dezembro de 2005, a empresa tinha 14 novos projectos em
desenvolvimento: em Portugal, Rio Sul (Seixal), Setubal Retail Park (Setubal), Nova
Avenida (Sao Joado da Madeira) e Lima Retail Park (Viana do Castelo); em Espanha,
Plaza Mayor Shopping (Malaga) e El Rosal (Ponferrada); na Alemanha, Alexa
(Berlim), e 3DO (Dortmund); em ltalia, Freccia Rossa (Brescia), Caselle (Turim),
centros comerciais e de lazer em Biella e La Spezia; na Grécia, Aegean Park
(Atenas); e no Brasil, Shopping Campo Limpo (S&o Paulo).

" Area Bruta Locavel.
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Ainternet da sua empresa
estd 2o nivel da sua inteligéncia?

TELECOMUNICAGOES

Valores em milhdes de euros

Volume de Negécios

Cash-Flow Operacional (EBITDA)

Margem EBITDA

Resultado do Periodo atribuivel aos
Accionistas da Sonaecom

31 Dez'05 31 Dez'04

Divida Liquida

Valores em milhdes de euros Valores em milhdes de euros

Evolugao do Volume de Negoécios

233 EBITDA
222 218 7 209 222 216

207 19
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Principais destaques

O volume de negdcios consolidado diminuiu 4% para 843 milhdes de euros (880
milhdes de euros). Os principais factores que contribuiram para esta descida foram a
reducéo de 21% nas receitas de operadores da Optimus, em consequéncia dos
cortes faseados nas tarifas de terminagao movel e na redugéo continua no trafego
proveniente de operadores fixos, a perda de trafego de banda estreita e de voz de
acesso indirecto, e a reducao de 21% no volume de negécios do Publico, resultado
de menores vendas de produtos associados devido ao acréscimo de concorréncia e
a saturacdo de mercado.

O cash-flow operacional (EBITDA) consolidado diminuiu 22% para 157 mihdes de
euros (201 milhdes de euros), correspondendo a uma margem EBITDA de 19%
(23%). Esta reducgéo decorreu, essencialmente, da perda de margem associada aos
custos de langamento de novos produtos e servigos, do aumento de custos de
subcontratacdo associados ao acesso directo e do aumento dos custos associados
a necessidade de operacao de duas redes moveis (GSM e UMTS), combinados com
o efeito de reducao de proveitos referida anteriormente.

O resultado liquido consolidado desceu para 12 milhdes de euros (39 milhdes de
euros), condicionado principalmente na sua maioria pela deterioragdo no cash-flow
operacional (EBITDA). A melhoria de 29% nos resultados financeiros e a redugéo de
78% nos impostos consolidados do ano (devido a movimentos nos activos por
impostos diferidos) ndo foram suficientes para compensar a quebra no cash-flow
operacional (EBITDA) registado no exercicio.

O endividamento liquido consolidado em 31 de Dezembro de 2005 ascendeu a 247
milhdes de euros, uma reducado de 9 milhdes de euros face a 31 de Dezembro de
2004. A liquidez consolidada cresceu cerca de 156 milhdes de euros, em larga
medida devido ao encaixe de 146 milhdes de euros proveniente da emissio, por
colocacdo privada, em Junho, do empréstimo obrigacionista de 150 milhdes de
euros, que foi investido em aplicacbes de tesouraria, € a um desempenho positivo
ao nivel da geragao de cash-flow nas areas de Telecomunicacbes e nos negdcios de
Software and Systems Integration.

Telecomunicagoes

O significativo investimento realizado durante o ano de 2005 na actividade comercial
centrada na inovagao e no crescimento, comegou a gerar resultados positivos nos
ultimos meses do ano, em termos de crescimento do numero e receitas de clientes:

= O total de clientes da Optimus cresceu 10% para 2,35 milhdes no final de
2005 (2,13 milhdes), representando uma angariacao liquida de 224 mil novos
clientes, o valor mais alto alcangado nos ultimos 4 anos;

» Os resultados de 2005 da Optimus foram consistentes com o objectivo de
aumentar as receitas de dados dos servicos GPRS e 3G. O trafego GPRS
cresceu 318%, e no final do ano cerca de 25% do total de novos clientes
dispunham de servigos de 3G.
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Durante 2005, a Optimus manteve a sua estratégia de alcangar uma posi¢cao de
lideranca na banda larga movel, acelerando o investimento na rede UMTS. No final
de Dezembro, a rede UMTS da Optimus cobria quase 50% da populagao,
assegurando a cobertura total das zonas da Grande Lisboa, Porto e Algarve, bem
como dos principais centros urbanos portugueses. O objectivo da empresa é
alcangar uma cobertura de cerca de 80% da populacéo até ao final de 2006.

Os novos produtos langados durante 2005, em particular a rede4, o Optimus Home e
o Kanguru, foram os principais responsaveis pelo crescimento da base de clientes e
do numero de clientes activos. Todos os produtos tiveram um desempenho em linha
ou acima das expectativas.

O volume de negdcios da Optimus diminuiu 5% para 627 milhdes de euros (660
milhdes de euros), enquanto que as receitas de servigos cairam 6% para 567
milhdes de euros (602 milhdes de euros) devido, essencialmente, a redugcado nas
tarifas de terminagdo movel, a queda de trafego proveniente de operadores fixos e a
pressao nas receitas de roaming in.

A Optimus gerou um cash-flow operacional (EBITDA) de 167 milhdes de euros (190
milhdes de euros), uma queda de 12%, devido as menores tarifas de terminagéo
movel e ao aumento dos custos operacionais, consistente com o esforgo comercial e
com o aumento da concorréncia no mercado mével. A margem EBITDA foi de 27%
(29%).

Os resultados da Sonaecom Fixo reflectem a estratégia de focalizar o negdécio no
acesso directo em detrimento do acesso indirecto, em particular no segmento
residencial, através da expansao macic¢a do servigo de banda larga ADSL utilizando
os lacetes locais desagregados.

O total de clientes de servicos da Sonaecom Fixo alcangou os 271 mil (301 mil). O
numero de clientes dos servigos de acesso directo aumentou 88,6 mil para 94 mil no
final de 2005. Este aumento n&o foi suficiente para compensar a perda de clientes
indirectos de voz e clientes de internet de banda estreita, que desceram 42% para
os 162,7 mil clientes. No final de Novembro, a empresa langou o teste piloto pré-
comercial da oferta Triple Play (voz, internet e televisdo). A empresa espera que o
langamento comercial ocorra no segundo semestre de 2006.

O volume de Negdcios da Sonaecom Fixo foi de 158 milhdes de euros, 6% acima do
valor de 2004 (150 milhdées de euros), devido, principalmente, ao aumento das
receitas grossistas. Os custos operacionais cresceram 18% para 177 milhdes de
euros (149 milhdes de euros), devido ao aumento dos custos relacionados com o
servigo de apoio ao cliente, a instalagédo de centrais desagregadas, publicidade e
comissdes pagas e custos de circuitos alugados. Em consequéncia, o cash-flow
operacional (EBITDA) diminuiu significativamente para 15 milhdées de euros
negativos (4 milhdes de euros positivos).
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Media

O volume de negdcios consolidado do Publico diminuiu 21% para 44 milhdes de
euros (55 milhdes de euros), devido a uma redugao de 45% nas vendas de produtos
associados. O aumento de 5% nas vendas de jornais nao foi suficiente para inverter
a tendéncia de descida evidenciada.

O cash-flow operacional (EBITDA) diminuiu de 2 milhdes de euros positivos em 2004
para 2 milhdes de euros negativos em 2005. De forma a suster o fraco desempenho
de 2005, o Publico reestruturou a sua actividade comercial no segundo semestre do
ano, através da constituicdo de uma nova equipa de vendas focada no aumento de
receitas.

s&sl®

As empresas de S&SI registaram uma vez mais um desempenho positivo nos
respectivos segmentos de mercado, dando continuidade a sua estratégia de
crescimento organico, particularmente nos mercados internacionais.

O volume de negécios consolidado cresceu 5% para 86 milhdes de euros (82
milhdes de euros), essencialmente devido ao bom desempenho da WeDo (que
aumentou o seu volume de negdcios 19%), e o cash-flow operacional (EBITDA)
melhorou 13% para 9 milhdes de euros (8 milhdes de euros), gerando uma margem
EBITDA de 11% (10%). A Enabler e a WeDo foram responsaveis por 84% do total
do cash-flow operacional (EBITDA) consolidado das empresas de S&SI, tendo a
WeDo sido a empresa que mais contribuiu para o crescimento (aumento de 63% no
cash-flow operacional (EBITDA) individual).

8 Software and Systems Integration.
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SONAE CAPITAL

A Sonae Capital integra os negoécios de Turismo, Construgcdo, Engenharia e
Promocao Residencial, Transportes e Logistica, Corretagem de Seguros, Sector
Auto, Refrigeracao e Ar Condicionado, Servigos de Limpeza e Outros negécios.

O volume de negécios consolidado da Sonae Capital foi de 560 milhdes de euros
(461 milhdes de euros), um aumento de 21%. O negdcio de Construgéo e
Engenharia foi o principal responsavel pelo aumento no volume de negdcios
consolidado.

O cash-flow operacional (EBITDA) consolidado foi de 44,2 milhdes de euros
(18,7 milhdes de euros). Os maiores contributos para este aumento decorrem dos
negocios do Turismo e da Construgéo.

O resultado liquido consolidado foi de 104 milhdes de euros (125 milhdes de
euros), e inclui 53 milhdes de euros de resultados relativos a investimentos
relacionados com a alienagao da ba Vidro. O resultado de 2004 inclui resultados
relativos a investimentos de 115 milhdes de euros, a maior parte dos quais
respeitam a venda da Portucel (75 milhdes de euros) e da ba Vidro (18 milhdes de
euros)

Turismo

No ano de 2005, o volume de negdcios consolidado da Sonae Turismo totalizou 129
milhdes de euros, em linha com 2004. O negdcio das viagens apresentou um
volume de negocios de 107 milhdes de euros, um crescimento homdlogo de 7%,
consubstanciando um aumento superior a média do mercado e a média dos 3
principais concorrentes (fonte: BSP).

No ambito do desenvolvimento do projecto de Tréia salienta-se a ratificacdo pelo
Governo do Planos de Pormenor da UNOP 1 (area urbana), em 27 Janeiro de 2005,
e da UNOP 2 (area da praia), ja no inicio de 2006. Deu-se inicio ao processo de
demoli¢bes previstas no contrato de Investimento, salientando-se a implosdo das
Torres ocorrida em 8 de Setembro de 2005, e ainda, a emissédo das licencas de
construgao da marina de Troia e do novo cais de ferries.
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O cash-flow operacional (EBITDA) consolidado registou em 2005 um valor positivo
de 23,8 milhdes de euros (0,3 milhdes de euros negativos). Os resultados liquidos
consolidados do exercicio ascenderam a 23,9 milhdes de euros (10,2 milhdes de
euros negativos).

Promocgao Residencial

A Pradium, empresa do Grupo Sonae dedicada a promocado de habitacdo de
qualidade, prosseguiu a entrega dos apartamentos dos Edificios Seda e Seda Il, em
Matosinhos, encontrando-se comercializados 90% dos apartamentos. Ainda na
Quinta das Sedas, foi iniciada a construgédo do edificio com 212 apartamentos
designados por City Flats/City Lofts e que estara concluido no inicio de 2007.

Foi emitido o alvara de loteamento e obras de urbanizagdo da Efanor, cujo projecto
foi aprovado pela Camara Municipal de Matosinhos apés um longo periodo de
apreciagao, o que permitira iniciar em 2006 as demolicbes dos edificios existentes e
as obras de urbanizacgao e requalificagao ambiental daquele quarteirdo.

Em 2005, a Praedium continuou a prestar servicos de gestdo a Sonae Turismo, no
ambito do projecto Troia Resort, empreendimento que ocupara uma area de 440 ha
e onde se desenvolverao cerca de 650 apartamentos turisticos e 330 moradias.

Dada a fase em que se encontram os principais projectos da empresa (em
licenciamento e em constru¢ao), o volume de negdécios em 2005 foi de apenas 6,0
milhdes de euros, tendo o cash-flow operacional (EBITDA) e o resultado liquido sido
negativos em, respectivamente, 500 mil euros e 1,5 milhdes de euros.

Construgdo e Engenharia

A Contacto, empresa de construgdo civil e obras publicas, registou um volume de
negocios de 142,9 milhdes de euros, com um cash-flow operacional (EBITDA) de 9,1
milhdes de euros e um resultado liquido de 11,4 milhdes de euros.

Relativamente ao projecto de concessdo da auto-estrada em regime de SCUT®, em
que a Contacto participa através da Norscut e Operscut, no final do exercicio
estavam em operacédo 88,5 km, desde Viseu até Fortunho (Vila Real), de um total de
155 km que sera a extensdo final da auto-estrada. O ultimo trogo da auto-estrada
entrara em funcionamento no final do primeiro semestre de 2007.

A Cinclus, que exerce a sua actividade na gestdo e fiscalizagcdo de projectos,
registou um volume de negécios de 10,5 milhdes de euros, gerando um cash-flow
operacional (EBITDA) de 369 milhares de euros e um resultado liquido de 242
milhares de euros.

Transportes e Logistica

O volume de negécios consolidado da Box Lines Navegacao, Invicta Comércio
Internacional e Sontrade Lines, atingiu os 49,7 milhées de euros, 14% acima do de
2004, sendo que mais de 60% deste valor corresponde a vendas fora do Grupo
Sonae.

® Sem Custo para o Utilizador.
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O cash-flow operacional (EBITDA) consolidado foi de 3,6 milhdes de euros, e os
resultados liquidos consolidados de 2,6 milhdes de euros.

O volume de negocios da Box Lines atingiu os 43,8 milhdes de euros, um
crescimento de 16% face ao ano anterior, e representou mais de 88% do volume de
negocios consolidado. O cash-flow operacional (EBITDA) alcangou os 3,8 milhdes
de euros, 83% acima do do ano anterior. O resultado liquido gerado foi de 2,9
milhdes de euros, um crescimento de 52% face a 2004.

Corretagem de Seguros

A mds, corretor de seguros, reforgcou a sua posicdo no mercado, em 2005, através
da aquisi¢cdo da Unibroker e da Becim. Com esta aquisicdo, a mds atingiu um
volume de receita consolidada de cerca de 12 milhdes de euros, representando um
volume de prémios intermediados de cerca de 90 milhdes de euros.

Em Franga, a holding Développement et Partenariat Assurance'®, participada da
mds, que controla directa e indirectamente os corretores franceses Pérouse
Assurances'® e FirstAssur'®, continuou o movimento de reforco da sua posicdo no
capital daquelas participadas.

No Brasil, a Lazam/mds'®, parceria entre a Sonae e o Grupo Feffer, apresentou uma
receita de 15 milhdes de reais, a que corresponde um resultado liquido positivo de 3
milhdes de reais, em linha com o ano anterior.

No ano de 2005 assistiu-se ao desenvolvimento da rede internacional de corretores,
a Brokers Link, promovida e liderada pela mds, abarcando, para além de Portugal,
Espanha, Franca, Alemanha, Reino Unido, Brasil, Grécia e Argentina.

A Sonae Re, resseguradora cativa do Grupo Sonae, sediada no Luxemburgo,
alcangou um volume de negdcios de 16 milhdes de euros, gerando uma reserva de
equalizacao de cerca de 3 milhdes de euros (mesmo nivel do ano anterior).

Sector Auto'°

A Choice Car — SGPS, SA, é uma parceria a 50% com o Grupo Salvador Caetano,
constituida no ano de 2000 para concentrar as participacbes em negdcios do sector
automovel ja entao detidas pelo Grupo Sonae.

O ano de 2005 foi globalmente positivo para a Guérin. Embora o mercado interno
tenha mantido a tendéncia de estagnacao dos ultimos anos, verificou-se uma ligeira
recuperagao na importacao turistica a qual vinha a decair desde 2001. O volume de
negdécios, medido pelo numero de dias vendidos, cresceu cerca de 18% atingindo
844 milhares de dias. A receita média por dia vendido cresceu 6% em relagéo a
2004 em resultado de um processo continuado de melhoria do perfil da carteira de
clientes. O volume de vendas atingiu 19,8 milhdes de euros (15,9 milhdes de euros).
Depois de dois anos de resultados negativos, a empresa regressou aos lucros. O
resultado liquido em 2005 cifrou-se em 0,4 milhdes de euros (1,5 milhdes de euros
de prejuizo). Em 2005 a Guérin concretizou a aquisi¢do dos activos operacionais da
Globalrent, empresa que representava em Portugal a marca Sixt. Com esta
aquisicao foi reforcada a carteira de clientes bem como as equipas comercial e de
operagodes.

10 Empresa consolidada segundo o método da equivaléncia patrimonial.
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A Finlog terminou o ano de 2005 com 6.717 viaturas em gestdo, o0 que equivale a
um crescimento de 3% face ao ano anterior. Em termos comerciais € de salientar a
abertura de uma delegag¢ao comercial em Lisboa. O volume de negdcios atingiu 38
milhées de euros. O resultado antes de impostos foi de 687 mil euros, o que
representa um crescimento de 14,7% face ao ano anterior.

Inserida num mercado em prolongada depressao, a Carplus registou em 2005 um
declinio das suas vendas quer em unidades (1.087 unidades vendidas em 2005
contra 1.211 em 2004), quer em valor (13 milhdes de euros em 2005 contra 15
milhdes em 2004). Os prejuizos da sociedade agravaram-se para 0,85 milhdes de
euros em 2005 (0,46 milhdes de euros).

O volume de negécios da Auto Center, detida em partes iguais pela Choice Car,
SGPS, SA e pela Império Pneus, SGPS, SA, foi de 18,2 milhdes de euros, o que
traduz uma reducao de 7% relativamente a 2004, reflexo da conjuntura econdémica
extremamente adversa que se fez sentir em Portugal e que afectou, em especial,
sectores como a construgdo civil e os transportes. Com efeito, os pneus ainda
contribuem de forma decisiva para o negocio desta empresa, representando 83,6%
da facturagao, apesar da diversidade da oferta disponibilizada, a qual abrange a
venda de pecas e acessorios para viaturas e a prestacdo de servicos rapidos de
manutencdo e reparac¢éo auto.

O numero de estabelecimentos, que constituem a maior rede deste tipo no pais,
manteve-se em 44, com o encerramento, no exercicio em apreco, do de Vila Vigosa
€ a abertura de um em Lisboa (Estadio da Luz).

O cash-flow operacional (EBITDA) foi negativo em 305 mil euros, o que traduz um
decréscimo de 947 mil euros face ao ano de 2004 e decorre, fundamentalmente, da
referida redugdo de actividade e da quebra de margem resultante de um ambiente
de concorréncia acrescida.

Outros Negoécios

O volume de negdcios consolidado do Grupo Selfrio foi de 56,5 milhdes de euros,
um aumento de 33% face aos 42,5 milhdes de euros do ano anterior. O cash-flow
operacional (EBITDA) ascendeu a 2,3 milhdes de euros (1,3 milhdes de euros). O
grupo Selfrio mantém uma carteira de projectos que confirma a tendéncia apontada
no ano anterior, antevendo-se para 2006 um crescimento sustentado ao nivel de
actividade e resultados.

A Safira, actuando na area dos servigos de limpeza. Apesar da sua juventude,
atingiu um volume de negocios de cerca de 24,3 milhdes de euros, com um
resultado depois de impostos de 0,5 milhdes de euros, sendo uma empresa
certificada no Sistema da Qualidade Ambiental e Sistema de Higiene, Seguranga e
Saude no Trabalho, a qual foi obtida no exercicio em analise.

A actividade do grupo Plysorol desenvolve-se através de 4 empresas de producgao e
venda de contraplacado, em Francga, e de exploragao florestal de madeiras exéticas
e producgao de folha, no Gabao.

O volume de negécios consolidado da Plysorol Franga foi de 101,9 milhdes de
euros, correspondendo a um crescimento de 1% face ao ano anterior, sustentado no
crescimento das quantidades vendidas em 2% mas prejudicado pela redugéo de 1%
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dos pregcos médios. A diminuicdo dos precos de venda e o langamento de acgdes de
reestruturacdo organizativa e estrutural para dotar a sociedade de um
dimensionamento competitivo, perturbaram fortemente o resultado de 2005. O cash-
flow operacional (EBITDA) foi de 1,8 milhdes de euros negativos em 2005 (3,8
milhdes de euros positivos). O resultado liquido foi de 7,4 milhdes de euros
negativos (0,2 milhdes de euros positivos). Concluiu-se a reorganizagéo industrial da
unidade de Fontenay-le-Comte e iniciou-se a reorganizagdo industrial da unidade
de Lisieux, o que permite antever uma significativa evolugao positiva em 2006.

A operacao no Gabao continua a revelar-se de elevado risco, fruto da deficiente
orientacdo politica a que se assiste. Na Leroy Gabon, o aumento do nivel de
actividade para 122.000 m® permitiu um aumento do volume de negdcios de cerca de
24% para 14,2 milhdes de euros. Os resultados liquidos, apesar de terem registado
uma ligeira melhoria em 2005, foram negativos em 3,1 milhdées de euros (3,8
milhdes de euros negativos). Na Placage d’Okoumé du Gabon (Pogab), o volume
de negdcios foi de 9,7 milhdes de euros e o cash-flow operacional (EBITDA) foi de
0,6 milhdes de euros positivos (0,5 milhdes de euros negativos). A melhoria dos
resultados é consequéncia da reorganizagao industrial desta unidade, em estreita
ligagdo com a reorganizagao da actividade industrial em Franga.

A empresa Isoroy Casteljaloux que se dedica a produgdo de softboard para
isolamento acustico e térmico atravessou um periodo dificil em 2005, reduzindo o
seu volume de negécios em cerca de 8,5% face ao ano anterior, para 12,9 milhdes
de euros. Como consequéncia, reduziu a margem EBITDA de 10,7% positivos em
2004 para 0,1% negativos em 2005. O resultado liquido caiu para 0,8 milhdes de
euros negativos em 2005 (0,9 milhdées de euros positivos). Apesar dos maus
resultados, as acgdes de reducédo do fundo de maneio implementadas permitiram
manter o nivel de libertagao de cash-flow de exploragdo na ordem dos 1,1 milhdes
de euros. As accdes em curso de desenvolvimento de um novo modelo de gestédo
permitem antever uma melhoria significativa para 2006.

O designado polo de Honfleur, que engloba a empresa Essences Fines Isoroy,
cuja actividade consiste fundamentalmente no revestimento de placas a folha de
Madeira, e a empresa Isoroy Tranchage, cuja actividade consistia na produgédo de
folha e jungao/colagem de folhas, concluiu em 2005 o plano de reestruturagdo que
tinha iniciado em 2004.

Os efeitos positivos da reorganizagao levada a cabo na Essences Fines ainda nao
se manifestaram totalmente devido a rigidez imposta pela realizacdo do plano social,
que obriga a contratacdo dos trabalhadores despedidos no ano seguinte ao da
reestruturagcdo em caso de necessidade de reforco de mao de obra. Apesar da
diminui¢cdo do volume de negdcios em 10,7% para 8,1 milhdes de euros, o esforgo
de contencao de custos permitiu melhorar os resultados liquidos negativos de 2,2
milhdes de euros em 2004 para 1,4 milhbes de euros em 2005. A pressecucgao do
modelo industrial, implementado em 2004, permite antever uma melhoria da
actividade e rendibilidade da empresa nos proximos anos.

A empresa Isoroy Tranchage encontra-se neste momento inactiva, sendo previsivel
a sua liquidacdo em 2006. Os resultados liquidos negativos em 2005 (0,5 milhdes de
euros) reflectem os custos suportados com o seu encerramento.
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TP" , que desenvolve projectos de producdo de energia por co-geragdo e
renovaveis, registou um volume de negocios consolidado de 33,1 milhdes de euros,
cash-flow operacional (EBITDA) de 8,2 milhdes de euros e resultado liquido de 1,7
milhdes de euros.

A Sodesa'', que desenvolve actividade de comercializagdo de energia nos
segmentos de mercado liberalizados, tinha no final do ano uma base de clientes a
que corresponde um consumo anualizado de cerca de 2.700 GWH/ano, tendo
registado um cash-flow operacional (EBITDA) de 0,8 milhdes de euros e resultado
liquido de 447 milhares de euros.

" Empresa consolidada segundo o método da equivaléncia patrimonial.
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SONAE, SGPS, SA

A actividade da Sonae, SGPS, SA esta centrada na gestdo das suas filiais. No
decurso de 2005 ha a registar as seguintes transacg¢des mais significativas:

» O processo de cisdo de parte da participagdo na Sonae Industria, SGPS, SA,
correspondente a 90,36% do capital social desta empresa;

» A aquisicdo adicional de 7,58% do capital social da Modelo Continente,
SGPS, SA, aumentando a participacao directa para 75,64 %;

» A aquisicdo a empresa filial Sonae Investment, BV de 17,04% do capital
social da Sonae Sierra, SGPS, SA e a subsequente alienagcdo a Grosvenor
por 226 milhdes de euros da mesma percentagem de participagéo, passando
a deter 50% do negdcio;

» A alienagao de 50% da participagao do capital social da Imocapital SGPS, SA
por 63,5 milhdes de euros.

Também de notar a emissdo do empréstimo obrigacionista de 100 milhdes de euros
com uma duragao de 8 anos.

O resultado liquido do ano totalizou 98 milhdes de euros, tendo sido especialmente
influenciado por mais valias fruto de alienagdes de participagbes em filiais no valor
de 98,8 milhdes de euros, resultantes das duas transacgdes descritas supra.
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ANALISE DOS RESULTADOS

A demonstragdo consolidada dos resultados de 2005 nao € directamente comparavel com a de 2004, devido ao
spin-off do negécio dos Derivados de Madeira e a venda das operagdes de Retalho no Brasil. Em resultado do spin-
off, com efeitos contabilisticos a partir de 1 de Outubro de 2005, o contributo do negécio dos Derivados de Madeira
para os resultados consolidados de 2005 reflecte unicamente a actividade dos primeiros nove meses do ano (12
meses em 2004). Relativamente as operagdes de Retalho no Brasil, os resultados consolidados incluem o contributo

dos primeiros onze meses de 2005 (12 meses em 2004).

Conforme definido na norma internacional IFRS 5, e de modo a assegurar a comparabilidade entre os resultados de
2005 e de 2004, a demonstragao de resultados consolidados é apresentada separando:
= Operagdes continuadas que incluem os seguintes segmentos: Retalho Portugal, Centros Comerciais,
Telecomunicagbes, Sonae Capital e Holding
= Operagodes descontinuadas que incluem os seguintes segmentos: Derivados de Madeira e Retalho Brasil
= Total de operagdes que inclui ambas as operagdes: continuadas e descontinadas.

O volume de negdcios consolidado do total das operagdes atingiu, no exercicio,
6.392 milhdes de euros (6.464 milhdes de euros). O volume de negdcios
consolidado das operagdes continuadas cresceu 4% para 4.213 milhdes de euros
(4.058 milhdes de euros). Em termos absolutos, destacam-se os contributos dos
negocios da Distribuicdo e da Sonae Capital e Holding, que cresceram 125 milhdes
de euros e 102 milhdes de euros, respectivamente. No negdcio da Distribuicdo, os
formatos de retalho especializado registaram um crescimento mais significativo, em
resultado do forte plano de expansao em curso das insignias. Apesar da crescente
pressdo competitiva, os formatos de base alimentar alcangaram um crescimento na
ordem dos 3%. O aumento no contributo da Sonae Capital e Holding decorreu, em
larga medida, do crescimento significativo no negécio de construgao e engenharia. O
decréscimo de cerca de 37 milhdes de euros no contributo do negdcio das
Telecomunicagdes é justificado, essencialmente, pela diminuicdo nas receitas de
operadores na Optimus e pela diminuicdo das vendas de produtos associados no
Publico. O volume de negécios consolidado das operagbes descontinuadas totalizou
2.179 milhdes de euros (2.406 milhdes de euros).

O cash-flow operacional (EBITDA) consolidado do total das operagdes foi de 948
milhdes de euros (938 milhdes de euros), gerando uma margem de EBITDA
consolidada de 14,8% (14,5%). O cash-flow operacional (EBITDA) das operagdes
continuadas registou uma melhoria de 10%, ascendendo a 744 milhdes de euros
(674 milhdes de euros), o que corresponde a uma margem EBITDA consolidada de
17,7% (16,6%). Os negdcios dos Centros Comerciais e da Sonae Capital e Holding
contribuiram positivamente para este aumento (90 milhées de euros e 13 milhdes,
respectivamente). O aumento generalizado das yields em Portugal e Espanha e o
aumento no numero de centros comerciais que integram o portfolio explicam o
crescimento acentuado na rubrica de variagdo no valor das propriedades de
investimento, que registou uma subida em 2005 de 83 milhdes de euros para 194
milhdes de euros (111 milhdes de euros). O negdécio das Telecomunicagdes reduziu
o seu contributo em 46 milhdes de euros, fruto dos custos decorrentes da estratégia
de crescimento implementada em 2005, dos cortes faseados nas tarifas de
terminagcdo movel e da maior agressividade concorrencial. O cash-flow operacional
(EBITDA) das operagbes descontinuadas ascendeu a 204 milhdes de euros (265
milhdes de euros).
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Os resultados operacionais (EBIT) consolidados do total das operacoes
ascenderam a 618 milhdes de euros (593 milhdes de euros). O EBIT correspondente
as operagbes continuadas registou um aumento para 521 milhdes de euros (461
milhdes de euros). Os contributos por negdcio evidenciaram um padrao semelhante
ao descrito na analise do cash-flow operacional (EBITDA). O negécio dos Centros
Comerciais, por via do valor criado nas propriedades de investimento, registou a
maior subida em termos de contributo. O EBIT relativo as operacées descontinuadas
foi de 97 milhdes de euros (133 milhdes de euros).

Os resultados financeiros consolidados do total das operagbes ascenderam a
153 milhdées de euros (201 milhdes de euros). Os resultados financeiros
consolidados das operacgdes continuadas permaneceram em linha com os do ano
anterior, cifrando-se em 104 milhdes de euros. Os resultados financeiros
consolidados das operacdes descontinuadas foram de 49 milhdes de euros (97
milhdes de euros).

O resultado liquido consolidado relativo ao total das operacdes subiu 232 milhdes
de euros para 648 milhdes de euros (416 milhdes de euros). O resultado liquido
consolidado das operagdes continuadas aumentou 53 milhdes de euros para os 439
milhdes de euros (386 milhdes de euros). Incluidos neste resultado estdo 122
milhées de euros (102 milhdes de euros) de resultados relativos a investimentos,
decorrentes das vendas das participagdes na ba Vidro e de 17,04% do capital da
Sonae Sierra. Em 2004, os resultados relativos a investimentos incluem os ganhos
obtidos na venda das participagdes na Portucel (75 milhdes de euros) e ba Vidro (18
milhdes de euros). O resultado liquido consolidado das operag¢des descontinuadas
foi de 209 milhdes de euros (30 milhdes de euros), que incluem 183 milhdes de
euros de resultados relativos a investimentos relacionados com a alienagéo da
Imocapital/Gescartdo a Europac e da Sonae Distribuicdo Brasil a Wal-Mart.

Assim, o resultado liquido consolidado atribuivel aos accionistas da Sonae
relativo ao total das operagdes também registou um crescimento de 229 milhdes de
euros, ascendendo a 513 milhdes de euros (284 milhdes de euros), reflectindo uma
maior propor¢ao de resultados relativos a investimentos gerados em empresas do
grupo detidas integralmente pela Sonae. O resultado liquido consolidado atribuivel
aos accionistas da Sonae no que respeita as operagdes continuadas ascendeu a
302 milhdes de euros (256 milhdes de euros). O resultado liquido consolidado
atribuivel aos accionistas da Sonae no que respeita as operacdes descontinuadas
ascendeu a 211 milhdes de euros (27 milhdes de euros), reflectindo principalmente a
venda da Sonae Distribuicdo Brasil.
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Os contributos para o total do consolidado da Sonae, SGPS, SA foram como segue:

Valores em milhdes de euros

e | me | G

Distribuicdo Portugal 2.7454 235,7 1217
Centros Comerciais 271,8 312,2 216,5
Telecomunicagbes 8427 161,4 1,5

Sonae Capital e Holding 566,2 25,0 145,1
Eliminacbes (212,9) 9,9 (46,0)
Operagoes continuadas 4.213,2 744,2 438,8
Operacgobes descontinuadas 2.179,3 203,8 2094
Total de Operagoes 6.392,5 948,0 648,2

ESTRUTURA FINANCEIRA

Em resultado da alienagao a Grosvenor, em 29 de Dezembro de 2005, de 17,04%
do capital social da Sonae Sierra, 0 método de consolidagdo do negdécio dos Centros
Comerciais mudou de consolidagdo integral para consolidagcdo proporcional,
contribuindo este negdcio apenas com 50% para o balango consolidado do Grupo
Sonae em 31 de Dezembro de 2005.

O investimento bruto consolidado do ano ascendeu a 880 milhdes de euros. Os
contributos dos negdcios da Distribuicdo, Centros Comerciais e Telecomunicacgoes
representam cerca de 90% deste total. Ao longo de 2005, o negdcio da Distribuigao
abriu 55 novas lojas e remodelou mais de 30 lojas, aumentando a sua area de venda
em mais de 62.000 m? (um aumento de 14%), incluindo trés novos hipermercados
Continente. O investimento incluiu ainda 175 milhdes de euros da compra de
unidades de participacdo em fundos Imobiliarios. No negdécio dos Centros
Comerciais, o investimento ascendeu a cerca de 300 milhdes de euros e incluiu a
abertura do LoureShopping e do SerraShopping, em Portugal, do Plaza Eboli, em
Espanha, e do Mediterranean Cosmos, na Grécia, bem como a aquisicdo do
Valecenter, em ltélia, e o desenvolvimento dos centros comerciais Plaza Mayor, em
Espanha, e Alexa, na Alemanha. O negécio das Telecomunicagdes investiu
aproximadamente 120 milhdes de euros no desenvolvimento das redes de UMTS e
de uma nova geragao de rede de suporte ao acesso directo de banda larga, no
desenvolvimento da oferta de Triple Play e em sistemas e tecnologias de
informacao.

2 EBITDA = Resultados operacionais (EBIT) + Amorizagdes e Depreciagdes + Provisdes e perdas de
imparidade — Reverséo de perdas por imparidade (incluidas em Outros Proveitos Operacionais, no total
de 4,8 milhdes de euros no 4° Trimestre de 2005 e 10,8 milhdes de euros em 2005).
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O endividamento liquido consolidado' em 31 de Dezembro de 2005 foi de 1.620
milhdes de euros, que compara com 1.913 milhdes de euros em 31 de Dezembro de
2004 (excluindo as operagdes descontinuadas e consolidando o negécio dos
Centros Comerciais pelo método proporcional). Esta reducdo significativa é em
grande parte explicada pelo encaixe decorrente da venda das operacbes da
Distribuicdo no Brasil. O contributo do negdécio dos Centros Comerciais para o
endividamento liquido consolidado em 31 de Dezembro de 2005 foi de 499 milhdes
de euros, estando total e exclusivamente garantido pelos seus activos.

Os contributos para o endividamento liquido da Sonae, SGPS, SA foram como
segue:

Valores em milhdes de euros

31 Dez'05 31 Dez'04 A
Derivados de Madeira - 429,9 (429,9)
Distribuicdo 196,2 496,9 (300,7)
Centros Comerciais 498,7 811,0 (312,3)
Telecomunicagdes 250,3 260,9 (10,6)
Sonae Capital e Holding 501,1 768,5 (267,4)
Eliminagbes 173,8 54,5 119,3
TOTAL 1.620,1 2.821,7 (1.201,6)

O racio divida liquida sobre cash-flow operacional (EBITDA) anualizado foi de
1,7 (2,2 numa base comparavel). A cobertura de juros foi de 6,1 vezes, acima das
5,1 vezes registadas no final de 2004. Esta melhoria resulta essencialmente da
reducdo ao nivel dos encargos financeiros, fruto das melhores condigdes de
financiamento alcancadas por via da renegociagdo de alguns dos principais
financiamentos e do aumento da proporgao de divida desintermediada.

COMPORTAMENTO BOLSISTA

Em 2005, a maioria dos principais mercados accionistas superou o desempenho do
ano anterior. A confianga accionista foi restaurada por via de um maior dinamismo
no mercado de fusdes e aquisi¢des, da melhoria generalizada dos resultados das
empresas e consequente revisdo em alta das estimativas por parte das casas de
investimento, e de perspectivas econdmicas mais favoraveis. Em termos globais, as
pracas norte-americanas ficaram aquém das suas congéneres europeias, que
evidenciaram um crescimento muito acentuado no ano. A praca de Lisboa
acompanhou esta tendéncia, terminando o ano com uma valorizagéo de 13,4%.

Em 2005, o Grupo Sonae empreendeu uma restruturagao significativa ao nivel do
seu portfolio de negdécios, com o objectivo de simplificar a sua estrutura, focalizando-
se nos seus activos estratégicos e reposicionando o Grupo nos mercados

* Endividamento Liquido = Empréstimos Nao Correntes + Empréstimos Correntes — Caixa e

Equivalentes de Caixa — Investimentos Correntes.
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accionistas. Durante o ano, o mercado esteve particularmente atento ao
posicionamento estratégico do Grupo relativamente ao negécio dos Derivados de
Madeira e da Distribuicdo. O spin-off do negdcio dos Derivados de Madeira e o
futuro das operagcbes do negécio da Distribuicdo no Brasil foram os principais
catalizadores do desempenho bolsista da cotagdo da Sonae SGPS ao longo do ano.
Desde Marco, més do anuncio da decisao estratégica de avangar com a operagao
de cisdo da Sonae Industria, que o mercado estava expectante quanto aos termos e
ao calendario da mesma. Em 28 de Dezembro, a cotagao do titulo Sonae SGPS
diminuiu (cerca de 0,44 euros) por via da correcgao técnica efectuada para reflectir o
spin-off do negdcio dos Derivados de Madeira. Relativamente a actividade de retalho
no Brasil, a Sonae anunciou em Junho a venda de 10 lojas na area metropolitana de
Sao Paulo ao Carrefour. Esta operagcdo despoletou uma série de rumores no
mercado relativos ao futuro da operagao remanescente. A 14 de Dezembro, a Sonae
anunciou ter acordado a venda da totalidade da sua operacgao de retalho no Brasil a
Wal-Mart.

A cotagao do titulo Sonae fechou o ano nos 1,18 euros (1,61 euros se ajustada pelo
valor dos direitos de cisao atribuidos no ambito da operacédo de spin-off da Sonae
Industria), com uma valorizacdo nominal de 10,3% no ano (50,8% numa base
comparavel), que compara com uma valorizacdo do mercado, medida pelo indice
PSI 20, de 13,4%.

Numa base mensal, as variagdes mais significativas registaram-se em Setembro e
Dezembro, com a cotacdo do titulo Sonae SGPS a subir 12% e 11%,
respectivamente, em comparagdo com os meses anteriores. O volume médio de
transaccdes diarias no ano foi de cerca de 5,6 milhdées de acgodes.

No decurso dos anuncios preliminares de lancamento de oferta publica geral de
aquisicao de acgdes representativas do capital social da Portugal Telecom, SGPS,
SA e da PT Multimédia, SGPS, SA, nos dias 6 e 7 de Fevereiro de 2006,
respectivamente, a cotagio do titulo Sonae SGPS subiu significativamente. Em 28
de Fevereiro de 2006, a cotacdo de fecho da accdo Sonae foi de 1,30 euros, um
aumento de 10,17% face ao final de 2005, que compara com um aumento de 10,0%
no indice PSI 20.

SONAE SGPS - Evolugao da Cotagao das Acgoes
27 Dez. - Ultimo dia de transacgéo do
titulo Sonae SGP'S com direito de
1,80 4 cis&o incorporado.
0 Mar.- O Presidente do \ . 23 Set.- A Sonae SGPS informa que o '
Conselho de Administragéo da H H seu Conselho de Administragéo, em H H
160 Sonae SGPS anunciaadecisao | 1 conjunto com os Conselhos de ' '
801 | estratégica de avangarcom o ! H i 30 das restantes H |
spin-off da Sonae Industria. H H envolvidas (Sonae Industria e Sonae H H
! ! 3P), aprovou o projecto de ciséo-fuso ! !
1,40 4 ' ' efuséo. P
' 1
| ' ' '
1,20 1 | . 1 1
B \| #Dez-ASonaesePs |!
Z : : informa que a Modelo
1,00 | ' 1| Investimentos Brasil H
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R '
Effjrlnaiz(:aaifz:f ' ' 9 Mai. - Sonae informa que, em 1| WalMartum contrato de A" | 29 Dez.- Sonae SGPS
0.80 os termos paraa ' ! execugao do contrato de opgao de 1| alienagso da totalidade 1 | informater acordado
OV 1 alienagao 4 Europac, compra celebrado em 6 de 1| dasua participagdo na H proceder a venda de
SA datotalidade da | ' ' Novembro de 2004, adquiriu, a0 1| Sonae Distribuigao ! | 7.04%do capital social
sua’ participagao & | H Banco Santander Central Hispano, H Brasil, envolvendo uma ' da Sonae Sierra &
0,60 4 crédtos e Imoapital ' SA e suas subsidiarias, 83.375.000 1| valorizago de 635 | Grosvenor.
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ACCOES PROPRIAS

No dia 4 de Maio de 2005, a Sonae SGPS, SA alienou, através do mercado de
cotacobes oficiais, 1.321.949 acgdes proprias ao preco unitario de 1,20 euros. Nessa
mesma data, a Sonaecom, SGPS, SA adquiriu, através do mercado de cotagdes
oficiais, 1.321.949 accdes Sonae, SGPS, SA ao preco unitario de 1,20 euros. Apds a
realizacdo destas operagdes, a Sonae, SGPS, SA manteve o numero de acgodes
proprias, directamente e através de suas participadas, em 134.178.021.

No dia 11 de Maio de 2005, a Sonaecom, SGPS, SA transferiu, em transaccéao fora
de bolsa e no ambito dos seus Planos de Prémio de Desempenho Diferido, 201.875
accdes Sonae, SGPS, SA para colaboradores seus. Apds esta transacgao, a Sonae,
SGPS, SA passou a deter directamente e através das suas participadas
133.976.146 acgdes proprias (6,70% do seu capital social).

PROPOSTA DE APLICAGAO DE RESULTADOS

A Sonae, SGPS, SA, na qualidade de holding do Grupo, apresentou um resultado
liquido de 98.055.074,47 euros. O Conselho de Administragao propbés a Assembleia
Geral a seguinte aplicagao do resultado:

Reservas Legais ..............ccceuennen. 4.902.753,72 euros
Reservas Livres .......c.coovvviiiiiiinns 46.501.724,40 euros
Dividendos ......ooiiiiiii 46.650.596,35 euros

Tendo em consideragdo que o Conselho de Administracao se propde manter o
numero de acgdes proprias em carteira até a distribuicao do dividendo, a cada accao
cabera o dividendo iliquido de 0,025 euros. Esta proposta corresponde a um
dividend yield de 2,0% face a cotacdo média de 2005 de 1,25 euros por ac¢ao.

PERSPECTIVAS

O negécio da Distribuicao refor¢ara a sua posi¢cao competitiva fruto de um plano de
investimentos agressivo. No retalho alimentar, o crescimento sera alcangado por via
da rapida abertura de lojas em mercados regionais e no retalho especializado pela
abertura acelerada de lojas junto de hipermercados Modelo e em novos centros
comerciais de grande dimensdo. Igualmente importante, serdo os programas de
eficiéncia operacional que irao permitir alcancar ganhos de produtividade. Ao mesmo
tempo, serdo desenvolvidos estudos no sentido de avaliar as oportunidades de
entrada em novas areas geograficas bem como o desenvolvimento de novas areas
de negdcio.
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O negdcio dos Centros Comerciais espera manter a tendéncia positiva do ano de
2005, aumentando o valor dos seus activos operacionais por via de melhorias no
seu desempenho, prosseguindo uma expansdo internacional com o
desenvolvimento de novos centros comerciais (90% fora de Portugal) e mantendo
proactividade na aquisicdo de activos em operagao com potencial de criagdo de
valor, quer por via de remodelagdes quer por via de melhorias no desempenho
operacional.

O negocio das Telecomunicagdes continuara a investir em novos produtos e
servicos, nomeadamente na area de dados nas telecomunicagcdes moveis, servigos
3G e banda larga fixa, incluindo o langamento do Triple Play. O negécio esta
consciente que varios factores irdo afectar negativamente os resultados de 2006,
tais como os cortes progressivos nas tarifas de terminagdo moével, o custo de operar
duas redes moveis, custos de angariagédo de clientes mais elevados e o langamento
da oferta Triple Play. No entretanto, a oferta publica de aquisigdo sobre a Portugal
Telecom prosseguira, com o objectivo de criar mais valor para o accionista na
Sonaecom, ao mesmo tempo que se assegurara a focalizagdo no desenvolvimento
dos negécios existentes.

Os negocios da Sonae Capital continuarao os seus esforgos no sentido de manter a
rendibilidade. 2006 sera o primeiro ano completo de trabalhos de construgao no
Tréia Resort e as acgdes de promogao ja comegaram, o que devera estimular o
negocio do desenvolvimento dos resorts.

Continuaremos a procurar oportunidades com potencial de criacdo de valor quer nos
negocios existentes quer em novas oportunidades que possam surgir.
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NOTA FINAL

O Conselho de Administracdo agradece a todas as entidades o apoio e confianca
demonstradas. Ao Revisor Oficial de Contas agradecemos a sua cooperagdo no
acompanhamento da actividade. Aos nossos colaboradores testemunhamos o
agradecimento pelo esforgo continuado.

Maia, 09 de Margo de 2006

O Conselho de Administragao

Belmiro Mendes de Azevedo

Alvaro Carmona e Costa Portela

Alvaro Cuervo Garcia

Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo

Luiz Felipe Palmeira Lampreia

Michel Marie Bon

Nuno Manuel Moniz Trigoso Jordao

Nuno Miguel Teixeira de Azevedo
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ANEXO A QUE SE REFERE O ARTIGO 447° DO CODIGO DAS SOCIEDADES COMERCIAIS

Saldo em
Aquisi¢des Alienagdes 31.12.2005
Data Quantidade Valor Md. € Quantidade  Valor Md. € Quantidade
Belmiro Mendes de Azevedo
Efanor Investimentos, SGPS, SA (1) 49.999.997
Sonae, SGPS, SA 14.901
Sonaecom, SGPS, SA 75.537
Alvaro Carmona e Costa Portela
Sonae, SGPS, SA 25.934
Sonaecom, SGPS, SA 5.000
Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério
Sonae, SGPS, SA 4.564
Sonae.com, SGPS, SA 60.070
Duarte Paulo Teixeira de Azevedo
Efanor Investimentos, SGPS, SA (1) 1
Imparfin, SGPS, SA (3) 150.000
Sonae, SGPS, SA 360.591
Acgbes entregues ao abrigo do Plano
de Atribuicao Diferida de Acgdes 09.05.2005 83.105 0
Sonaecom, SGPS, SA 315.795
Acgoes entregues ao abrigo do Plano
de Atribuigao Diferida de Acgdes 01.04.2005 36.828 0
Luiz Felipe Lampreia
Sonae, SGPS, SA 10.000
Compra 13.10.2005 10.000 1,40
Sonaecom, SGPS, SA 0
Venda 10.03.2005 14.970 3,88
Michel Marie Bon
Sonae, SGPS, SA 29.563
Compra 11.01.2005 4.500 1,12
Compra 29.04.2005 4.000 1,24
Compra 06.07.2005 4.200 1,16
Compra 10.10.2005 3.500 1,42
Nuno Miguel Teixeira de Azevedo
Efanor Investimentos, SGPS, SA (1) 1
Sonae, SGPS, SA 14.320
Saldo em
Aquisi¢des Alienagdes 31.12.2005
Data Quantidade Valor Md. € Quantidade  Valor Md. € Quantidade
(1) Efanor Investimentos, SGPS, SA
Sonae, SGPS, SA 658.804.410
Venda 18.07.2005 291.179.305 1,14
Pareuro, BV (2) 20.000
Sonaecom, SGPS, SA 1.000
(2) Pareuro, BV
Sonae, SGPS, SA 400.000.000
Compra 18.07.2005  291.179.305 1,14
(3) Imparfin, SGPS, SA
Sonae, SGPS, SA 4.105.273
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ANEXO A QUE SE REFERE O ARTIGO 448° DO CODIGO DAS SOCIEDADES COMERCIAIS

Numero de acgdes a 31.12.05

Efanor Investimentos, SGPS, SA
Sonae, SGPS, SA 658.804.410
Pareuro, BV 20.000
Pareuro, BV
Sonae, SGPS, SA 400.000.000
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PARTICIPAGOES QUALIFICADAS

Dando cumprimento ao art® 8°, n° 1,alinea €) do Regulamento da CMVM n° 04/2004, indicamos os
titulares de participagdes qualificadas a 31 de Dezembro de 2005:

Accionista N° de acgdes % Direitos de voto
Efanor Investimentos, SGPS, S.A. 658.804.410 35,305%
Pareuro, BV 400.000.000 21,436%
Maria Margarida CarvalhaisTeixeira de Azevedo 14.901 0,001%
Maria Claudia Teixeira de Azevedo 326.655 0,018%
Duarte Paulo Teixeira de Azevedo 360.591 0,019%
Nuno Miguel Teixeira de Azevedo 14.320 0,001%
Total imputavel 1.059.520.877 56,780%
Banco BPI, S.A. 51.868 0,003%
Banco Portugués de Investimento, S.A. 6.149.558 0,330%
Fundos de pensdes geridos pela BPI - Sociedade
Gestora de Fundos de Pensbes, S.A. 2253 776 0,121%
Fundos de Investimento geridos pela BPI - Gestéo de
Fundos de Investimento Mobiliario, S.A. 31.693.846 1,698%
BPI Vida - Companhia de Seguros de Vida, S.A. 199.523 0,011%
Clientes institucionais cuja carteira é gerida ao abrigo
de gestao discricionaria 934.513 0,050%
Clientes particulares cuja carteira é gerida ao abrigo
de gestao discricionaria 844.765 0,045%
Total imputavel 42.127.849 2,258%

Centaurus Capital LP

Centaurus Alpha Master Fund Limited 46.576.696 2,496%
Citi Centaurus Limited 817.127 0,044%
Greenway Account Series Limited - Portfolio E 1.866.536 0,100%

Total imputavel 49.260.359 2,640%
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RELATORIO SOBRE O GOVERNO DA SOCIEDADE
SONAE SGPS, SA
31 DE DEZEMBRO DE 2005

O presente anexo contem uma breve descri¢ao das praticas da Sonae SGPS, SA sobre o
Governo da Sociedade (“Corporate Governance”) e foi elaborado para cumprimento do
disposto no Regulamento n.° 7/2001 de 20 de Dezembro de 2001 da Comissdo do
Mercado de Valores Mobiliarios, com as alteragdes introduzidas pelos Regulamentos n.°
11/2003 de 19 de Novembro de 2003 e n.° 10/2005 de 3 de Novembro de 2005.

Porque se trata de um anexo ao relatério de gestdo o Relatério sobre o Governo da
Sociedade deve ser lido como complemento e em conjugagao com esse documento, para
o qual contem remissdes sempre que foi considerado mais adequado descrever o assunto
no Relatério de Gestao, evitando desta forma a duplicagcédo de informacéo.

0 - Declaragao de Cumprimento

A adopcdo das recomendacgbes da Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios sobre
Governo das Sociedades esta expressa neste relatério em cada um dos seus capitulos.

1 - Divulgacgao de informacgao

1.1. Reparticio de Competéncias no Processo de Decisdao

As decisbes estratégicas de gestdo sdo tomadas em reunido do Conselho de
Administracdo da sociedade e as decisdes relativas a implementacao dessa estratégia
sdo tomadas em reunides da Comissao Executiva.

O Conselho de Administrag&o funciona colegialmente, sendo composto por um Presidente
e oito vogais. O Conselho de Administragdo assume como principais competéncias a
aprovagao do relatério e contas anuais, a aprovagao da estratégia anual de configuragao
do portfolio de negécios e a aprovagdo do plano de negdcios anual e das alteragbes
significativas a esse plano.

A Comissao Executiva funciona colegialmente, sendo composta por um Presidente e
quatro Vice-Presidentes, e assume a responsabilidade pela gestdo operacional corrente,
com particular enfoque na gestao do portfolio de negdcios, na coordenacgao financeira e
no desenvolvimento da carreira de um conjunto de gestores de topo.
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O organigrama funcional da sociedade é o seguinte:

CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO
PRESIDENTE: BELMIRO DE AZEVEDO
NAO-EXECUTIVO: ALVARO CUERVO
NAO-EXECUTIVO: LUIZ LAMPREIA
NAO-EXECUTIVO: MICHEL BON
NAO-EXECUTIVO: NUNO AZEVEDO

EXECUTIVO: ALVARO PORTELA
EXECUTIVO: ANGELO PAUPERIO
EXECUTIVO: NUNO JORDAO
EXECUTIVO: PAULO AZEVEDO

COMISSAO DE AUDITORIA E FINANGCAS COMISSAO DE NOMEAGAO
PRESIDENTE: MICHEL BON E REMUNERAGOES
ALVARO CUERVO PRESIDENTE: BELMIRO DE AZEVEDO
LUIZ LAMPREIA LUIZ LAMPREIA
NUNO AZEVEDO MICHEL BON

COMISSAO EXECUTIVA
PRESIDENTE: BELMIRO DE AZEVEDO
VICE-PRESIDENTE: NUNO JORDAO
VICE-PRESIDENTE: PAULO AZEVEDO

VICE-PRESIDENTE: A'LVARO PORTELA
VICE-PRESIDENTE: ANGELO PAUPERIO

| Relagdes com Investidores (José Luis Amorim) I I Recursos Humanos (José Corte Real) |

|7,

| Comunicagao (Cristina Carneiro)

Planeamento e
Controlo de Gestéao

José Luis Amorim

Financas

André Sousa

Assessoria
Legal

Luzia Gomes Ferreira

Auditoria e
Gestéo de Risco

Domingos Sequeira

Assessoria
Fiscal

David Ferreira

O Eng.° Angelo Paupério coordena operacionalmente as direcgdes funcionais acima
mencionadas, reunindo com os respectivos directores numa base semanal. As decisdes
tomadas pelos Directores Funcionais emanam da delegagdo de competéncias por parte
da Comissao Executiva e sao coordenadas nas reunides desta Comissao.

1.2. Comissoes Internas

A Comisséo de Auditoria é presidida pelo Eng.° Belmiro de Azevedo e é composta por
responsaveis pelas funcdes de Auditoria Interna e pelos Administradores com o pelouro
respectivo em cada uma das subholdings. Reune trimestralmente para apreciagdo do
plano e dos resultados dos trabalhos de auditoria interna e externa.

A Comisséo de Finangas é presidida pelo Eng.° Angelo Paupério e reine mensalmente
com a presenga dos Administradores com o pelouro financeiro de cada subholding e dos
directores funcionais da Sonae, SGPS, SA considerados relevantes para os assuntos em
agenda. A Comissdo tem como atribuicdes a analise e coordenagédo das politicas de
gestao dos riscos financeiros do Grupo Sonae.

A composicao e atribuicbes da Comissdo de Vencimentos estao descritas no ponto 1.9.
abaixo.

As Comissdes nomeadas pelo Conselho de Administragdo estao descritas no ponto 4.1.
abaixo.
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1.3. Controlo de Riscos
O sistema de gestao de riscos implementado na sociedade compreende o seguinte:
Objectivos da gestédo de risco

Nos valores e principios da Sonae (ver 3.1.) séo referidos os conceitos que constituem o
enquadramento das politicas, organizagdo e processos de gestdao de risco,
nomeadamente:

- Lealdade e rigor: basear a pratica quotidiana na gestdo do risco e na adopgéo de
métodos de gestao, que de forma célere detectem e corrijam situagdes adversas;

- Transparéncia: adoptar praticas que permitam a avaliacdo sistematica da
fiabilidade da performance dos negécios e do grau de cumprimento dos valores e
principios da Sonae;

- Seguranga: proporcionar um ambiente de trabalho preventivo de riscos
profissionais e que ndo ponha em causa a saude e seguranga dos colaboradores
internos e externos;

- Etica: pautar as relacdes com entidades externas por principios de honestidade,
integridade e transparéncia.

A gestao de risco € uma das componentes da cultura da Sonae e um pilar do Governo
das Sociedades, esta presente em todos os processos de gestdo e é uma
responsabilidade de todos os gestores e colaboradores das empresas do Grupo Sonae,
nos diferentes niveis da organizagao.

A gestédo de risco é desenvolvida tendo como objectivo a criagdo de valor, através da
gestdo e controlo das incertezas e ameagas que podem afectar as empresas do Grupo
Sonae, numa perspectiva de continuidade das operagbes, tendo em vista o
aproveitamento das oportunidades de negdcio.

A par da Gestdo Ambiental e da Responsabilidade Social, a Gestao de Risco é uma das
componentes do desenvolvimento sustentavel das empresas, uma vez que contribui para
um desenvolvimento continuado dos negdcios, através de um maior conhecimento e de
uma gestdo mais efectiva dos riscos que podem afectar as organizagdes.

Os processos de gestao de risco

Como abordagem estruturada e disciplinada que alinha estratégia, processos, pessoas,
tecnologias e conhecimento com o propdsito de identificar, avaliar e gerir as incertezas e
ameagas que as empresas do Grupo Sonae enfrentam na prossecugao dos objectivos de
negocio e de criagdo de valor, a gestdo de risco esta integrada em todo o processo de
planeamento.

Pagina 42



No ambito do planeamento estratégico, sdo identificados e avaliados os riscos do portfolio
dos negocios existentes, bem como do desenvolvimento de novos negécios e dos
projectos mais relevantes, e definidas as estratégias de gestao desses riscos.

No plano operacional, s&o identificados e avaliados os riscos de gestdo dos objectivos de
negocio e planeadas acgbes de gestao desses riscos, que sao incluidas e monitoradas no
ambito dos planos das unidades de negdcio e das unidades funcionais.

Nos riscos de natureza mais horizontal, nhomeadamente em grandes projectos de
mudanga da organizagdo e planos de contingéncia e de recuperagao dos negocios, sao
desenvolvidos programas estruturados de gestdo de risco com a participagdo dos
responsaveis das unidades e fungdes envolvidas.

No que respeita aos riscos de seguranga dos activos tangiveis e das pessoas (riscos
técnico-operacionais), sao definidas politicas e standards e efectuado o auto controlo do
seu cumprimento, sdo realizadas auditorias as unidades principais e implementadas
accdes preventivas e correctivas dos riscos identificados. Regularmente, é reavaliada a
cobertura financeira dos riscos seguraveis.

A gestdo dos riscos financeiros é efectuada e monitorada no ambito das fungdes
financeiras da holding e de cada uma das subholdings, cuja actividade é reportada,
coordenada e acompanhada em sede da Comissao de Finangas e da Comissdo de
Auditoria e Finangas do Conselho de Administragao.

O processo de gestao de risco é apoiado por uma metodologia uniforme e sistematica,
tendo por base o padrdo internacional Enterprise Risk Management — Integrated
Framework do COSO (The Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission), e compreende nomeadamente o seguinte:

- lIdentificagdo e sistematizagdo dos riscos que afectam a organizagao (linguagem
comum); definicdo e agrupamento dos riscos (dicionario e matriz de riscos);

- Avaliagao e atribuicdo de grau de criticidade e prioridade aos riscos em fungéo do
impacto nos objectivos de negdcio e probabilidade de ocorréncia;

- ldentificagdo das causas dos riscos mais importantes;

- Avaliagao das estratégias (opgdes) de gestéo de risco;

- Desenvolvimento de um plano de acg¢des de gestdo de risco e integragcdo nos
processos de planeamento e de gestdo das unidades e das fungdes das empresas
do Grupo Sonae;

- Monitorizagao e reporte do progresso na implementacéo do plano de acgdes.

A organizagéo da gestéao de risco
Sendo responsabilidade de todos os gestores e colaboradores das empresas do Grupo
Sonae nos diferentes niveis da organizagéo, a actividade de gestao de risco é apoiada e

suportada pelas fungdes de Auditoria e Gestao de Risco e Planeamento e Controlo de
Gestao.
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A funcéo de Auditoria e Gestao de Risco tem por missao ajudar as empresas a atingir os
seus objectivos, através de uma abordagem sistematica e estruturada de
desenvolvimento e avaliagdo da eficacia da gestao e controlo dos riscos dos processos de
negécio e dos sistemas de informacgéo.

A funcao de Gestao de Risco promove, coordena, facilita e apoia o desenvolvimento dos
processos de gestéo de risco.

A funcao de Auditoria Interna identifica e avalia a eficacia e eficiéncia da gestao e controlo
dos riscos dos processos de negdcio e dos sistemas de informagao, bem como dos riscos
de nao conformidade com a legislagdo, contratos, politicas e procedimentos das
empresas. O plano anual de Auditoria Interna compreende as auditorias dos processos
criticos de negdcio, auditorias de conformidade, auditorias financeiras e auditorias de
sistemas de informacéo.

Os riscos de fiabilidade e integridade da informagao contabilistica e financeira sao
igualmente avaliados e reportados pela Auditoria Externa.

A funcao de Planeamento e Controlo de Gestdo promove e apoia a integragao da gestao
de risco no processo de planeamento e controlo de gestdo das empresas.

A Gestdo de Risco, a Auditoria Interna e o Planeamento e Controlo de Gestdo séo
actividades desenvolvidas em todos os negocios do Grupo, através de fungdes
especialmente dedicadas e com reporte directo aos Conselhos de Administragao, quer da
holding quer de cada uma das subholdings.

Actualmente, as funcdes de Auditoria Interna e Gestdo de Risco contam com cerca de 46
colaboradores a tempo inteiro, desenvolvendo a sua actividade em todos os paises onde
o Grupo Sonae se encontra presente.

Ao nivel do Grupo, existem 6rgédos — a Comissédo de Auditoria e o Grupo Consultivo de
Gestao de Risco (GCGR) — que assistem a Comissao Executiva e a Comissao de
Auditoria e Financas do Conselho de Administracdo na definicdo de politicas,
acompanhamento e coordenacgao das actividades de Gestao de Risco, Auditoria Interna e
Auditoria Externa e na revisao dos processos e sistemas de controlo interno. Estes érgaos
sdo também fora de partilha de conhecimentos e experiéncias das respectivas fungdes.
Estes 6rgaos reunem trimestralmente e sdo compostos pelos Administradores com o
pelouro das fungdes respectivas de cada uma das subholdings, pelos Directores de
Auditoria e Gestdo de Risco da holding e subholdings, pelo responsavel pelo
Planeamento e Controlo de Gestdo do Grupo e, no caso do GCGR, pelo responsavel da
Gestdo de Seguros do Grupo. Estes orgédos sao presididos por um Administrador
nomeado pela Comissao Executiva da Sonae, SGPS, SA e reportam a Comissao
Executiva e a Comissao de Auditoria e Finangas do Conselho de Administracdo através
de um dos seus membros. A Comissdo de Auditoria & presidida pelo Presidente do
Conselho de Administracdo da Sonae, SGPS, SA.

Conforme referido no ponto 4.1., foi nomeada pelo Conselho de Administragdo uma
Comissdo de Auditoria e Finangas, constituida por quatro Administradores Nao-
Executivos, dos quais trés sido independentes, que acompanham as actividades de
Auditoria e Gestao de Risco.
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As empresas do Grupo Sonae promovem o desenvolvimento dos recursos humanos,
metodologias e sistemas de Gestao de Risco e Auditoria Interna, procurando seguir as
melhores praticas internacionais. No que respeita aos recursos humanos, as empresas do
Grupo patrocinam um programa de formagéao e actualizagdo de conhecimentos que inclui
a certificagdo profissional internacional em Auditoria Interna promovida pelo /A -The
Institute of Internal Auditors — o Certified Internal Auditor (CIA) — e outras certificagbes
internacionais em auditoria de sistemas de informagao, como a certificagdo CISA —
Certified Information Systems Auditor da ISACA — Information Systems Audit and Control
Association. O programa CIA foi langado pela primeira vez em Portugal em finais de 2003,
tendo ja cinco colaboradores do Grupo Sonae obtido com sucesso essa certificagdo, num
total de trinta e oito auditores certificados no pais. Um grupo de candidatos voluntarios
tem vindo a preparar-se para obter essa certificacdo em 2006. O Grupo Sonae conta
ainda com um auditor interno com a certificagdo CISA, sendo uma das poucas
organizagdes em Portugal com auditores com esta certificagao.

No capitulo respectivo do Relatério de Gestdo € apresentada a actividade de Gestao de
Risco e Auditoria Interna desenvolvida no exercicio de 2005.

1.4. Evolugao da Cotacao das Acgoes

Em complemento a apreciagdo constante do paragrafo sobre o comportamento bolsista
do corpo do relatério de gestdo explicita-se abaixo a evolugdo da cotagdo da acgéo,
identificando os factos mais relevantes e os movimentos na cotagdo mais significativos
ocorridos ao longo do ano.

As accgdes da Sonae, SGPS, SA estdo cotadas no mercado de cotacdes oficiais da bolsa
Portuguesa (Euronext Lisbon), e representam cerca de 5% da carteira que compde o
indice PSI-20.

Ficha técnica das ac¢des Sonae, SGPS, SA:

Designacgao: Sonae, SGPS, SA Caddigo ISIN: PTSONOAEO001
Entidade emitente: Sonae, SGPS, SA Simbolo: SON

Data de admissdo: 15 de Setembro de 1989 Reuters: SONP.IN

Capital social: 2.000.000.000 € Bloomberg: SON PL

Quantidade admitida: 2.000.000.000
Accbes proprias: 6,7% @

@ Em 31 de Dezembro de 2005, a Modelo Continente e a Sonaecom detinham, respectivamente, 50.000 acgbes e
1.120.074 accdes da Sonae, SGPS, SA.
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A cotacdo da accao Sonae, SGPS, SA no final do ano foi de 1,18 euros por acgéo (1,61
euros se ajustada pelo valor tedrico dos direitos de ciséo - 0,43 euros), a que corresponde
uma valorizagao nominal de 10,3% (50,8% numa base comparavel), que compara com a
valorizagao de 13,4% do indice de referéncia do mercado accionista nacional (PSI 20).

No ultimo trimestre do ano ocorreram varias transacgdes de reestruturagcao do portfolio de
negoécios da Sonae, que se materializaram em alteragdes significativas no portfolio do
Grupo Sonae. A Sonae Industria foi cindida, tendo a Sonae mantido uma participagdo nao
estratégica de 6,66% nessa sociedade. A Modelo Continente vendeu a sua filial brasileira,
Sonae Distribuigao Brasil, tendo em consequéncia cessado a sua actividade no mercado
de retalho brasileiro. Finalmente, foi assinado um acordo com a Grosvenor para reforgo
da parceria existente na Sonae Sierra para o nivel de 50% cada s6cio. O mercado reagiu
positivamente a essas transacgbes, € a cotacdo das acgdes continuou a subir,
alcancando o maximo do ano no dia 30 de Dezembro de 2005, nos 1,61 euros por accgéo,
considerando o valor tedrico dos direitos de cisdo atribuiveis aos accionistas da
sociedade. No grafico seguinte é possivel observar a evolugao da cotagcdo ao longo de
2005.

SONAE SGPS - Evolucgio da Cotagdo das Accoes

27 Dez.- Ultimo dia de transacgéo do
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Estatisticas das ac¢goes Sonae, SGPS, SA:
2003 2004 2005
Enquadramento
Capital social (€) 2.000.000.000 2.000.000.000 2.000.000.000
Accdes emitidas 2.000.000.000 2.000.000.000 2.000.000.000
Valor nominal por acgao (€) 1,0 1,0 1,0
Resultado Liquido do Exercicio
atribuivel aos accionistas da Sonae 114,5 1921 512,8
(M.€)
Resultado por acgao (€) 0,09 0,14 0,27
Dividendo por acg&o (€) 0,015 0,02 0,025
Cotagoes
Cotacao de abertura 0,41 0,70 1,07
Cotag&o maxima 0,71 1,08 1,619
Cotacado minima 0,35 0,70 1,09
Cotag&o média @ 0,48 0,91 1,25
Cotagéo de fecho 0,66 1,07 1,619
Valorizagao/(Desvalorizagao) 65% 62% 50%
Transacg¢oes (quantidade diaria)
Quantidade maxima 36.047.956 28.481.901 29.760.076
Quantidade minima 211.263 315.142 480.556
Quantidade média 3.851.495 5.210.367 5.621.424
Capitalizagso bolsista ®
31 Dez. 2005 (€) 1.320.000.000 2.140.000.000  3.220.000.000¢
Variagao 65% 62% 50%%

@ Média ponderada dos valores diarios de fecho.

O calculo da capitalizagéo bolsista apresentado tem em conta o n° total de acgdes da Sonae, SGPS, SA.
© Proposta do Conselho de Administragcdo a Assembleia Geral Anual.
@ Cotacéo de fecho inclui o valor teérico do direito de cisdo (0,43 euros) atribuido aos accionistas da Sonae, SGPS, SA.

No ano destacam-se os seguintes factos relevantes e outras comunicagoes:

= 11 de Fevereiro: Venda da Gescartéo;

= 10 de Margo: a Sonae, SGPS, SA informa sobre os resultados de 2004 e sobre
0 pagamento de dividendos;

= 31 de Margo: Emiss&o obrigacionista de 100 milhdes de euros com vencimento
a 8 anos;

= 26 de Abril: a Sonae, SGPS, SA informa sobre impacto da transicdo para
IFRS;
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= 16 de Maio: a Sonae, SGPS, SA comunica os resultados referentes ao
primeiro trimestre de 2005;

= 19 de Maio: Aquisicao de ac¢des representativas de 7,58% do capital social da
Modelo Continente, SGPS, SA ao abrigo da opg¢ao de recompra;

= 29 de Julho: Aquisicao da Unibroker;

= (09 de Setembro: a Sonae, SGPS, SA comunica os resultados referentes ao
primeiro semestre de 2005;

= 23 de Setembro: Aprovacédo pelo Conselho de Administracdo da cisdo da
Sonae Industria;

= (03 de Novembro: a Sonae, SGPS, SA comunica os resultados consolidados
referentes aos primeiros nove meses de 2005;

= 04 de Novembro: Aprovacédo pela Assembleia Geral da cisdo da Sonae

Industria;

14 de Dezembro: Venda da Sonae Distribuigao Brasil;

15 de Dezembro: Assinatura da escritura de cisdo da Sonae Industria;

20 de Dezembro: Registo da cisdo da Sonae Industria;

29 de Dezembro: Venda de acgdes representativas de 17,04% do capital social

da Sonae Sierra a Grosvenor.

1.5. Distribui¢ao de Dividendos

Os dividendos distribuidos nos ultimos anos podem ser resumidos como segue:

1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 ' | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Dividendo por acgao
(euros) 0,75 0,75 0,87 0,50] 0,0242 0 0 0,015 0,02
Dividendos
Distribuidos
(milhares de euros) |29.180]29.180| 34.305| 36.447| 45.098 0 0]27.987|37.316
Dividend Yield 29%| 2,0%| 2,1%| 1,0%| 2,0% 0% 0% 1,5%| 2,2%
Pay out ratio® 28,3%| 48,0%| 48,4%| 54,5%| 17,6% 0%| 0%| 24,5%| 19,4%

1.6. Planos de Atribuicdo de Acgdes e Planos de Atribuicdo de Opgdes de
Aquisicao de Acgdes

A Comissao de Vencimentos (ver 1.9.) aprovou um regulamento que define as condi¢des
de atribuicdo do Prémio de Desempenho Diferido. Este Prémio é discricionario, baseado
na evolugdo da cotagdo das acgbes e contém um periodo de diferimento de trés anos
entre a data de atribuicdo e a data de vencimento. A decisdo de atribuicdo do Prémio de
Desempenho Diferido é tomada pela Comissdo de Nomeacdo e Remuneragdes e pela
Comissao de Vencimentos, em relacdo aos Administradores, e pela Comissao Executiva,
em relagcdo aos restantes participantes. Os valores atribuidos s&o calculados em
percentagem do Prémio de Desempenho Anual atribuido no mesmo ano de referéncia. A
Compensacao Diferida € uma das trés componentes da politica retributiva da Sonae e
tem como objectivos promover a lealdade e aumentar a percepgao da relevancia do

' Em 2000 foi efectuado aumento de capital de 473 milhdes de euros para 2.000 milhdes de euros.
2 Dividendo médio ponderado das ac¢des Sonae e Sonae 2000.
® Calculado por referéncia ao resultado liquido consolidado apds interesses minoritarios.
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impacto do desempenho dos participantes no sucesso da Sonae, medido pelo aumento
da cotacio da acgao Sonae.

Os quadros superiores da Sonae sao elegiveis para efeito de participagdo no Plano de
Compensacéao Diferida, desde que admitidos até 31 de Dezembro do ano anterior. Os
Prémios de Desempenho Diferidos sao atribuidos em Marco de cada ano em relagao ao
desempenho do exercicio anterior. O niumero de acgdes a atribuir € determinado pelo
quociente entre o valor atribuido do Prémio de Desempenho Diferido e o valor da cotagao
média da acgdo no més anterior a data de atribuicdo. Os quadros podem optar por
adquirir a custo zero, trés anos apds a atribuicdo, esse numero de acgdes, ou por adquirir
ao valor de cotagdo a data de atribuigdo, trés anos apds a atribuicdo, um numero de
acgdes determinado pela aplicagdo do modelo de Black-Scholes ao valor atribuido em
euros do Prémio de Desempenho Diferido. Em qualquer dos casos a aquisicao podera
efectuar-se entre a data homologa do terceiro ano apos a atribuigédo e o final desse ano. A
sociedade reserva-se o direito de entregar, em substituicdo das acgbes, o valor
equivalente em dinheiro. O direito a compensacgao diferida caduca com a saida do quadro
do Grupo Sonae e mantém-se até ao vencimento no caso de reforma; em caso de morte
ou invalidez permanente o plano de compensacao diferida é valorizado a precos de
mercado e entregue aos herdeiros ou ao quadro.

A Sonae, SGPS, SA, através de uma filial, contratou com a Sonaecom, SGPS, SA a
obrigagdo de entrega de acgdes desta ultima aos colaboradores da Sonaecom e suas
filiais a quem foram atribuidas acg¢bes e opgdes de aquisicdo de acgdes, quando essas
obrigagbes se vengam, como forma de cobertura do risco de flutuagao das cotagdes que
a Sonaecom nao pode ela propria cobrir, uma vez que n&o reune as condigbes exigidas
pelo Codigo das Sociedades Comerciais para aquisicao de acg¢des proprias. No entanto, a
responsabilidade pelos planos de atribuicdo de acgdes e de atribuigdo das opgdes de
aquisicdo das acgbes continua a pertencer em exclusivo a Sonaecom, SGPS, SA pelo
que estao descritos no relatério dessa sociedade.

1.7. Divulgagoes com Partes Relacionadas

A sociedade ndo efectuou nenhum negdcio ou operagdo com os membros do Conselho
de Administracao.

As transacgdes com o Fiscal Unico decorreram exclusivamente do exercicio da sua
fungdo, estando os honorarios pagos descritos no paragrafo 1.10 abaixo.

As transacg¢des com sociedades em relagao de dominio ou de grupo foram realizadas em
condi¢cdes normais de mercado e fizeram parte da actividade normal da sociedade pelo
que nao merecem divulgagao especifica.

1.8. Relagdes com Investidores
Na estrita observancia das disposi¢des legais e regulamentares, a sociedade tem como
regra informar os seus accionistas € o mercado de capitais em geral dos factos relevantes

da sua vida de uma forma imediata, no sentido de evitar hiatos entre a ocorréncia e a
divulgacgéo desses factos, tendo confirmado a sua pratica ao longo dos anos.
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Essa divulgagao é efectuada através da publicacdo na pagina da Comissao do Mercado
dos Valores Mobiliarios (www.cmvm.pt) e na pagina da Sociedade na Internet

(www.sonae.pt).

Neste ultimo, poderdo ser encontrados na pagina da Comunicagdo os comunicados
emitidos desde 1999 e na pagina inicial (home page) a apresentagdo institucional, os
relatérios e contas, o comunicado de resultados e o relatério ambiental de elaboragao
mais recente. A informacéo relativa aos relatérios e contas e aos resultados é actualizada
numa base trimestral, sendo a apresentacao institucional actualizada semestralmente.

Como forma de permitir uma maior interacgdo com os accionistas e investidores o sitio
inclui, ainda, uma pagina dedicada aos Investidores, que contém:

= A identificacdo dos responsaveis pelas relagbes com os investidores, bem
como 0s enderegos para o seu contacto;

= Descri¢cao da performance do titulo Sonae na Bolsa de Valores Portuguesa,;

= Relatérios e Contas Consolidados Anuais, Semestrais e Trimestrais, dos
ultimos dois anos;

= As apresentagdes a investidores;

= A convocatéria da Assembleia Geral Anual;

= As propostas a apresentar na Assembleia Geral Anual.

A Sonae, SGPS, SA, através do Gabinete de Apoio ao Investidor, integrado na fungao
Relagbes com Investidores, relaciona-se de forma permanente com analistas e
investidores, fornecendo informacao actualizada. Adicionalmente, presta esclarecimentos
sobre os factos relevantes da vida da sociedade, por esta ja divulgados no formato
imposto por lei, que Ihe sejam solicitados.

O Gabinete de Apoio ao Investidor pode ser contactado através de: Telefone: +351 22
940 47 76; Telefax: +351 22 940 46 34; E-mail: investor.relations@sonae.pt, Morada:
Lugar do Espido, Via Norte, Apartado 1011, 4471-909 Maia. O director do gabinete de
apoio ao investidor € o Dr. José Luis dos Santos Lima Amorim, que pode ser contactado
através dos mesmos meios.

O Representante para as Relagdes com o Mercado de Capitais € a Dr.? Luzia Leonor
Borges e Gomes Ferreira (Telefone: +351 22 948 75 22; Telefax: + 351 22 948 77 22; E-
mail: investor.relations@sonae.pt).

Os documentos de prestagdo de contas anuais, semestrais e trimestrais bem como as
actualizagdes semestrais das apresentacdes institucionais sdo enviadas por E-mail para
todos os accionistas, investidores, analistas, entidades financeiras e jornalistas que,
comprovada a sua qualidade, os tenham solicitado.

A sociedade considera que desta forma assegura um permanente contacto com o

mercado, respeitando o principio da igualdade dos accionistas e prevenindo assimetrias
no acesso a informagao por parte dos investidores.
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1.9. Comissao de Remuneragoes

Nas sociedades emitentes de valores cotados, a Assembleia Geral elege, com a mesma
periodicidade dos restantes orgdos sociais, uma Comissao de Vencimentos, que tem
como missao fixar as remuneragdes dos membros dos érgaos de gestdo. Na sociedade a
Comissdao de Vencimentos em fungdes €& composta por dois accionistas, Efanor
Investimentos, SGPS, SA e Imparfin — Investimentos e Participagbes Financeiras, SGPS,
SA, eleitos em Assembleia Geral nos termos do numero dois do artigo vigésimo quinto
dos Estatutos da sociedade. Estes accionistas fazem-se representar pelo Professor José
Neves Adelino e por Bruno Walter Lehmann, respectivamente, que ndo sdo membros do
Conselho de Administragao.

1.10. Remuneragao Anual do Auditor

Os auditores da sociedade sdo a Deloitte que, em 2005, facturou a sociedade e as suas
filiais e associadas o valor total de 3.743 milhares de euros — 3.186 milhares de euros em
2004 - (dos quais 1.700 milhares de euros — 1.122 milhares de euros em 2004 - pagos por
filiais estrangeiras). Deste total, 57,8% (64,1% em 2004) respeitaram a servigos de
auditoria e revisao legal de contas, 6,4% (2,1%) a outros servicos de garantia de
fiabilidade, 18,1% (14,3%) a servicos de consultoria fiscal e 17,7% (19,5%) a outros
servicos. Em outros servigos incluem-se a consultoria em recursos humanos (3,7% dos
honorarios totais) e a consultoria na mudanga para as Normas Internacionais de Relato
Financeiro (6,1% dos honorarios totais).

Os servigos de consultoria fiscal e os outros servigos sado prestados por técnicos
diferentes dos que estdo envolvidos no processo de auditoria, pelo que consideramos
estar desta forma assegurada a independéncia do auditor. A consultoria na mudanga para
as Normas Internacionais de Relato Financeiro foi efectuada pela equipa de auditoria,
atentas as sinergias existentes entre as duas areas de trabalho.

1.11. Nomeacgéao do Auditor

Em 2005, seis anos apods a ultima nomeagao de auditores, a Sonae encetou um processo
de consulta para a seleccdo dos auditores para os anos de 2006 e seguintes. Foram
consultadas as quatro maiores sociedades de auditoria (Deloitte, Ernst & Young, KPMG e
PricewaterhouseCoopers), que apresentaram as suas propostas para auditoria da Sonae
e das suas filiais. Os resultados desse processo foram analisados na Comissdo de
Auditoria e Financas do Conselho de Administracdo da Sonae e em érgaos equivalentes
nas principais sub holdings, e, apds ponderacao dos varios factores envolvidos, foi
decidido manter a Deloitte como auditor preferencial do Grupo Sonae.

2. Exercicio de Direito de Voto e Representacao de Accionistas

O contrato da sociedade prevé que apenas poderao participar na Assembleia Geral os
accionistas com direito a voto possuidores de accbes ou titulos de subscricdo que as
substituam, que as tenham inscritas em conta de valores mobiliarios escriturais e que
facam prova dessa inscrigao, através de carta emitida pela respectiva instituicdo que dé
entrada na sociedade, pelo menos, oito dias antes da data da Assembleia.
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A cada grupo de mil acgdes corresponde um voto, tendo os accionistas tantos votos
quantos os correspondentes a parte inteira que resultar da divisdo por mil do niumero de
accdes que possuam.

Os accionistas que sejam pessoas singulares poderao fazer-se representar nas reunides
da Assembleia Geral por conjuge, ascendente ou descendente, Administrador ou outro
accionista, mediante carta dirigida ao Presidente da Mesa que indique o nome, domicilio
do representante e data da Assembleia. As pessoas colectivas far-se-ao representar pela
pessoa que para o efeito designarem através de carta cuja autenticidade sera apreciada
pelo Presidente da Mesa da Assembleia Geral.

Enquanto a sociedade for considerada sociedade com o capital aberto ao investimento do
publico, os accionistas poderdao votar por correspondéncia, no que se refere
exclusivamente a alteracdo do contrato social e a eleicdo dos 6rgaos sociais. SO serao
considerados os votos por correspondéncia, desde que recebidos na sede da sociedade,
por meio de carta registada com aviso de recepcgéao dirigida ao Presidente da Mesa da
Assembleia Geral, com pelo menos trés dias de antecedéncia em relagdo a data da
Assembleia, sem prejuizo da obrigatoriedade da prova da qualidade de accionista. A
declaracao de voto devera ser assinada pelo titular das acgdes ou pelo seu representante
legal, devendo o accionista, se pessoa singular, acompanhar a declaracdo de copia
autenticada do seu bilhete de identidade, se pessoa colectiva devera a assinatura ser
reconhecida notarialmente na qualidade e com poderes para o acto. Compete ao
Presidente da Mesa da Assembleia Geral, ou ao seu substituto, verificar da conformidade
das declaracbes de voto por correspondéncia, valendo como nao emitidos os votos
correspondentes as declaragdes nao aceites. Até ao presente os accionistas nédo tém
usado esta faculdade. Nao existe um modelo especifico de voto por correspondéncia.

Nao esta consagrada no contrato da sociedade a possibilidade de exercicio do direito de
voto por meios electrénicos.

Sao colocados a disposicdo dos senhores accionistas, na sede social e no sitio da
sociedade na Internet, no prazo legal, as propostas a submeter a Assembleia Geral de
Accionistas, acompanhadas dos relatérios, documentos e demais elementos de
informagao preparatéria que legalmente as devem acompanhar.

3. Regras Societarias
3.1. Cédigos de Conduta e Regulamentos Internos

Os valores e principios da Sonae sao profusamente difundidos e estao profundamente
enraizados na cultura dos seus colaboradores. Os principais vectores sdo a cultura
empresarial (lideranga, disponibilidade para a mudancga, lealdade e rigor, transparéncia), a
responsabilidade com os colaboradores (igualdade no tratamento, desenvolvimento
profissional, seguranga), a responsabilidade social (consciéncia ambiental, consciéncia
social, abertura a sociedade, confianga e ética) e a independéncia face ao poder politico.
A qualidade de sociedade aberta induz naturalmente uma redobrada atencdo ao
cumprimento dos deveres de diligéncia e confidencialidade nas relagbes com terceiros,
salvaguardando a posi¢cao da sociedade em situagdes de conflitos de interesses.
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Os valores e principios da Sonae podem ser consultados no sitio da sociedade na
Internet.

Em 16 de Janeiro de 2004, a Sonae subscreveu a Global Compact, uma iniciativa langada
pelas Nagdes Unidas em 26 de Julho de 2000. Os nossos valores € a pratica diaria estao
em sintonia com os dez principios de responsabilidade social corporativa aprovados por
um enorme leque de instituicdes um pouco por todo o Mundo. O Grupo Sonae pratica o
respeito pelos direitos humanos em todos os actos e assegura que nao sao tolerados
abusos dos direitos humanos na organizagdo, partilhando estes objectivos com os
parceiros de negoécio. Os nossos negoécios nao utilizam nenhuma forma de trabalho
forgado ou obrigatério, ndo utilizam trabalho infantil e ndo praticam qualquer forma de
discriminagdo no trabalho. Respeitamos a liberdade de associacdo dos nossos
colaboradores e reconhecemos o direito a contratacdo colectiva, que é a norma em
alguns dos nossos negécios. O Grupo Sonae sempre foi pro activo na implementagao das
melhores praticas ambientais, confirmado pelo reconhecimento internacional que decorre
da obtencao de certificagdo ambiental na maior parte dos negdcios. Por ultimo, a Sonae
sempre combateu qualquer forma de corrupgao, activa ou passiva.

O Grupo Sonae sempre disponibilizou, através da sua pagina na Internet (www.sonae.pt),
0 acesso directo, quer de colaboradores quer do publico em geral, ao Provedor do Grupo
Sonae, o qual reporta directamente ao Presidente do Conselho de Administracdo da
Sonae, SGPS, SA. O tempo tem demonstrado que este € um meio eficaz de comunicagao
de reclamagdes, que sédo objecto de analise por um director da Sonae, SGPS, SA para
garantir a independéncia e a liberdade de opinido e o tratamento equitativo e justo das
reclamagdes. Em todos os negdcios os colaboradores sdo encorajados a contribuir com
sugestdes e a comunicar aos gestores todas as situagbes que possam afectar a sua
actividade ou que possam contribuir para o seu bem-estar.

3.2. Gestao de Risco

Conforme mencionado no paragrafo 1.1. acima, uma das direc¢des funcionais da Sonae,
SGPS, SA é a Direccdo de Auditoria Interna e Gestao de Risco. Esta direcgdo existe
também nos negdcios de maior dimensao.

Conforme referido no paragrafo sobre Gestdo de Risco e Auditoria Interna do relatério de
gestdo, esta direccdo acompanhou e promoveu o desenvolvimento de actividades
sistematicas e estruturadas de gestao dos riscos dos processos de negocio, devidamente
integradas no ciclo de planeamento operacional e estratégico dos negdcios das empresas
do Grupo.

Na gestdo estratégica e corrente da sociedade e das suas filiais, estas adoptam
activamente politicas de controlo de risco nas diversas vertentes dos seus negocios. Para
o efeito, os departamentos de Auditoria Interna e Gestdo de Risco acompanham e
promovem, de forma sistematica, praticas correntes de gestao e cobertura do risco.
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O Grupo, esta exposto a uma diversidade de riscos financeiros dos quais se destacam os
riscos de taxa de juro, cambial de transacg¢éo e de converséo, de liquidez, de contraparte
e de crédito, exposicédo ao preco dos commodities e das matérias primas e aos riscos de
flutuagcado dos mercados financeiros de divida e de capital. A politica de gestao dos riscos
financeiros do Grupo, procura minimizar eventuais efeitos adversos decorrentes da
imprevisibilidade dos mercados financeiros. A postura do Grupo relativamente a gestao
dos riscos financeiros é conservadora e prudente, utilizando por vezes instrumentos
derivados para hedging de determinados riscos, desde que relacionados com a actividade
normal da empresa, ndo tomando posi¢cdes em derivados ou outros instrumentos
financeiros que nao estejam relacionados com a sua actividade corrente.

3.3. Limites ao Exercicio dos Direitos de Voto ou a Transmissibilidade de
Accgodes, Acordos Parassociais e Direitos Especiais de Accionistas

Para além do numero de acgbes a que corresponde um voto e das obrigacbes de
representacdo dos accionistas, mencionadas no paragrafo 2 acima, ndo existem
limitagdes ao exercicio do direito de voto.

O Conselho de Administragdo ndo tem conhecimento de direitos especiais ou acordos
parassociais que envolvam accionistas da sociedade.

A sociedade nao adoptou quaisquer medidas impeditivas do éxito de Ofertas Publicas de
Aquisicao.

4. Orgao de Administragao
4.1. Caracterizagcao

O Conselho de Administragcao é composto por 9 membros, sendo 4 Administradores Nao-
Executivos, dos quais 3 sao Independentes. O Conselho de Administragdo actualmente
em fungdes foi eleito nas Assembleias Gerais de Accionistas de 31 de Margo de 2003 (os
Administradores Executivos) e de 31 de Margo de 2004 (os Administradores Nao-
Executivos). O mandato deste Conselho de Administracdo é de quatro anos. Os
Administradores foram eleitos em lista Unica, nao tendo sido apresentada lista alternativa
por nenhum dos accionistas.
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Os membros actuais do Conselho de Administracéo sao:

Executivo Ex:lcauc:ivo Independente 4
Belmiro Mendes de Azevedo Presidente X
Alvaro Carmona e Costa Portela X
Alvaro Cuervo Garcia X X
Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos | CFO X
Paupério
Duarte Paulo Teixeira de Azevedo X
Luiz Felipe Palmeira Lampreia X X
Michel Marie Bon X X
Nuno Manuel Moniz Trigoso Jordao X
Nuno Miguel Teixeira de Azevedo X
e foram eleitos como segue:

Primeira Nomeagao Fim do Mandato

Belmiro Mendes de Azevedo 1989 2006
Alvaro Carmona e Costa Portela 1999 2006
Alvaro Cuervo Garcia 2004 2006
Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério 2000 2006
Duarte Paulo Teixeira de Azevedo 2000 2006
Luiz Felipe Palmeira Lampreia 2004 2006
Michel Marie Bon 2004 2006
Nuno Manuel Moniz Trigoso Jordao 1999 2006
Nuno Miguel Teixeira de Azevedo 2004 2006

A lista das principais sociedades onde cada Administrador exerce fungbes € apresentada
no paragrafo 4.3. deste relatério. No mesmo paragrafo estdo incluidos curricula vitae
resumidos de cada Administrador, bem como o nimero de acgbes, da Sonae, SGPS, SA
ou de qualquer das suas filiais, por eles detidas em 31 de Dezembro de 2005.

Os Administradores Nao-Executivos sdo possuidores de vasta experiéncia no mundo dos
negocios, finangas, universitario e politico e exercem uma influéncia significativa no
processo de decisdo da sociedade e na definicdo da sua estratégia.

O Conselho de Administracao reune pelo menos quatro vezes por ano. Qualquer reuniao
sO terd quorum se estiver presente ou representada a maioria dos membros. Todos os
Administradores tém o mesmo direito de voto e as decisbes sdo tomadas por maioria
simples dos votos emitidos. Os membros do Conselho de Administragdo tém as
obrigagbes expressas na Lei Portuguesa. Durante 2005, o Conselho reuniu 7 vezes,
contando com a presenga de todos os Administradores em duas das reunides, em trés
das reunibes trés membros n&o puderam estar presentes tendo sido devidamente
representados pelo Presidente do Conselho de Administragdo e numa reunido nao

* Membro independente nos termos do Regulamento n.° 10/2005 da Comiss&o do Mercado de
Valores Mobiliarios.
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puderam estar presentes cinco membros, incluindo o Presidente do Conselho de
Administracdo, que foram representados por outro Administrador. As actas
correspondentes estao registadas no respectivo livio de actas. O Conselho de
Administracéo recebe a informagéo sobre os assuntos constantes da ordem de trabalhos
com pelo menos 48 horas de antecedéncia em relagao a data de cada reunido.

A composicao actual da Comissao Executiva é a seguinte:

= Belmiro Mendes de Azevedo (Presidente do Conselho de Administragdo e da
Comissao Executiva)

Alvaro Carmona e Costa Portela

Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo

Nuno Manuel Moniz Trigoso Jordao.

A Comissdo Executiva foram conferidos todos os poderes de gestdo corrente da
sociedade, com excluséo dos seguintes:

a) eleicdo do Presidente do Conselho de Administragao;

b) cooptagdo de Administradores;

c) pedido de convocagao de Assembleias Gerais;

d) aprovacgao do relatério e contas anuais;

e) prestagao de caucdes e garantias reais ou pessoais pela sociedade;

f) deliberagdo da mudanca de sede ou de aumento de capital social;

g) deliberagdo sobre projectos de fuséo, cisdo ou transformagao da sociedade;

h) aprovacgao da estratégia de configuragao do portfolio de negécios;

i) aprovagado do plano financeiro e quaisquer alteragdes significativas a esse
plano.

As deliberagdes da Comissdo Executiva sdo tomadas por maioria simples dos votos
emitidos. Presentemente, a Comissdo Executiva reune pelo menos uma vez por més. Em
2005, a Comissao Executiva reuniu 13 vezes, contando com a presenga de todos os seus
membros. As actas correspondentes estdo registadas no respectivo livro de actas. A
Comissdo Executiva recebe a informacdo sobre os assuntos constantes da ordem de
trabalhos com pelo menos 48 horas de antecedéncia em relagao a data de cada reuniéo.

De forma a assegurar que o Conselho de Administragdo se mantém a par das resolugdes
da Comissao Executiva, as decisbes mais significativas sdo extraidas do livro de actas, de
forma sistematica, e remetidas por escrito ao Conselho de Administragao.

O Conselho de Administragao deliberou constituir uma Comissao de Auditoria e Financgas
composta pelos Administradores Nao-Executivos:

= Michel Marie Bon (Presidente) (Independente)

= Alvaro Cuervo Garcia (Independente)

= Luiz Felipe Palmeira Lampreia (Independente)

= Nuno Miguel Teixeira de Azevedo.
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A Comissao de Auditoria e Financas reuniu 4 vezes em 2005. Dentre os seus poderes e
responsabilidades destacam-se a monitorizacdo e revisdo dos processos de reporte
financeiro e das politicas contabilisticas adoptadas pela sociedade, a avaliagdo dos riscos
associados a actividade da Sociedade e a supervisdo do Governo da Sociedade. A
Comissdo de Auditoria e Financas reune directamente com o Auditor Externo e com o
responsavel pela Auditoria Interna.

O Conselho de Administragao deliberou também constituir uma Comissdo de Nomeagao e
Remuneragbes composta pelos Administradores:
= Belmiro Mendes de Azevedo (Presidente do Conselho de Administracdo e da
Comissao Executiva)
= Luiz Felipe Palmeira Lampreia (Independente)
= Michel Marie Bon (independente).

A Comissdo de Nomeagdo e Remuneragdes reuniu uma vez em 2005. E responsavel por
supervisionar a preparagdo das propostas de remuneragdo dos Administradores
Executivos e N&o-Executivos e coordena a sua apresentagdo a Comissdo de
Vencimentos.

Nao foi definida lista de incompatibilidades nem nimero maximo de cargos acumulaveis
pelos Administradores em érgaos de administracao de outras sociedades, na medida em
que na generalidade dos casos os Administradores da sociedade exercem fungdes de
gestdo nas sociedades pertencentes a mesma subholding, entendida como unidade
homogénea do portfolio de negdcios.

4.2. Remuneragoes
No exercicio de 2005, os membros do Conselho de Administragdo remunerados pela

sociedade ou por sociedades que com ela estejam em relagdo de dominio ou de grupo
auferiram as seguintes remuneragoes:

Valor em euros Remuperagﬁo Prémio de Total Total
Fixa Desempenho 2005 2004
Reparticao individual
Presidente do Conselho de Administracdo e da
Comissdo Executiva 689.288 560.840 1.270.128 1.270.258
Média dos restantes 4 Administradores Executivos 392.522 447.095 839.617 796.597
Média dos 4 Administradores N&do-Executivos 54.056 - 54.056 27.986
Agregado
Administradores Executivos (5) 2.259.377 2.369.221 4.628.598 4.456.646
Administradores Ndo-Executivos (4) 216.223 - 216.223 111.942

2.475.600 2.369.221 4.844.821 4.568.588
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O prémio de desempenho é indexado a evolugdo de um conjunto de indicadores
financeiros que da melhor forma permitem o alinhamento dos interesses dos
Administradores Executivos com os interesses da Sociedade e dos seus accionistas.
Metade desse prémio tem caracter diferido (ver 1.6.) e apenas sera liquidado 3 anos apds
a sua atribuicdo, podendo ser majorado ou minorado em fungdo da evolugdo das
cotagdes. Nao foram pagas indemnizagdes a Administradores, nem existem planos de
complemento de reforma ou de reforma antecipada.

De notar que parte das remuneragdes supra referidas sao igualmente mencionadas nos
relatérios sobre o Governo da Sociedade das filiais no caso dos Administradores da
Sonae, SGPS, SA que também exercem fungbes nos Conselhos de Administragao
dessas sociedades.

O Conselho de Administracdo considera que a informacao sobre as suas remuneracoes,
prestada acima, é suficientemente extensiva e que a prestagdo dessa informagdo numa
base individual, recomendada pela CMVM, se traduz num requisito excessivo de acordo
com os principios gerais que regem os deveres de informacado, porque de utilidade
marginal para o interesse dos accionistas.

4.3. Informagao Adicional sobre Administradores

Belmiro Mendes de Azevedo

Curriculum Vitae

DADOS PESSOAIS

NATURALIDADE: Marco de Canaveses DATA DE NASCIMENTO: 17-02-1938
CASADO FILHOS: 3

CURRICULUM ACADEMICO

1963 Licenciado em Engenharia Quimica Industrial (FEUP)

1973 PMD (Programme for Management Development) - Harvard Business School
1985 Financial Management Programme - Stanford University

1987 Strategic Management - Wharton University

CURRICULUM PROFISSIONAL

1963-1964 Técnico na Industria Téxtil

1965-1967 Director de Investigacio e Desenvolvimento da Sonae
1967-1984 Director-Geral e Administrador Delegado da Sonae
1985-1988 Presidente da Comissdo Executiva da Sonae Industria e Investimentos, SA

1989-1999 Presidente do Conselho de Administracio da Sonae Investimentos, SGPS, SA
Desde 1999 Presidente do Conselho de Administracio da Sonae SGPS, SA
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OUTROS CARGOS

Membro do European Union Hong-Kong Business Cooperation Committee
Membro do International Advisory Board da Allianz AG

Membro do Harvard Business School European Advisory Board

Membro da Direcgiao da Cotec — Portugal

Membro do European Round Table of Industrialists

Membro fundador do Manufuture Portugal Forum

DISTINCOES

“Gra-cruz da Ordem do Infante D. Henrique” outorgada por Sua Exceléncia o
Presidente da Republica de Portugal

“Encomienda de Numero de la Orden del Mérito Civil” outorgada por Sua Majestade
o Rei D. Juan Carlos de Espanha.

“Otrdem do Cruzeiro do Sul” outorgada por Sua Exceléncia o Presidente da Republica
Federativa do Brasil

Honorary Fellow da London Business School

Accées detidas em empresas do Grupo®

Sonae, SGPS, SA — 14.901 acgdes
Sonaecom, SGPS, SA — 75.537 acgdes

Cargos exercidos em outras sociedades®
Presidente do Conselho de Administragéo de:

Sonae Industria, SGPS, SA
Modelo Continente, SGPS, SA
Sonae Sierra, SGPS, SA
Sonaecom, SGPS, SA

Sonae Capital, SGPS, SA
Efanor Investimentos, SGPS, SA
Tableros de Fibras, SA

® Acgoes detidas directamente ou por familiares.
® Esta lista ndo ¢ exaustiva estando apenas incluidas as sociedades mais relevantes.
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Alvaro Carmona e Costa Portela

Curriculum Vitae

DADOS PESSOAIS

NATURALIDADE: Porto DATA DE NASCIMENTO: 04-07-1951
CASADO FILHOS: 3

CURRICULUM ACADEMICO

1974 Licenciado em Engenharia Mecanica (FEUP)
1983 Mestrado em Gestio de Empresas - MBA (Universidade Nova de Lisboa)
1997 AMP / ISMP - Harvard Business School

CURRICULUM PROFISSIONAL

1972-1976 Director de Laboratérios BIAL (Industria Farmacéutica)

1974-1977 Assistente do Departamento de Mecanica (FEUP)

1976-1979 Presidente da Direcgio da Laboratérios BIAL (Industria Farmacéutica)

1979-1985 Administrador com responsabilidades nas areas Financeira, Planeamento e Exportagio

da COPAM - Companhia Portuguesa de Amidos, SA (Industria de Amidos) e varias
empresas afiliadas

1985-1986 Director Geral Adjunto e posteriormente Director Geral da Modis (Logistica e
Compras na Sonae Distribuicio)
1986-1991 Administrador, posteriormente Presidente da Comissao Executiva e posteriormente

Presidente do Conselho de Administracio da Sonae Distribuicao, SGPS, SA
Desde 1990 Presidente da Comissdo Executiva da Sonae Sierra, SGPS, SA
Desde 1999 Vice-presidente Executivo da Sonae, SGPS, SA

OUTROS CARGOS

1999-2002 Co-fundador e Administrador da EPRA- European Public Real Estate Association
1996-2001 Membro do ICSC Europe Jury Award

Desde 2004 Trustee do European Shopping Centre Trust

Desde 2004 Membro do Eurohypo International Advisory Board

Desde 2005 Trustee do International Council of Shopping Centres

Accoées detidas em empresas do Grupo7

Sonae, SGPS, SA — 25.934 accgoes
Sonaecom, SGPS, SA — 5.000 acgbes

4 Accoes detidas directamente ou por familiares.
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Cargos exercidos em outras sociedades®
Membro do Conselho de Administracéo de:

Sonae Sierra, SGPS, SA
Sonae Capital, SGPS, SA

Presidente do Conselho de Administragdo da generalidade das sociedades dominadas ou

maioritariamente detidas pela Sonae Sierra, SGPS, SA (listadas nas Notas 4 a 7 do
Anexo ao Balancgo e a Demonstragdo dos Resultados Consolidados).

Alvaro Cuervo Garcia

Curriculum Vitae

DADOS PESSOAIS

NATURALIDADE: Asturias, Espanha DATA DE NASCIMENTO: 30-05-1942
CASADO FILHOS: 4

CURRICULUM ACADEMICO

1971 Doutoramento em Economia — Universidade de Madrid
1973 Mestrado em Estatistica — Universidade de Madrid
1975 Mestrado em Psicologia Industrial — Universidade de Madrid

CURRICULUM PROFISSIONAL

Professor de Economia Empresarial na Universidad Complutense de Madrid

Membro do Conselho Académico do Real Colegio Complutense da Universidade de
Harvard

Membro do Conselho Consultivo de PrivatizacGes do Governo Espanhol

Membro do Conselho de Administracio da ACS, SA

Membro do Conselho de Administracio da ThyssenKrupp, SA (Espanha)

Membro do Conselho de Administracio da Sonae, SGPS, SA, da Sonae Industria,
SGPS, SA e Vice-Presidente da Tafisa

OUTROS CARGOS

Editor Chefe da Revista Universia Business

Autor de varios livros e inumeros artigos em revistas ¢ jornais Espanhois e
estrangeiros

Membro do Conselho Cientifico e Consultivo de varios jornais e revistas

® Esta lista ndo ¢ exaustiva estando apenas incluidas as sociedades mais relevantes.
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DISTINCOES

Prémio Rey Jaime I em Economia
Prémio Infanta Cristina em Economia
Doutor Honoris Cansa pela Universidade de Oviedo
Doutor Honoris Cansa pela Universidade de Leon
Acgodes detidas em empresas do Grupo’
Nao detém quaisquer accbes em empresas do Grupo Sonae
Cargos exercidos em outras sociedades’’
Membro do Conselho de Administracao de:
Sonae Industria, SGPS, SA
Tableros de Fibras, SA
ACS, SA
BA — Fabrica de Vidrio, SA
Thyssen Krupp, SA

Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério

Curriculum Vitae

DADOS PESSOAIS

NATURALIDADE: Vila Nova de Gaia DATA DE NASCIMENTO: 14-09-1959
CASADO FILHOS: 4

CURRICULUM ACADEMICO

1982 Licenciado em Engenharia Civil (FEUP)
1988 Mestrado em Gestao de Empresas - MBA (ISEE)

CURRICULUM PROFISSIONAL

1982-1984 Projectista de Estruturas na Tecnopor

1984-1989 Técnico Superior na EDP (Energia)

1989-1991 Director do Projecto de Televisao na Sonae Tecnologias de Informacao

1991-1994 Director de Planeamento e Controlo de Gestio na Sonae Investimentos, SGPS, SA

Desde 1994 Administrador de varias empresas da Sonae Distribuicio, SGPS, SA (Retalho)

® Acgoes detidas directamente ou por familiares.
'% Esta lista ndo é exaustiva estando apenas incluidas as sociedades mais relevantes.
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Desde 1996 CFO da Sonae Distribuicio, SGPS, SA e Administrador da Modelo Continente,
SGPS, SA e de viarias das suas filiais (Retalho)

Desde 2000 Vice-Presidente Executivo e CFO da Sonae, SGPS, SA, Administrador da Sonae
Sierra, SGPS, SA, Administrador Executivo da Sonae Capital, SGPS, SA e Presidente
da Comissao de Financas da Sonae, SGPS, SA

OUTROS CARGOS

Desde 1989 Membro dos o6rgaos sociais da APGEI (Associagio Portuguesa de Gestdo e
Engenharia Industrial)
Professor convidado do Instituto Superior de Estudos Empresariais

Acgdes detidas em empresas do Grupo"’

Sonae, SGPS, SA — 4,564 acgbes
Sonaecom, SGPS, SA — 60,070 acgdes

Cargos exercidos em outras sociedades’?
Membro do Conselho de Administracao de:
Modelo Continente, SGPS, SA

Sonae Sierra, SGPS, SA

Sonae Capital, SGPS, SA

Sonae Turismo, SGPS, SA
Sonae Investments BV

Membro do Conselho de Administragdo da generalidade das sociedades dominadas ou
maioritariamente detidas pela Modelo Continente, SGPS, SA, pela Sonae Capital, SGPS,
SA e pela Sonae Turismo, SGPS, SA (listadas nas Notas 4 a 7 do Anexo ao Balango e a
Demonstracédo dos Resultados Consolidados).

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo

Curriculum Vitae

DADOS PESSOAIS

NATURALIDADE: Porto DATA DE NASCIMENTO: 31-12-1965
CASADO FILHOS: 3

" Accdes detidas directamente ou por familiares.
"2 Esta lista ndo é exaustiva estando apenas incluidas as sociedades mais relevantes.
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CURRICULUM ACADEMICO

1986 Licenciatura em Engenharia Quimica - Ecole Polytechnique Féderale de Lausanne
1989 Mestrado em Gestao de Empresas - MBA (ISEE)

1994 Executive Retailing Program - Babson College

1996 Strategic Uses of Information Technology Program - Stanford Business School
2002 IMD - Breakthrough Program for Senior Executives - Lausanne

CURRICULUM PROFISSIONAL

1988-1990 Analista e Director de Projectos de investimento na Sonae Tecnologias de Informacio

1990-1993 Director de Projectos de Desenvolvimento Organizativo e Director Comercial de
Novos Negocios na Sonae Industria (Painéis Derivados de Madeira)

1993-1996 Director de Planeamento e Controlo de Gestdo na Sonae Investimentos, SGPS, SA

1996-1998 Administrador da Modelo Continente Hipermercados. (Retalho)

1998-2000 Presidente da Comissio Executiva da Optimus (Operador de Telecomunica¢Ges
Moévetis).

Desde 2000 Presidente da Comissio Executiva da Sonaecom, SGPS, SA e Vice-Presidente
Executivo da Sonae, SGPS, SA

OUTROS CARGOS

Desde 1988 Membro da APGEI (Associacio Portuguesa de Gestao e Engenharia Industrial)
Desde 2000 Membro Fundador da EGP (Escola de Gestdo do Porto)

2001-2002 Presidente da Apritel (Associagdo dos Operadores de Telecomunicagdes)

2003 co-autor do livro “Reformar Portugal”

Desde 2004 Membro Grupo Consultivo “Compromisso Portugal”

Acgbes detidas em empresas do Grupo”

Sonae, SGPS, SA — 360.591 acgoes
Sonaecom, SGPS, SA — 315.795 accgbes

Cargos exercidos em outras sociedades™
Membro do Conselho de Administracéo de:

Sonae Industria, SGPS, SA

Modelo Continente, SGPS, SA

Sonaecom, SGPS, SA

Sonae Capital, SGPS, SA

Efanor Investimentos, SGPS, SA

Imparfin — Investimentos e Participagbes Financeiras, SGPS, SA

'3 Accoes detidas directamente ou por familiares.
' Esta lista nd0 é exaustiva estando apenas incluidas as sociedades mais relevantes.
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Presidente do Conselho de Administragdo da generalidade das sociedades dominadas ou
maioritariamente detidas pela Sonaecom, SGPS, SA (listadas nas Notas 4 a 7 do Anexo
ao Balango e a Demonstragao dos Resultados Consolidados).

Luiz Felipe Palmeira Lampreia

Curriculum Vitae

DADOS PESSOAIS

NATURALIDADE: Rio de Janeiro, Brasil DATA DE NASCIMENTO: 19-10-1941
DIVORCIADO FILHOS: 3

CURRICULUM ACADEMICO

1963 Licenciado pelo Instituto Rio Branco (Academia Diplomatica do Brasil)

CURRICULUM PROFISSIONAL

1963-1995 Diplomata em servigo:

1966-1971 Na Missao Brasileira junto das Na¢es Unidas em Nova Iorque e Genebra
1979-1983 Vice-Embaixador em Washington

1983-1985 Embaixador no Sutriname

1990-1992 Embaixador em Portugal

1993-1995 Embaixador junto do GATT/WTO em Genebra

1988-1990 Sub-Secretirio dos Assuntos Politicos

1992-1993 Secretario-geral do Ministério dos Negocios Estrangeiros

1995-2001 Ministro dos Negocios Estrangeiros

Actualmente  Administrador Nao-Executivo da Sonae, SGPS, SA e da Partex (Brasil)

Actualmente  Administrador da Sousa Cruz (Grupo BAT)

Actualmente  Membro do Conselho de Supervisdo da Novartis Brasil e do Banque Calyon Brasil

Actualmente  Membro do International Advisory Board da Coca Cola, da Unilever (America Latina)
e de Kissinger,. McLarty and Associates

Actualmente  Assessor da Bracelpa (Associagdo Brasileira dos Industriais de Pasta e Papel)

OUTROS CARGOS

Actualmente ~ Membro do International Advisory Board of the Council on Foreign Relations (New
York)

Actualmente  Membro do Inter American Dialogue

Actualmente  Vice-Presidente do Centro de Relagoes Externas do Brasil
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DISTINCOES

Gria Cruz da Ordem Nacional do Mérito - Brasil
Gra Cruz da Ordem do Rio Branco - Brasil

Gra Cruz da Ordem de Cristo - Portugal

Gra Cruz da Ordem de Santiago - Portugal
Grand Officier de la Legion d’Honneur - Franca

Acgbes detidas em empresas do Grupo”

Sonae, SGPS, SA — 10.000 acgoes

Cargos exercidos em outras sociedades’®

Membro do Conselho de Administragao da Sousa Cruz SA (filial brasileira da BAT)
Membro do Conselho Consultivo de:

Unilever PLC

The Coca-Cola Company

Kissinger McLarty Associates

Calyon Investment Bank

Novartis do Brasil

Administrador da Partex Brasil

Vice-Presidente do Conselho de Administragcao de CEBRI

Michel Marie Bon

Curriculum Vitae

DADOS PESSOAIS

NATURALIDADE: Grenoble, Franca DATA DE NASCIMENTO: 05-07-1943
CASADO FILHOS: 4

CURRICULUM ACADEMICO

1966 Licenciado em Gestido de Empresas - ESSEC
1971 Licenciado pela Ecole National d’Administration
1986 Strategic Management Programme - Stanford University

"> Accdes detidas directamente ou por familiares.
'® Esta lista ndo é exaustiva estando apenas incluidas as sociedades mais relevantes.
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CURRICULUM PROFISSIONAL

1971-1975
1975-1985

1985-1992
1993-1995
1995-2002
2003-2005
Actualmente

Actualmente

Actualmente
Actualmente

Actualmente

Inspector de Financas no Ministério das Financas e do Or¢amento em Franca
Director Geral de Crédito e posteriormente Vice-Presidente da Comissio Executiva
da Caisse Nationale de Crédit Agricole (Banco)

Vice-Presidente, posteriormente Presidente da Comissdo Executiva e Presidente do
Conselho de Administragdo do Carrefour (Retalho)

Presidente da Agence Nationale Pour ’'Emploi (Agéncia Nacional para o Emprego em
Franca).

Presidente da Comissio Executiva e do Conselho de Administracio da France
Telecom.

Presidente do Institut Pasteur

Presidente do Conselho de Supervisio de Editions du Cerf (Editor)

Administrador da Lafarge (Cimentos), Banque Transatlantique (Banco), Sonepar
(Retalho de artigos eléctricos)

Administrador Nao-Executivo da Sonae, SGPS, SA e da Emertec (Alta Tecnologia)
Membro do European Advisory Board da Coca Cola, do Conseil d'Orientation
Strategique de RATP, e dos Supervisory Boards da Stratorg e da Permira

Assessor Senior da Déme Close Brothers (Banco de Investimento) e da Permira
(Fundo de Investimento)

OUTROS CARGOS

1991-2002

1998-2002

Actualmente
Actualmente
Actualmente
Actualmente
Actualmente
Actualmente

DISTINCOES

Presidente da ESSEC (Escola de Gestio)

Co-Presidente do French American Business Council

Ditrector da French American Foundation

Fundador e Director da Transparency International (Franga)

Director do Institute Catholique de Paris

Director do Institut Pierre Mendés France

Director da International Domenican Foundation

Membro do Advisory Board of the International Federation of Red Cross and Red
Crescent

Officier de la Légion d "Honneur (Franca)

Quatro Nomeagdes como Gestor do Ano.
Houghton Award da French American Foundation
Stratégies - Homem do Ano 2001

Acgdes detidas em empresas do Grupo'’

Sonae, SGPS, SA — 29.563 acgoes

' Acgdes detidas directamente ou por familiares.
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Cargos exercidos em outras sociedades’®

Consultor Sénior da D6me Close Brothers
Consultor Sénior da Permira
Presidente do Conselho de Supervisao de Les Editions du Cerf

Membro do Conselho de Administracao de:

Esmertec

Banque Transatlantique

Lafarge

Sonepar

Devoteam (Administrador sem direito de voto)
Asterop (Administrador sem direito de voto)

Membro do Conselho Consultivo de:
Coca Cola Europe

RATP

Stratorg

Permira

Nuno Manuel Moniz Trigoso Jordao

Curriculum Vitae

DADOS PESSOAIS

NATURALIDADE: Lisboa DATA DE NASCIMENTO: 27-04-1956
CASADO FILHOS: 4

CURRICULUM ACADEMICO

1978 Licenciado em Economia — ISCTE (Lisbon University)

CURRICULUM PROFISSIONAL

1984-1986 Director de Operagoes do Pingo Doce Supermercados (Retalho)

1986-1987 Director do Hipermercado Continente da Amadora (Retalho)

1988-1989 Director Geral da Modelo Continente (Retalho)

Desde 1990 Administrador da Modelo Continente Hipermercados, SA (Retalho)

Desde 1991 Presidente do Conselho de Administracio da Modelo Continente, SGPS, SA e de
varias das suas filiais (Retalho)

Desde 2000 Vice-Presidente Executivo da Sonae, SGPS, SA

'® Esta lista nd0 é exaustiva estando apenas incluidas as sociedades mais relevantes.
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Accdes detidas em empresas do Grupo®’

Nao detém quaisquer acgbes em empresas do Grupo Sonae

Cargos exercidos em outras sociedades?

Membro do Conselho de Administracao de:

Modelo Continente, SGPS, SA

Sonae Capital, SGPS, SA

Sonae Turismo, SGPS, SA

Presidente do Conselho de Administragdo da generalidade das sociedades dominadas ou
maioritariamente detidas pela Modelo Continente, SGPS, SA e pela Sonae Turismo,

SGPS, SA (listadas nas Notas 4 a 7 do Anexo ao Balango e a Demonstragdo dos
Resultados Consolidados).

Nuno Miguel Teixeira de Azevedo

DADOS PESSOAIS

NATURALIDADE: Porto DATA DE NASCIMENTO: 11-09-1964
CASADO FILHOS: 2

CURRICULUM ACADEMICO

1989 Licenciado em Ciéncias Politicas — Rela¢Ges Internacionais — Université Catholique de
Louvain, Bélgica
1996 Diplome d’Etudes Spécialisése en Sciences Politiques et Relations Internationales -

Université Catholique de Louvain, Bélgica

CURRICULUM PROFISSIONAL

1990-1991 Director de Projectos na Sonae Investimentos

1991-1993 Director de Desenvolvimento na Médis (Retalho)

1993-1995 Director Comercial na Modelo Continente, SGPS, SA (Retalho)

1996-2000 Administrador na Sonae Imobiliaria, SGPS, SA (Centros Comertciais) e na Sonae
Retalho Especializado, SGPS, SA (Retalho)

2002-2003 Administrador na Sonae Industria, SGPS, SA, Presidente dos Conselhos de
Administracio da Glunz AG, da Isoroy e da Tafisa UK (Painéis Derivados de
Madeira)

Desde 2000 Administrador na Efanor Investimentos, SGPS, SA

Desde 2004 Administrador Nao-Executivo da Sonae, SGPS, SA

"9 Accdes detidas directamente ou por familiares.
% Esta lista ndo é exaustiva estando apenas incluidas as sociedades mais relevantes.
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OUTROS CARGOS

2001-2002 Membro do Conselho de Administracio da Sociedade Porto 2001
Desde 2000 Membro do Conselho de Administracio da Fundagio Portugal Africa
Desde 2001 Membro do Conselho de Administracio da Funda¢io de Serralves
Desde 2006 Administrador Delegado da Fundagio Casa da Musica

Acgdes detidas em empresas do Grupo®

Sonae, SGPS, SA — 14.320 acgoes

Cargos exercidos em outras sociedades?

Membro do Conselho de Administracao de:

Efanor Investimentos, SGPS, SA

Efanor — Servigcos de Gestao, SA

Imparfin, SGPS, SA

Praca Foz — Sociedade Imobiliaria, SA

Total Share, SGPS, SA

Fundagao de Serralves

Fundagéao Portugal-Africa

Administrador Delegado da Fundagéao Casa da Musica

Maia, 9 de Marco de 2005

O Conselho de Administragao

Belmiro Mendes de Azevedo

Alvaro Carmona e Costa Portela

Alvaro Cuervo Garcia

Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério
Duarte Paulo Teixeira de Azevedo

Luiz Felipe Palmeira Lampreia

Michel Marie Bon

Nuno Manuel Moniz Trigoso Jordao

Nuno Miguel Teixeira de Azevedo

1 Acgdes detidas directamente ou por familiares.
?2 Esta lista ndo é exaustiva estando apenas incluidas as sociedades mais relevantes.
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DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS
CONSOLIDADAS

31 DEZEMBRO 2005



SONAE, SGPS, SA

BALANGCOS CONSOLIDADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E DE 2004

(Montantes expressos em Euros)

IFRS POC
31.12.2005 31.12.2004 31.12.2004 31.12.2004
Pro-Forma
ACTIVO Notas N&o Auditado
ACTIVOS NAO CORRENTES:
Imobilizagdes corpdreas 9 1.908.134.473 1.668.054.170 3.117.350.680 4.392.690.148
Imobilizagdes incorpoéreas 10 321.545.423 323.042.457 335.329.371 308.161.998
Propriedades de investimento 1 1.232.476.111 991.964.176 1.983.931.383 -
Propriedades de investimento em desenvolvimento 1 124.944.974 121.652.519 220.915.032 -
Diferencas de consolidagdo 12 245.578.246 204.885.077 453.242.056 -
Investimentos 13 157.628.576 140.479.618 106.235.352 347.102.653
Impostos diferidos activos 20 108.484.039 111.693.044 216.951.425 -
Outros activos nao correntes 14 35.739.020 101.446.654 111.497.267 89.019.748
Total de activos ndo correntes 4.134.530.862 3.663.217.715 6.545.452.566 5.136.974.547
ACTIVOS CORRENTES:
Existéncias 15 460.480.885 401.922.326 673.858.951 672.703.272
Clientes 16 244.825.275 247.670.429 346.832.913 372.166.381
Outras dividas de terceiros 17 390.664.051 1.133.412.911 263.535.397 250.597.654
Estado e outros entes publicos 18 87.636.005 66.093.512 116.962.237 117.766.514
Outros activos correntes 19 65.576.093 61.305.807 75.176.481 482.003.620
Investimentos detidos para negociagédo 13 10.681.441 87.385.297 89.558.911 182.274.470
Caixa e equivalentes de caixa 21 912.294.316 318.683.582 486.213.442 340.808.878
Total de activos correntes 2.172.158.066 2.316.473.864 2.052.138.332 2.418.320.789
TOTAL DO ACTIVO 6.306.688.928 5.979.691.579 8.597.590.898 7.555.295.336
CAPITAL PROPRIO, INTERESSES MINORITARIOS E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 22 2.000.000.000 2.000.000.000 2.000.000.000 2.000.000.000
Acgdes Proprias 22 (143.630.520) (144.537.597) (144.537.597) (144.537.597)
Reservas Legais 152.721.161 152.113.582 152.113.582 152.113.582
Reservas e resultados transitados (1.381.170.752) (1.283.763.104) (1.186.197.504)  (1.517.542.647)
Resultado liquido do exercicio atribuivel aos Accionistas da Empresa-Mae 512.803.285 256.158.737 283.521.010 192.060.205
Total do capital préprio atribuivel aos Accionistas da Empresa-Mae 1.140.723.174 979.966.618 1.104.899.491 682.093.543
Interesses Minoritarios 23 394.707.612 343.277.473 785.515.290 527.771.715
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 1.535.430.786 1.323.244.091 1.890.414.781 1.209.865.258
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Empréstimos bancarios de longo prazo 24 892.835.901 1.080.699.022 1.825.940.672 1.637.272.448
Empréstimos obrigacionistas 24 910.949.438 343.731.926 431.782.099 441.639.370
Credores por locagdes financeiras 25 36.194.019 35.645.578 40.779.698 -
Outros empréstimos 24 8.646.784 143.187.100 149.279.803 141.474.678
Outros passivos nado correntes 27 586.412.836 733.370.005 940.739.878 827.530.423
Impostos diferidos passivos 20 238.184.261 193.050.559 388.090.849 -
Provisdes 32 54.477.919 28.627.515 57.189.153 -
Total de passivos ndo correntes 2.727.701.158 2.558.311.705 3.833.802.152 3.047.916.919
PASSIVO CORRENTE:
Empréstimos bancarios de curto prazo 24 591.695.025 612.961.777 799.223.363 767.636.227
Empréstimos obrigacionistas 24 89.725.193 5.899.682 35.078.955 31.501.345
Credores por locagdes financeiras 25 11.030.610 7.586.931 11.439.067 -
Outros empréstimos 24 2.041.697 89.301.090 103.919.603 6.186.993
Fornecedores 29 808.680.981 783.443.448 1.098.881.938 1.096.363.390
Outras dividas a terceiros 30 195.245.950 285.018.683 345.404.916 343.372.969
Estado e outros entes publicos 18 69.814.568 62.711.863 100.032.108 101.679.672
Outros passivos correntes 31 273.037.977 247.485.525 365.456.166 802.731.147
Provisdes 32 2.284.983 3.726.784 13.937.849 148.041.416
Total de passivos correntes 2.043.556.984 2.098.135.783 2.873.373.965 3.297.513.159
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 6.306.688.928 5.979.691.579 8.597.590.898 7.555.295.336

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.
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Proveitos operacionais:
Vendas
Prestagdes de servigos

Variagéo de valor das propriedades de investimento

QOutros proveitos operacionais
Total de proveitos operacionais

Custos operacionais
Custo das vendas
Variagéo da produgéo
Fornecimentos e servigos externos
Custos com o pessoal
Amortizagdes e depreciagdes
Provisdes e perdas por imparidade
Outros custos operacionais
Total de custos operacionais
Resultados operacionais

Resultados financeiros
Resultados relativos a empresas associadas
Resultados relativos a investimentos

Resultado antes de impostos

Imposto sobre o rendimento
Resultado depois de impostos

Resultado consolidado do exercicio
Atribuivel a:
Accionistas da Empresa-Mae
Interesses Minoritarios

Resultados por acgéo
Basico
Diluido

SONAE, SGPS, SA

DEMONSTRACOES DE RESULTADOS CONSOLIDADOS POR NATUREZAS

PARA OS PERIODOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E DE 2004

(Montantes expressos em Euros)

IFRS IFRS POC
31.12.2005 31.12.2004 31.12.2004
Actividades Actividades Actividades Actividades
Notas Continuadas Descontinuadas  Total Acumulado Continuadas Descontinuadas  Total Acumulado Total

35 2.998.752.426 2.186.260.613 5.185.013.039 2.900.743.444 2.413.463.675 5.314.207.119 5.398.949.241
35 1.214.419.634 (6.918.399) 1.207.501.235 1.157.457.954 (7.374.509) 1.150.083.445 1.235.043.902
36 194.071.914 - 194.071.914 111.451.062 - 111.451.062 -
37 477.347.724 110.429.155 587.776.879 345.985.774 98.673.201 444.658.975 344.345.577
4.884.591.698 2.289.771.369 7.174.363.067 4.515.638.234 2.504.762.367 7.020.400.601 6.978.338.720

15 (2.366.396.352)  (1.371.457.460) (3.737.853.812) (2.254.908.129) (1.389.170.575) (3.644.078.704) (3.658.222.905)
1.215.961 3.535.060 4.751.021 1.814.151 (10.005.809) (8.191.657) (8.851.856)
38 (1.115.193.991) (404.381.357)  (1.519.575.348) (989.600.800) (481.399.858)  (1.471.000.658)  (1.646.506.633)
39 (559.775.492) (264.598.499) (824.373.991) (508.305.008) (310.367.254) (818.672.262)  (826.481.369)
9,10 (212.363.940) (96.988.101) (309.352.041) (199.385.125) (127.202.967) (326.588.092) (382.592.797)
32 (18.239.171) (12.890.385) (31.129.556) (18.180.284) (154.997) (18.335.281) (40.959.050)
40 (92.349.601) (46.423.823) (138.773.424) (86.371.442) (53.752.036) (140.123.478) (59.583.569)
(4.363.102.586) _ (2.193.204.565) _ (6.556.307.151) _ (4.054.936.637) _(2.372.053.495)  (6.426.990.132) _(6.623.198.179)
521.489.112 96.566.804 618.055.916 460.701.597 132.708.872 593.410.469 355.140.541
41 (104.120.398) (49.242.026) (153.362.424) (103.662.943) (96.892.612) (200.555.555) (167.049.653)
(1.715.813) 586.233 (1.129.580) 18.748.529 31.735 18.780.264 15.755.063

42 121.912.506 182.555.975 304.468.481 102.117.242 10.861.402 112.978.644 122.556.665
537.565.407 230.466.986 768.032.393 477.904.425 46.709.397 524.613.822 326.402.616
43 (98.692.471) (21.147.917) (119.840.388) (92.063.429) (16.667.808) (108.731.237) (56.544.690)
438.872.936 209.319.069 648.192.005 385.840.996 30.041.589 415.882.585 269.857.926
438.872.936 209.319.069 648.192.005 385.840.996 30.041.589 415.882.585 269.857.926
302.101.261 210.702.024 512.803.285 256.153.737 27.367.273 283.521.010 192.060.205
136.771.675 (1.382.955) 135.388.720 129.687.259 2.674.316 132.361.575 77.797.721

45 0,161902 0,112919 0,274821 0,137287 0,014668 0,151955 0,102936
45 0,161902 0,112919 0,274821 0,137287 0,014668 0,151955 0,102936

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.
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Proveitos operacionais
Vendas
Prestacgdes de servigos

SONAE, SGPS, SA

DEMONSTRACOES DE RESULTADOS CONSOLIDADOS POR NATUREZAS

PARA O 4° TRIMESTRE FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E DE 2004

(Montantes expressos em Euros)

Variagédo de valor das propriedades de investimento

Outros proveitos operacionais
Total de proveitos operacionais

Custos operacionais
Custo das vendas
Variagédo da produgdo
Fornecimentos e servigos externos
Custos com o pessoal
Amortizacdes e depreciacdes
Provisdes e perdas por imparidade
Outros custos operacionais
Total de custos operacionais
Resultados operacionais

Resultados financeiros

Resultados relativos a empresas associadas

Resultados relativos a investimentos
Resultado antes de impostos

Imposto sobre o rendimento
Resultado depois de impostos

Resultado consolidado do trimestre
Atribuivel a:
Accionistas da Empresa-Mae
Interesses Minoritarios

Resultados por acgédo
Basico
Diluido

IFRS IFRS
4°Trimestre de 2005 N&o auditado 4°Trimestre de 2004 Nao auditado
Actividades Actividades Actividades Actividades
Notas Continuadas Descontinuadas Total Continuadas Descontinuadas Total
878.159.508 242.560.565 1.120.720.073 828.255.674 660.794.222 1.489.049.896
327.739.359 1.261.725 329.001.084 272.161.688 (1.714.798) 270.446.890
136.725.943 - 136.725.943 50.617.589 - 50.617.589
175.638.965 7.145.776 182.784.741 131.747.516 17.299.628 149.047.144
1.518.263.775 250.968.066 1.769.231.841 1.282.782.467 676.379.052 1.959.161.519

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.

(692.158.091)  (188.957.533)  (881.115.624)  (652.263.902)  (394.850.104) (1.047.114.006)
102.388 86.514 188.902 7.443.355 4.150.220 11.593.575
(306.286.362) (27.459.982)  (333.746.344)  (250.436.432)  (130.925.099)  (381.361.531)
(152.296.083) (28.679.071)  (180.975.154)  (138.497.424) (80.842.942)  (219.340.366)
(55.559.262) (4.614.424) (60.173.686) (53.697.651) (33.147.928) (86.845.579)
(8.910.669) (611.154) (9.521.823) 4.989.633 4.423.281 9.412.914
(37.880.086) (6.972.904) (44.852.990) (25.043.612) (23.963.986) (49.007.598)
(1.252.988.165) __ (257.208.554) (1.510.196.719) _(1.107.506.033) __ (655.156.558) (1.762.662.591)
265.275.610 (6.240.488) ~ 259.035.122 175.276.434 21.222.494 196.498.928
(26.573.120) 533.683 (26.039.437) (8.265.941) (24.641.496) (32.907.437)
(3.374.016) 144.454 (3.229.562) 8.906.215 31735 8.937.950
49.310.238 151.126.647 200.436.885 11.402.210 9.681.173 21.083.383
284.638.712 145.564.296 430.203.009 187.318.918 6.293.906 193.612.824
(56.331.653) (209.199) (56.540.852) (30.971.246) (7.456.367) (38.427.613)
228.307.059 145.355.097 373.662.156 156.347.672 (1.162.461) 155.185.211
228.307.059 145.355.007 373.662.156 156.347.672 (1.162.461) 155.185.211
175.425.276 143.563.586 318.988.862 113.926.284 (1.174.245) 112.752.039
52.881.783 1.791.511 54.673.294 42.421.388 11.784 42.433.172
0,094010 0,076936 0,170946 0,061060 (0,000629) 0,060430
0,094010 0,076936 0,170946 0,061060 (0,000629) 0,060430
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Saldo em 1 de Janeiro de 2004 (1)
Dividendos distribuidos
Variagéo nas reservas
Geradas no exercicio
Transferidas para resultados
Aquisicao de filiais
Outras variagbes
Resultado consolidado liquido do periodo
do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2004
Outros

Saldo em 31 de Dezembro de 2004

Saldo em 1 de Janeiro de 2005

Aplicagao do resultado consolidado de 2004:
Transferéncia para reserva legal e resultados transitados
Dividendos distribuidos

Variagéo nas reservas
Geradas no exercicio
Transferidas para resultados
Alienagdo da Sonae Sierra e mudanga de metodo de consolidagao
Alienagéo de filiais
Aquisigao de filiais
Outras variagbes

Cisao Sonae Industria

Resultado consolidado liquido do periodo
do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005

Outros

Saldo em 31 de Dezembro de 200

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.

SONAE, S.G.P.S., S.A.

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO
PARA OS PERIODOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E DE 2004

(Montantes expressos em euros)

Atribuivel aos Accionistas da Sonae

Outras Reservas e Reservas e Interesses Total do
Capital Acgdes Reserva Reserva de Reserva de Resultados Resultados Resultado Minoritarios Capital Préprio
Social Préprias Legal Cobertura Conversdo Transitados Transitados Liquido Total

2.000.000.000 (144.537.597) 150.629.362 (4.608.361) 2.082.469 (1.202.231.662)  (1.204.757.554) - 801.334.211 921.125.745  1.722.459.956
- - - - - (27.987.330) (27.987.330) - (27.987.330) (2.398.420) (30.385.750)

- - - 4.147.821 7.760.807 - 11.908.628 - 11.908.628 3.923.955 15.832.583
- - - - - - - - - (263.359.881) (263.359.881)

- - - - - - - - - (6.137.684) (6.137.684)

- - - - - - - 283.521.010 283.521.010 132.361.575 415.882.585

- - 1.484.220 - - 34.638.752 34.638.752 - 36.122.972 - 36.122.972
2.000.000.000 (144.537.597) 152.113.582 (460.540) 9.843.276 (1.195.580.240)  (1.186.197.504) _ 283.521.010 1.104.899.491 785.515.290  1.890.414.781
2.000.000.000 (144.537.597) 152.113.582 (460.540) 9.843.276 (1.195.580.240)  (1.186.197.504)  283.521.010 1.104.899.491 785.515.290  1.890.414.781
- - 607.579 - - 282.913.431 282.913.431  (283.521.010) - - -
- - - - - (37.316.440) (37.316.440) - (37.316.440)  (14.977.382) (52.293.822)

- - - 460.540 148.924.976 - 149.385.516 - 149.385.516 19.108.495 168.494.011
- - - - (127.392.098) - (127.392.098) - (127.392.098) - (127.392.098)
- - - - - - - - - (553.940.396)  (553.940.396)
- - - - - - - - - (25.864.330) (25.864.330)

- - - - - - - - - 16.198.094 16.198.094
- - - - - (3.038.830) (3.038.830) - (3.038.830) (1.968.495) (5.007.325)
- - - - - (459.524.827) (459.524.827) - (459.524.827) 35.247.616 (424.277.211)

- - - - - - - 512.803.285 512.803.285 135.388.720 648.192.005

- 907.077 - - - - - - 907.077 - 907.077
2.000.000.000 (143.630.520) 152.721.161 - 31.376.154 (1.412.546.906)  (1.381.170.752)  512.803.285 1.140.723.174 394.707.612 1.535.430.786

(1) Dado que 1 de Janeiro de 2004 é a data de transi¢éo, o resultado de 2003 esta incluido na coluna "Reservas e Resultados Transitados".
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SONAE, S.G.P.S.. S.A.

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DOS FLUXOS DE CAIXA

PARA OS PERIODOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E DE 2004

ACTIVIDADES OPERACIONAIS:

Recebimentos de clientes
Pagamentos a fornecedores
Pagamentos ao pessoal

Fluxos gerados pelas operagdes

Pagamento/recebimento de imposto sobre o rendimentc
Outros recebimentos/pagamentos relativos & actividade operaciona

Fluxos das actividades operacionais (1)

ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:

Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros
Imobilizacdes corpéreas e propriedades de investimentc
Imobilizagdes incorporeas
Juros e proveitos similares
Empréstimos concedidos
Dividendos
Outros

Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros
Imobilizagdes corpdreas e propriedades de investimentc
Imobilizacdes incorporeas
Empréstimos concedidos
Outros

Fluxos das actividades de investimento (2)

ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:

Recebimentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos
Aumento de capital, prestacdes suplementares e prémios de emissac
Venda de acgdes (quotas) proprias
Outros

Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos
Juros e custos similares
Reducdes de capital e prestagdes suplementares
Dividendos
Outros

Fluxos das actividades de financiamento (3)

Variagéo de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) + (3)
Efeito das diferencas de cambio
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo

Caixa e equivalentes cindidos
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.

Notas

(Montantes expressos em euros)

Continuadas

Descontinuadas

Total Acumulado

Continuadas

IFRS IFRS
31.12.2005 31.12.2004
Actividades Actividades Actividades Actividades

Descontinuadas

Total Acumulado

4.251.066.072  2.153.739.692 6.404.805.764 4.197.213.101 2.421.202.008 6.618.415.109
(3.146.691.167)  (1.817.891.208)  (4.964.582.375)  (2.935.910.749)  (1.800.672.619)  (4.736.583.368)
(538.928.758) _ (258.064.100) (796.992.858) (496.819.785) (314.968.794) (811.788.579)
565.446.147 77.784.384 643.230.531 764.482.567 305.560.595 1.070.043.162
(33.767.585) (9.763.102) (43.530.687) (46.869.856) (2.659.661) (49.529.517)
(54.744.332) 56.443.224 1.698.892 (27.478.636) (20.088.223) (47.566.859)
476.934.230 124.464.506 601.398.736 690.134.075 282.812.711 972.946.786
72.015.972 655.641.812 727.657.784 649.283.687 11.580.957 660.864.644
21.028.473 72.324.446 93.352.919 24.872.657 23.698.909 48.571.566
282.104 - 282.104 405.731 845.327 1.251.058
33.247.933 9.335.304 42.583.237 47.736.490 23.218.112 70.954.602
211.520.147 (171.770.840) 39.749.307 232.501.188 (189.996.390) 42.504.798
14.496.140 50.063 14.546.203 15.367.746 961 15.368.707
251.197 - 251.197 652.130 10.101.297 10.753.427
352.841.966 565.580.785 918.422.751 970.819.629 (120.550.827) 850.268.802
(371.995.894) 7.838.394 (364.157.500) (753.589.497) 282.047.948 (471.541.549)
(466.823.292) (63.424.637) (530.247.929) (379.882.018) (83.306.016) (463.188.034)
(49.551.918) (10.167.396) (59.719.314) (37.552.097) (2.159.653) (39.711.750)
(18.000.000) - (18.000.000) (78.309.387) - (78.309.387)
(67.987.719) (114.801) (68.102.520) (130.113.615) 1.591.323 (128.522.292)
(974.358.823) (65.868.440)  (1.040.227.263) _ (1.379.446.614) 198.173.602 (1.181.273.012)
(621.516.857) 499.712.345 (121.804.512) (408.626.985) 77.622.775 (331.004.210)
3.615.474.995 506.675.730 4.122.150.725 2.538.517.084 173.273.607 2.711.790.691
5.289.849 - 5.289.849 18.866.815 - 18.866.815
1.586.339 - 1.586.339 -
300.010 - 300.010 741.976 97.500 839.476
3.622.651.193 506.675.730 4.129.326.923 2.558.125.875 173.371.107 2.731.496.982
(3415.512.934)  (390.997.604)  (3.806.510.538)  (2.599.152.269) (406.525.479)  (3.005.677.748)
(142.441.674) (63.597.876) (206.039.550) (174.154.311) (91.225.515) (265.379.826)
(1.564.636) - (1.564.636) (27.694) - (27.694)
(50.109.699) - (50.109.699) (40.134.117) (177.096) (40.311.213)
(42.307.068) - (42.307.068) (373.029) (528) (373.557)
(3.651.936.011) _ (454.595.480) _ (4.106.531.491) _ (2.813.841.420) (497.928.618) _ (3.311.770.038)
(29.284.818) 52.080.250 22.795.432 (255.715.545) (324.557.511) (580.273.056)
(173.867.445) 676.257.101 502.389.656 25.791.545 35.877.975 61.669.520
7.039.351 9.597.128 10.636.479 11.677 960.182 971.859
399.620.549 61.857.103 461.477.652 373.817.327 25.018.946 398.836.273
- (80.882.736) (80.882.736) - - -
21 226.792.455 666.828.596 893.621.051 399.620.549 61.857.103 461.477.652
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2.1

SONAE, SGPS, SA

ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

PARA O PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 200%

(Montantes expressos em euros)

NOTA INTRODUTORIA

A SONAE, SGPS, SA (“Empresa” ou “Sonae”) tem a sua sede no Lugar do Espido, Via Norte, Apartado 1011, 4470-909 Maia,
Portugal, sendo a empresa-mae de um universo de empresas conforme indicado nas Notas 4 a 7 (“Grupo Sonae”). Os negdcios
do Grupo e as areas de actuacao encontram-se descritos na Nota 47.

As demonstragdes financeiras consolidadas de 2005 n&o sao directamente comparaveis com as de 2004, devido ao spin-off do
negocio dos Derivados de Madeira e a alienacdo das operacdes da Distribuicdo no Brasil e do grupo Gescartao. Em resultado
do spin-off, com efeitos contabilisticos a partir de 1 de Outubro de 2005, o contributo do negdcio dos Derivados de Madeira para
os resultados consolidados de 2005 reflecte unicamente a actividade dos primeiros nove meses do ano. Relativamente as
operagdes da Distribuicdo Brasil, os resultados consolidados incluem o contributo dos primeiros onze meses de 2005.

Adicionalmente, em 29 de Dezembro de 2005, a Sonae, SGPS, SA alienou 17,04% do capital social da Sonae Sierra a
Grosvenor. A partir dessa data o método de consolidagéo da Sonae Sierra e suas filiais alterou-se de integral para proporcional.

O balango consolidado pro-forma reportado a 31 de Dezembro de 2004, reflecte os efeitos destas operagdes reportados a essa
data.

Conforme definido na norma internacional IFRS 5, e de modo a assegurar a comparabilidade entre 2005 e 2004, as
demonstragdes de resultados consolidados e dos fluxos de caixa consolidados sao apresentadas separando:

- Operagdes continuadas que incluem os seguintes segmentos: Retalho Portugal, Centros Comerciais, Telecomunicagdes,
Sonae Capital e Holding;

- Operagoes descontinuadas que incluem os seguintes segmentos: Derivados de Madeira e Retalho Brasil;

- Total das operagdes que inclui as operagdes continuadas e descontinuadas.

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adoptadas na preparagédo destas demonstragdes financeiras consolidadas sdo as
seguintes:

Bases de apresentacao

Estas demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro
(“IFRS” — anteriormente designadas Normas Internacionais de Contabilidade — “IAS”) emitidas pelo “International Accounting
Standards Board” (“IASB”) e Interpretacdes emitidas pelo “International Financial Reporting Interpretations Committee” (“IFRIC”)
ou pelo anterior “Standing Interpretations Committee” (“SIC”), em vigor em 1 de Janeiro de 2005.

A adopgao das Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) ocorre pela primeira vez em 2005, pelo que a data de
transicao dos principios contabilisticos Portugueses para esse normativo € 1 de Janeiro de 2004, tal como estabelecido pela
IFRS 1 — “Adopgéo pela primeira vez das Normas Internacionais de Relato Financeiro”.
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Nos termos dessa norma os efeitos reportados a data de transi¢cdo para IFRS (1 de Janeiro de 2004) foram registados em
Capitais Proprios e estdo descritos na Nota 50, na qual se explicitam igualmente os ajustamentos efectuados nas ultimas
demonstrag¢des financeiras anuais apresentadas (31 de Dezembro de 2004).

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

Estas demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas a partir dos livros e registos contabilisticos das empresas
incluidas na consolidacdo (Notas 4 a 6) no pressuposto da continuidade das operagdes e tomando por base o custo histérico,
excepto para as propriedades de investimento e os instrumentos financeiros que se encontram registados ao justo valor (Notas
24 e214).

Principios de consolidacéo

Sao os seguintes os métodos de consolidagao adoptados pelo Grupo:

a) Investimentos financeiros em empresas do Grupo

As participagdes financeiras em empresas nas quais o Grupo detenha, directa ou indirectamente, mais de 50% dos direitos
de voto em Assembleia Geral de Accionistas ou detenha o poder de controlar as suas politicas financeiras e operacionais
(definicao de controlo utilizada pelo Grupo), foram incluidas nestas demonstragdes financeiras consolidadas, pelo método de
consolidacgéao integral. O capital préprio e o resultado liquido destas empresas correspondente a participagéo de terceiros nas
mesmas, € apresentado separadamente no balango consolidado e na demonstragdo de resultados consolidada,
respectivamente, na rubrica Interesses minoritarios. As empresas incluidas nas demonstragdes financeiras encontram-se

detalhadas na Nota 4.

Quando os prejuizos atribuiveis aos minoritarios excedem o interesse minoritario no capital proprio da filial, o Grupo absorve
esse excesso e quaisquer prejuizos adicionais, excepto quando os minoritarios tenham a obrigagéo e sejam capazes de
cobrir esses prejuizos. Se a filial subsequentemente reportar lucros, o Grupo apropria todos os lucros até que a parte
minoritaria dos prejuizos absorvidos pelo Grupo tenha sido recuperada.

Os activos e passivos de cada filial séo identificados ao seu justo valor na data de aquisicdo. Qualquer excesso do custo de
aquisicao face ao justo valor dos activos e passivos liquidos adquiridos é reconhecido como diferenga de consolidagao (Nota
2.2.d)). Caso o diferencial entre o custo de aquisi¢éo e o justo valor de activos e passivos liquidos adquiridos seja negativo, o
mesmo é reconhecido como proveito do periodo, apds reconfirmagao do justo valor atribuido. Os interesses de accionistas
minoritarios sdo apresentados pela respectiva proporgao do justo valor dos activos e passivos identificados.

Os resultados das filiais adquiridas ou vendidas durante o periodo estao incluidos nas demonstragbes de resultados desde a
data da sua aquisicdo ou até a data da sua venda.

Sempre que necessario, sdo efectuados ajustamentos as demonstragbes financeiras das filiais para adequar as suas
politicas contabilisticas as usadas pelo Grupo. As transacgdes, os saldos e os dividendos distribuidos entre empresas do
Grupo séo eliminados no processo de consolidacéo.

Os investimentos financeiros em empresas do Grupo excluidas da consolidagéo sao apresentados ao custo de aquisicéo
deduzido de eventuais perdas de imparidade (Nota 7).

Nas situagdes em que o Grupo detenha, em substancia, o controlo de outras entidades criadas com um fim especifico, ainda
que nao possua participacdes de capital directamente nessas entidades, as mesmas sao consolidadas pelo método de
consolidagéo integral. As entidades nessas situagdes, quando existam, séo incluidas na Nota 4.

b) Investimentos financeiros em empresas controladas conjuntamente

As demonstracdes financeiras das empresas controladas conjuntamente foram incluidas nestas demonstragdes financeiras
consolidadas pelo método de consolidagéo proporcional, desde a data em que o controlo conjunto é adquirido. De acordo
com este método os activos, passivos, proveitos e custos destas empresas foram integrados, nas demonstragdes financeiras
consolidadas anexas, rubrica a rubrica na proporgéo do controlo atribuivel ao Grupo.
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O excesso do custo de aquisicdo face ao justo valor de activos e passivos identificaveis da empresa controlada
conjuntamente na data de aquisigao € reconhecido como diferenga de consolidacdo (Nota 2.2.d)). Caso o diferencial entre o
custo de aquisicao e o justo valor dos activos e passivos liquidos adquiridos seja negativo, 0 mesmo é reconhecido como
proveito do periodo.

As transacgdes, os saldos e os dividendos distribuidos entre empresas do Grupo e empresas controladas conjuntamente séo
eliminados, na proporgao do controlo atribuivel ao Grupo.

A classificagdo dos investimentos financeiros em empresas controladas conjuntamente é determinada com base em acordos
parassociais que regulam o controlo conjunto.

As empresas controladas conjuntamente encontram-se detalhadas na Nota 5.

Investimentos financeiros em empresas associadas

Os investimentos financeiros em empresas associadas (empresas onde o Grupo exerce uma influéncia significativa mas néo
detém quer o controlo quer o controlo conjunto das mesmas através da participagéo nas decisdes financeiras e operacionais
da empresa - geralmente investimentos representando entre 20% e 50% do capital de uma empresa) séo registados pelo
método da equivaléncia patrimonial.

De acordo com o método da equivaléncia patrimonial, as participagdes financeiras sé@o registadas pelo seu custo de
aquisicdo, ajustado pelo valor correspondente a participacdo do Grupo nas variagdes dos capitais proprios (incluindo o
resultado liquido) das associadas, por contrapartida de ganhos ou perdas do periodo, e pelos dividendos recebidos.

As diferengas entre o custo de aquisicdo e o justo valor dos activos e passivos identificaveis da associada na data de
aquisigdo, se positivas sdo reconhecidas como diferengas de consolidagdo e mantidas no valor de investimento financeiro
em associadas (Nota 2.2.d)). Se essas diferengas forem negativas sdo registadas como proveito do periodo na rubrica
Resultados relativos a empresas associadas, apds reconfirmagao do justo valor atribuido.

E feita uma avaliagdo dos investimentos em associadas quando existem indicios de que o activo possa estar em imparidade
sendo registadas como custo as perdas por imparidade que se demonstrem existir. Quando as perdas por imparidade
reconhecidas em periodos anteriores deixam de existir sdo objecto de reverséo.

Quando a proporgéo do Grupo nos prejuizos acumulados da associada excede o valor pelo qual o investimento se encontra
registado, o investimento é reportado por valor nulo, excepto quando o Grupo tenha assumido compromissos para com a
associada.

Os ganhos néo realizados em transac¢des com associadas sdo eliminados proporcionalmente ao interesse do Grupo na
associada por contrapartida do investimento nessa mesma associada. As perdas nao realizadas s&o similarmente
eliminadas, mas somente até ao ponto em que a perda ndo evidencie que o activo transferido esteja em situagéo de
imparidade.

Os investimentos financeiros em empresas associadas encontram-se detalhados na Nota 6.

Diferencas de consolidacao

As diferencas entre o custo de aquisi¢cdo dos investimentos em empresas do Grupo, empresas controladas conjuntamente e
associadas e o justo valor dos activos e passivos identificaveis dessas empresas a data da sua aquisigéo, se positivas foram
registadas na rubrica Diferencas de consolidagao (Nota 12) ou mantidas na rubrica Investimentos em empresas associadas
(Nota 13). As diferencas entre o custo de aquisigao dos investimentos em filiais sediadas no estrangeiro e o justo valor dos
activos e passivos identificaveis dessas filiais a data da sua aquisigao, encontram-se registadas na moeda funcional dessas
filiais, sendo convertidas para a moeda de reporte do Grupo (Euro) a taxa de cambio em vigor na data de balango. As
diferencas cambiais geradas nessa conversdo sao registadas na rubrica Reserva de conversdo cambial incluida em
Reservas e resultados transitados.

O valor das diferengas de consolidagdo ndo é amortizado, sendo testado anualmente para verificar se existem perdas por

imparidade. As perdas por imparidade das diferencas de consolidagdo constatadas no periodo sdo registadas na
demonstragéo de resultados do periodo na rubrica Provisdes e perdas por imparidade.
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As perdas por imparidade relativas a diferengas de consolidagao nao podem ser revertidas.

As diferengas entre o custo de aquisi¢éo dos investimentos em empresas do Grupo, empresas controladas conjuntamente e
empresas associadas e o justo valor dos activos e passivos identificaveis dessas empresas a data da sua aquisi¢ado, se
negativas sdo reconhecidas como proveito na data de aquisicdo, apds reconfirmagao do justo valor dos activos e passivos
identificaveis.

Diferencas de consolidacdo anteriores a data de transicdo

As diferengas de consolidacéo originadas em aquisi¢cbes anteriores a data de transigéo para IFRS (1 de Janeiro de 2004)
foram mantidas pelos valores apresentados de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal,
ajustados pelos activos incorpéreos nédo aceites pelos IFRS, e objecto de testes de imparidade, sendo os impactos desses
ajustamentos registados em Resultados transitados, conforme IFRS 1. No caso de filiais estrangeiras, as diferencas de
consolidagao foram reexpressas na moeda funcional de cada filial, retrospectivamente. As diferengas cambiais geradas no
processo de conversao foram registadas em Resultados transitados (IFRS 1).

Conversao de demonstracdes financeiras de entidades estrangeiras

Os activos e passivos das demonstracdes financeiras de entidades estrangeiras sao convertidos para euros utilizando as
taxas de cambio a data do balango e os custos e proveitos bem como os fluxos de caixa sdo convertidos para euros
utilizando a taxa de cdmbio média verificada no periodo. A diferenga cambial resultante, gerada ap6s 1 de Janeiro de 2004, é
registada no capital préprio na rubrica de Reserva de conversdo cambial incluida na rubrica Reservas e resultados
transitados. As diferengcas cambiais geradas até 1 de Janeiro de 2004 (data de transigdo para IFRS) foram anuladas por
contrapartida de Resultados transitados.

As diferencas de consolidagao e os ajustamentos de justo valor resultantes da aquisicdo de entidades estrangeiras sé@o
tratados como activos e passivos dessa entidade e transpostos para euros de acordo com a taxa de cambio em vigor no final
do periodo.

Sempre que uma entidade estrangeira € alienada, a diferengca cambial acumulada é reconhecida na demonstracdo de
resultados como um ganho ou perda na alienagéo.

As cotacdes utilizadas na conversdo para euros das contas das filiais, empresas controladas conjuntamente e empresas
associadas estrangeiras foram as seguintes:

31.12.05 31.12.04
Final do periodo Média do periodo Final do periodo Média do periodo
Libra Inglesa 1,45921 1,46264 1,41824 1,47459
Real Brasileiro 0,36443 0,33279 0,27665 0,27526
Rand 0,13397 0,12639 0,13004 0,12509
Délar Canadiano 0,72860 0,66538 0,60916 0,61877
Franco Suigo 0,64305 0,64588 0,64813 0,64780

Fonte: Bloomberg

Imobilizacdes corpéreas

As imobilizagbes corpdreas adquiridas até 1 de Janeiro de 2004 (data de transigdo para IFRS), encontram-se registadas ao
custo de aquisigao, ou custo de aquisi¢éo reavaliado de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal
até aquela data, deduzido das amortizagbes e das perdas por imparidade acumuladas.

As imobilizagbes adquiridas apds aquela data encontram-se registadas ao custo de aquisi¢cdo, deduzido das amortizacdes e das
perdas por imparidade acumuladas.

As amortizagdes sao calculadas, apos o inicio de utilizagcdo dos bens, pelo método das quotas constantes em conformidade com
o periodo de vida util estimado para cada grupo de bens.
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2.5.

As taxas de amortizacao utilizadas correspondem aos seguintes periodos de vida util estimada:

Anos
Edificios e outras construgdes 10a 50
Equipamento basico 10a20
Equipamento de transporte 4ab
Ferramentas e utensilios 4a8
Equipamento administrativo 3a10
Outras imobilizagdes corporeas 4a8

As despesas com reparagdo e manutengao de imobilizado s&o consideradas como custo no periodo em que ocorrem.

As imobilizagbes em curso representam imobilizado ainda em fase de construgdo/promogao, encontrando-se registadas ao
custo de aquisicéo deduzido de eventuais perdas por imparidade. Estas imobilizagbes sdo amortizadas a partir do momento em
que os activos subjacentes estejam concluidos ou em estado de uso.

As mais ou menos valias resultantes da venda ou abate do imobilizado corpdreo sdo determinadas como a diferenga entre o
preco de venda e o valor liquido contabilistico na data de alienagao/abate, sendo registadas na demonstragdo de resultados
como Outros proveitos operacionais ou Outros custos operacionais.

Propriedades de investimento

As propriedades de investimento compreendem essencialmente edificios e outras constru¢gdes em centros comerciais detidos
para auferir rendimento ou valorizagao do capital ou ambos e ndo para uso na produgéo ou fornecimento de bens, servigos ou
para fins administrativos ou para venda no decurso da actividade corrente dos negdcios.

As propriedades de investimento s&o registadas pelo seu justo valor determinado por avaliagdo semestral efectuada por
entidade especializada independente. As variagdes no justo valor das propriedades de investimento sdo reconhecidas
directamente na demonstracao de resultados do periodo na rubrica de Variagao de valor das propriedades de investimento.

Os activos promovidos e construidos qualificados como propriedades de investimento s6 passam a ser reconhecidos como tal
apos o inicio da sua utilizagdo. Até terminar o periodo de construgdo ou promogao do activo a qualificar como propriedade de
investimento, esse activo é registado pelo seu custo de aquisicdo ou producéo na rubrica de Propriedades de investimento em
desenvolvimento. No final do periodo de promogao e construgéo desse activo a diferenga entre o custo de construgéo e o justo
valor nessa data é registada directamente na demonstragéo de resultados na rubrica de Variagéo de valor das propriedades de
investimento.

Os custos incorridos com propriedades de investimento em utilizagdo, nomeadamente manutengdes, reparagdes, seguros e
impostos sobre propriedades (imposto municipal sobre imodveis), sdo reconhecidos na demonstragéo de resultados do periodo a
que se referem. As beneficiagbes relativamente as quais se estima que gerem beneficios econdmicos adicionais futuros, séo
capitalizadas na rubrica de propriedades de investimento.

Imobilizacdes incorpdreas

As imobilizagdes incorpdreas encontram-se registadas ao custo de aquisi¢cdo, deduzido das amortizagbes e das perdas por
imparidade acumuladas. As imobilizagbes incorporeas s6 sdo reconhecidas se for provavel que delas advenham beneficios
econodmicos futuros para o Grupo, sejam controlaveis pelo Grupo e se possa medir razoavelmente o seu valor.

As despesas de investigagao incorridas com novos conhecimentos técnicos s&o reconhecidas na demonstragdo de resultados
quando incorridas.

As despesas de desenvolvimento, para as quais o Grupo demonstre capacidade para completar o seu desenvolvimento e iniciar
a sua comercializagdo e/ou uso e para as quais seja provavel que o activo criado venha a gerar beneficios econémicos futuros,
sdo capitalizadas. As despesas de desenvolvimento que ndo cumpram estes critérios sao registadas como custo do periodo em
que séao incorridas.
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2.7.

Os custos internos associados a manutencéo e ao desenvolvimento de Software s&o registados como custos na demonstracédo
de resultados quando incorridos, excepto na situagdo em que estes custos estejam directamente associados a projectos para os
quais seja provavel a geragéo de beneficios econémicos futuros para o Grupo. Nestas situagdes estes custos sdo capitalizados
como activos incorporeos.

As amortizagdes sdo calculadas, apos o inicio de utilizagdo, pelo método das quotas constantes em conformidade com o

periodo de vida util estimado, o qual corresponde genericamente a 5 anos, com excepg¢ao dos direitos de gestao de instalacoes,
0s quais sao amortizados de acordo com os periodos de vigéncia dos contratos que os estabelecem.

Nos casos de marcas e patentes sem vida util definida ndo séao calculadas amortizagdes, sendo o seu valor objecto de testes de
imparidade numa base anual.

Locacdes

Locacdes em que o Grupo age como locatario

Os contratos de locagéo sao classificados como (i) locagbes financeiras se através deles forem transferidos substancialmente
todos os riscos e vantagens inerentes a posse, e como (ii) locagbes operacionais se através deles nédo forem transferidos
substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes a posse.

A classificagdo das locagdes em financeiras ou operacionais € feita em fungdo da substancia e ndo da forma do contrato.

Os activos imobilizados adquiridos mediante contratos de locagao financeira, bem como as correspondentes responsabilidades,
sdo contabilizados pelo método financeiro, reconhecendo o imobilizado corpéreo, as amortizagdes acumuladas correspondentes
e as dividas pendentes de liquidagdo de acordo com o plano financeiro contratual. Adicionalmente, os juros incluidos no valor
das rendas e as amortizagbes do imobilizado corpéreo sdo reconhecidos como custos na demonstragdo de resultados do
periodo a que respeitam.

Nas locagbes consideradas como operacionais, as rendas devidas s&o reconhecidas como custo na demonstragdo de
resultados numa base linear durante o periodo do contrato de locagao.

Locacdes em que o Grupo age como locador

As locagdes em que o Grupo age como locador referem-se na maior parte dos casos a contratos com os lojistas dos centros
comerciais. Os contratos com os lojistas dos centros comerciais sdo estabelecidos usualmente por um periodo de seis anos e
definem por norma o pagamento de uma renda fixa mensal — debitada antecipadamente -, uma renda variavel, debitada nos
casos em que as vendas mensais do lojista excedem o limite definido contratualmente, e o pagamento da quota parte nas
despesas de manutengéo geral do centro comercial (despesas comuns). Os contratos podem ser renovados ou revogados por
ambas as partes, sendo que no caso de revogacao por parte do lojista este tem por dever pagar uma taxa de cesséo definida
contratualmente.

De acordo com as respectivas condigbes estes contratos sao classificadas como locagbes operacionais, sendo as rendas
devidas (rendas fixas e variaveis) e as quotas partes nas despesas de manutengéo (despesas comuns), reconhecidas como
proveito na demonstragéo de resultados no periodo a que respeitam. Os custos assim como os direitos de ingresso e taxas de
cessao relativos as locagdes operacionais sao reconhecidos como custo ou proveito na demonstragéo de resultados no periodo
em que sao incorridos ou auferidos. Este procedimento é consistente com o adoptado pela entidade especializada independente
que determina o justo valor das propriedades de investimento a que os contratos de locagao se referem.

Subsidios governamentais ou de outras entidades publicas

Os subsidios governamentais séo reconhecidos de acordo com o seu justo valor quando existe uma garantia razoavel que irédo
ser recebidos e que o Grupo ird cumprir com as condigdes exigidas para a sua concessao.
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2.9

2.10.

Os subsidios a exploragdo, nomeadamente para formagéo de colaboradores, sao reconhecidos na demonstragéo de resultados
de acordo com os custos incorridos.

Os subsidios ao investimento, relacionados com a aquisicao de imobilizado, sédo incluidos na rubrica Outros passivos nao
correntes e sao creditados na demonstragéo de resultados em quotas constantes durante o periodo estimado de vida util dos
activos adquiridos.

Imparidade dos activos nao correntes, excepto Diferencas de consolidacéo

Sao efectuados testes de imparidade a data de cada balangco e sempre que seja identificado um evento ou alteragéo nas
circunstancias que indiquem que o montante pelo qual o activo se encontra registado possa néo ser recuperado.

Sempre que o montante pelo qual o activo se encontra registado é superior a sua quantia recuperavel, é reconhecida uma perda
por imparidade, registada na demonstragéo de resultados na rubrica Provisdes e perdas por imparidade.

A quantia recuperavel é a mais alta do prego de venda liquido e do valor de uso. O preco de venda liquido € o montante que se
obteria com a alienagao do activo, numa transacgao entre entidades independentes e conhecedoras, deduzido dos custos
directamente atribuiveis a alienagao. O valor de uso € o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados que sao esperados
que surjam do uso continuado do activo e da sua alienacao no final da sua vida util. A quantia recuperavel é estimada para cada
activo, individualmente ou, no caso de nao ser possivel, para a unidade geradora de fluxos de caixa a qual o activo pertence.

A reversdo de perdas por imparidade reconhecidas em periodos anteriores é registada quando se conclui que as perdas por
imparidade reconhecidas ja ndo existem ou diminuiram. Esta analise é efectuada sempre que existam indicios que a perda por
imparidade anteriormente reconhecida tenha revertido. A reversao das perdas por imparidade é reconhecida na demonstragao
de resultados como Outros proveitos operacionais. Contudo, a reversdo da perda por imparidade é efectuada até ao limite da
quantia que estaria reconhecida (liquida de amortizagéo ou depreciagéo) caso a perda por imparidade néo se tivesse registado
em periodos anteriores.

Encargos financeiros com empréstimos obtidos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdo geralmente reconhecidos como custo de acordo com o
principio da especializagao dos exercicios.

Os encargos financeiros de empréstimos obtidos directamente relacionados com a aquisi¢do, construgdo ou producédo de
activos fixos, ou projectos imobiliarios classificados em existéncias ou propriedades de investimento em desenvolvimento, séo
capitalizados, fazendo parte do custo do activo. A capitalizagdo destes encargos comega apos o inicio da preparagao das
actividades de construgao ou desenvolvimento do activo e é interrompida apds o inicio de utilizagdo ou final de produgéo ou
construgéo do activo ou quando o projecto em causa se encontra suspenso. Quaisquer proveitos financeiros gerados por
empréstimos obtidos, directamente relacionados com um investimento especifico, sdo deduzidos aos encargos financeiros
elegiveis para capitalizagéo.

Activos ndo correntes detidos para venda

Os activos nao correntes (e o conjunto de activos e passivos a alienar com estes relacionados) séo classificados como detidos
para venda se é expectavel que o seu valor contabilistico venha a ser recuperado através da venda e nido através do seu uso
continuado. Esta condicdo sé se considera cumprida no momento em que a venda seja altamente provavel e o activo (e o
conjunto de activos e passivos a alienar com este relacionado) esteja disponivel para venda imediata nas condigbes actuais.
Adicionalmente, devem estar em curso acgdes que permitam concluir ser expectavel que a venda se venha a realizar no prazo
de 12 meses apos a data de classificagdo nesta rubrica.

Os activos néo correntes (e o conjunto de activos e passivos a alienar com estes relacionados) classificados como detidos para

venda sdo mensurados ao menor do seu valor contabilistico ou justo valor deduzido de custos com a venda. Em contrapartida
estes activos ndo s&o amortizados.
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2.11.

2.12.

2.13.

2.14.

Existéncias

As mercadorias e matérias-primas encontram-se registadas ao custo de aquisi¢cdo ou ao valor realizavel liquido, dos dois 0 mais
baixo, utilizando-se o custo médio como método de custeio.

Os produtos acabados e semi-acabados, os subprodutos e trabalhos em curso encontram-se valorizados ao custo médio
ponderado de produgdo ou ao valor realizavel liquido, dos dois 0 mais baixo. O custo de produgao inclui o custo das matérias-
primas incorporadas, méo-de-obra e gastos gerais de fabrico (considerando as amortizagbes dos equipamentos produtivos
calculadas em fungao de niveis normais de utilizagéo).

O valor realizavel liquido corresponde ao prego de venda normal deduzido dos custos para completar a produgao e dos custos
de comercializagao.

As diferengas entre o custo e o respectivo valor de realizagdo das existéncias, no caso deste ser inferior ao custo, sédo
registadas como custos operacionais em Custo das vendas ou Variagdo de producéo, consoante respeitem a existéncias de
mercadorias e matérias-primas ou a existéncias de produtos acabados e semi-acabados, subprodutos e trabalhos em curso.

Contratos de construcéo

Os proveitos e custos das obras em curso s@o reconhecidos utilizando o método da percentagem de acabamento. De acordo
com este método, no final de cada periodo, os proveitos directamente relacionados com as obras em curso séo reconhecidos na
demonstragcéo de resultados em fungéo da sua percentagem de acabamento, a qual é determinada pelo racio entre os custos
incorridos até a data do balango e os custos totais estimados das obras. As diferengas entre os proveitos apurados através da
aplicagéo deste método e a facturagdo emitida sdo contabilizadas nas rubricas de Outros activos correntes ou Outros passivos
correntes, consoante a natureza da diferenga.

Nas situagdes em que o resultado de um contrato de construgdo nao pode ser estimado com fiabilidade, os proveitos contratuais
sdo reconhecidos até ao montante dos custos incorridos e enquanto for provavel que sejam recuperaveis. Os custos com os
contratos de construgéo sado reconhecidos como custos no periodo em que sao incorridos.

Os proveitos relativos a trabalhos a mais, alteragcdes de contrato, indemnizagdes e prémios de finalizagdo séo registados no
momento em que sdo acordados com o cliente, ou nas situagbes em que as negociagdes com o cliente estejam numa fase
avangada e que seja provavel que as mesmas sejam favoraveis ao Grupo.

Provisdes

As provisdes sdo reconhecidas, quando e somente quando, o Grupo tem uma obrigagéo presente (legal ou implicita) resultante
de um evento passado, seja provavel que para a resolugdo dessa obrigacéo ocorra uma saida de recursos e o montante da
obrigagéo possa ser razoavelmente estimado. As provisdes séo revistas na data de cada balango e sdo ajustadas de modo a
reflectir a melhor estimativa a essa data.

As provisdes para custos de reestruturagdo sao reconhecidas pelo Grupo sempre que exista um plano formal e detalhado de
reestruturagédo e que o mesmo tenha sido comunicado as partes envolvidas.

Instrumentos financeiros

a) Investimentos
Os investimentos classificam-se como segue:
- Investimentos detidos até ao vencimento

- Investimentos mensurados ao justo valor através de resultados
- Investimentos disponiveis para venda
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Os investimentos detidos até ao vencimento sdo classificados como Investimentos ndo correntes, excepto se o seu
vencimento for inferior a 12 meses da data do balango, sendo registados nesta rubrica os investimentos com maturidade
definida para os quais o Grupo tem intencdo e capacidade de os manter até essa data. Os investimentos mensurados ao
justo valor através de resultados sao classificados como Investimentos correntes. Os investimentos disponiveis para venda
sao classificados como Activos n&o correntes.

Todas as compras e vendas destes investimentos sdo reconhecidas a data da assinatura dos respectivos contratos de
compra e venda, independentemente da data de liquidagao financeira.

Os investimentos s&o inicialmente registados pelo seu valor de aquisi¢cdo, que é o justo valor do prego pago, incluindo
despesas de transacgao.

Apb6s o reconhecimento inicial, os investimentos mensurados a justo valor através de resultados e os investimentos
disponiveis para venda s&o reavaliados pelos seus justos valores por referéncia ao seu valor de mercado a data do balanco,
sem qualquer deducéo relativa a custos de transacgdo que possam vir a ocorrer até a sua venda. Os investimentos que ndo
sejam cotados e para os quais ndo seja possivel estimar com fiabilidade o seu justo valor, sdo mantidos ao custo de
aquisicéo deduzido de eventuais perdas por imparidade.

Os ganhos ou perdas provenientes de uma alteragao no justo valor dos investimentos disponiveis para venda sao registados
no capital préprio, na rubrica de Reserva de justo valor incluida na rubrica Reservas e resultados transitados até o
investimento ser vendido, recebido ou de qualquer forma alienado, ou até que o justo valor do investimento se situe abaixo
do seu custo de aquisicdo e que tal corresponda a uma perda por imparidade, momento em que o ganho ou perda
acumulada é registado(a) na demonstragao de resultados.

Os ganhos ou perdas provenientes de uma alteragao no justo valor dos investimentos mensurados ao justo valor através de
resultados s&o registados(as) na demonstragdo de resultados do periodo.

Os investimentos detidos até ao vencimento sao registados ao custo amortizado através da taxa de juro efectiva, liquido de
amortizagdes de capital e juros recebidos.

Dividas de terceiros

As dividas de terceiros séo registadas pelo seu valor nominal deduzido de eventuais perdas por imparidade, reconhecidas na
rubrica de Perdas por imparidade em contas a receber, por forma a que as mesmas reflictam o seu valor realizavel liquido.

Classificacao de capital proprio ou passivo

Os passivos financeiros e os instrumentos de capital proprio sdo classificados de acordo com a substancia contratual,
independentemente da forma legal que assumem.

Empréstimos

Os empréstimos sao registados no passivo pelo valor nominal recebido, liquido de comissdes com a emissao desses
empréstimos. Os encargos financeiros sdo calculados de acordo com a taxa de juro efectiva e contabilizados na
demonstragao de resultados de acordo com o principio de especializagao dos periodos, conforme politica definida na Nota
2.9. a parcela do juro efectivo relativa a comissées com a emissdo de empréstimos € adicionada ao valor contabilistico do
empréstimo caso nao seja liquidada durante o periodo.

Fornecedores e outras dividas a terceiros

As dividas a fornecedores e outras dividas a terceiros sao registadas pelo seu valor nominal.
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f)

Instrumentos derivados

O Grupo utiliza instrumentos derivados na gestdo dos seus riscos financeiros como forma de garantir a cobertura desses
riscos, nao sendo utilizados instrumentos derivados com o objectivo de negociagao.

Os instrumentos derivados utilizados pelo Grupo definidos como instrumentos de cobertura de fluxos de caixa respeitam
fundamentalmente a instrumentos de cobertura de taxa de juro e de taxa de cambio de empréstimos obtidos. Os indexantes,
as convengoes de calculo, as datas de refixagcdo das taxas de juro e os planos de reembolso dos instrumentos de cobertura
de taxa de juro e taxa de cambio sdo em tudo idénticos as condigdes estabelecidas para os empréstimos subjacentes
contratados, pelo que configuram relacdes perfeitas de cobertura.

Os critérios utilizados pelo Grupo para classificar os instrumentos derivados como instrumentos de cobertura de fluxos de
caixa sdo os seguintes:

- Espera-se que a cobertura seja altamente eficaz ao conseguir a compensacao de alteragdes nos fluxos de caixa atribuiveis
ao risco coberto;

- A eficacia da cobertura pode ser fiavelmente mensurada;

- Existe adequada documentagéo sobre a transacgao a ser coberta no inicio da cobertura;

- A transacgao objecto de cobertura é altamente provavel.

Os instrumentos de cobertura de taxa de juro e de taxa de cdmbio s&o inicialmente registados pelo seu custo, se algum, e
subsequentemente reavaliados ao seu justo valor. As alteragbes de justo valor destes instrumentos sao reconhecidas em
capitais proprios na rubrica Reservas de cobertura, incluida na rubrica Reservas e resultados transitados, sendo transferidas
para resultados no mesmo periodo em que o instrumento objecto de cobertura afecta resultados.

A contabilizagdo de cobertura de instrumentos derivados € descontinuada quando o instrumento se vence ou é vendido. Nas
situagcdes em que o instrumento derivado deixe de ser qualificado como instrumento de cobertura, as diferengas de justo
valor acumuladas e diferidas em capital proprio na rubrica Reservas de cobertura, incluida em Reservas e resultados
transitados, sdo transferidas para resultados do periodo, ou adicionadas ao valor contabilistico do activo a que as
transaccdes objecto de cobertura deram origem, e as reavaliagbes subsequentes sdo registadas directamente nas rubricas
da demonstragao de resultados.

Nos casos em que os instrumentos derivados, embora contratados com o objectivo especifico de cobertura dos riscos
financeiros inerentes ao negocio (fundamentalmente, “forwards” de taxas de cambio para cobertura de importacdes futuras),
ndo se enquadram nos requisitos definidos no IAS 39 para classificagdo como instrumentos de cobertura, as variagbes do
justo valor afectam directamente a demonstragao de resultados.

Quando existam derivados embutidos em outros instrumentos financeiros ou outros contratos, os mesmos s&o tratados
como derivados reconhecidos separadamente nas situagdes em que os riscos e as caracteristicas ndo estejam intimamente
relacionados com os contratos e nas situagdes em que os contratos ndo sejam apresentados pelo seu justo valor com os
ganhos ou perdas nao realizadas registadas na demonstragéo de resultados.

Adicionalmente, o Grupo procede também em situagdes especificas a contratagdo de derivados de taxa de juro e de taxa de
cambio com o objectivo de cobertura de justo valor. Nestas situagdes, os derivados s&o registados pelo seu justo valor
através da demonstragéo de resultados. Nas situagdes em que o instrumento objecto de cobertura ndo € mensurado ao justo
valor (nomeadamente, empréstimos que estdo mensurados ao custo amortizado) a parcela eficaz de cobertura é ajustada no
valor contabilistico do instrumento coberto através da demonstragédo de resultados.

Instrumentos de capital préprio

Os instrumentos de capital proprio evidenciam um interesse residual nos activos do Grupo apo6s dedugao dos passivos e séo
registados pelo valor recebido, liquido de custos suportados com a sua emisséo.

Accdes proprias

As accdes proprias sdo contabilizadas pelo seu valor de aquisicdo como um abatimento ao capital préprio. Os ganhos ou
perdas inerentes a alienagao das acgbes proprias sao registadas em Outras reservas, incluida em Reservas e resultados
transitados.

Caixa e equivalentes de caixa

Os montantes incluidos na rubrica de caixa e equivalentes de caixa correspondem aos valores de caixa, depositos
bancérios, depdsitos a prazo e outras aplicagdes de tesouraria, venciveis a menos de trés meses, € que possam ser
imediatamente mobilizaveis com risco insignificante de alteragéo de valor.

Para efeitos da demonstragdo dos fluxos de caixa, a rubrica de caixa e equivalentes de caixa compreende também os

Pagina 85



2.15.

2.16.

2.17.

2.18.

2.19.

descobertos bancarios incluidos na rubrica de Empréstimos, no balango.

Responsabilidades por pensdes

As responsabilidades por pensdes de reforma que existiram durante 2005 estavam sedeadas em filiais da Sonae Industria,
SGPS, SA. Atenta a cisdo, essas responsabilidades deixaram de constar no balango consolidado da Sonae, SGPS, SA

Responsabilidades por pagamentos baseados em accdes

As responsabilidades resultantes da atribuigdo de prémios de desempenho diferidos estdo indexadas a evolugdo das cotagdes
das acgbes da Sonae e/ou das suas filiais cotadas (no caso da Sonae Sierra o indexante é o seu “Net Asset Value”) e vencem-
se ao longo de um periodo de 3 anos apds a sua atribuigao.

O valor dessas responsabilidades € determinado no momento da sua atribuicdo (normalmente em Margo de cada ano) e
posteriormente actualizado no final de cada periodo de reporte em fungdo do nimero de acgdes ou opgbes sobre acgdes
atribuidas e do justo valor destas a data de reporte. O justo valor das opgdes sobre acgdes € determinado com base no modelo
de “Black-Scholes”. A responsabilidade é registada em Custos com pessoal e Outros passivos, de forma linear entre a data da
atribuicdo e a data de vencimento, na proporgéo do tempo decorrido entre essas datas, no caso de atribuicdo de acgbes ou
opgdes sobre acgbes remiveis em dinheiro. Quando n&o existe a opcdo de remigdo em dinheiro a responsabilidade é registada
em Custos com pessoal e em Reservas de forma linear entre a data da atribuicdo e a data de vencimento, na proporgao do
tempo decorrido entre essas datas.

Activos e passivos contingentes

Os passivos contingentes ndo sao reconhecidos nas demonstragdes financeiras consolidadas, sendo os mesmos divulgados no
anexo, a menos que a possibilidade de uma saida de fundos afectando beneficios econdmicos futuros seja remota, caso em que
néo sao objecto de divulgacao.

Os activos contingentes nao sao reconhecidos nas demonstragdes financeiras consolidadas mas divulgados no anexo quando &
provavel a existéncia de um beneficio econédmico futuro.

Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento do periodo é calculado com base nos resultados tributaveis das empresas incluidas na
consolidagao e considera a tributagao diferida.

O imposto corrente sobre o rendimento € calculado com base nos resultados tributaveis das empresas incluidas na
consolidagéo de acordo com as regras fiscais em vigor no local da sede de cada empresa do Grupo.

Os impostos diferidos sdo calculados com base no método da responsabilidade do balanco e reflectem as diferencas
temporarias entre o montante dos activos e passivos para efeitos de reporte contabilistico e os respectivos montantes para
efeitos de tributagéo. Os impostos diferidos activos e passivos sédo calculados e anualmente avaliados as taxas de tributagédo em
vigor ou anunciadas para estarem em vigor a data expectavel da reversao das diferencas temporarias.

Os impostos diferidos activos sao reconhecidos unicamente quando existem expectativas razoaveis de lucros fiscais futuros
suficientes para a sua utilizagdo, ou nas situagbes em que existam diferengas temporarias tributaveis que compensem as
diferengas temporarias dedutiveis no periodo da sua reversdo. No final de cada periodo é efectuada uma revisdo desses
impostos diferidos, sendo os mesmos reduzidos sempre que deixe de ser provavel a sua utilizagao futura.

Os impostos diferidos sao registados como custo ou proveito do periodo, excepto se resultarem de valores registados
directamente em capital préprio, situagdo em que o imposto diferido € também registado na mesma rubrica.

Rédito e especializacdo dos exercicios

Os proveitos decorrentes de vendas sédo reconhecidos na demonstragéo de resultados quando os riscos e beneficios inerentes
a posse dos activos séo transferidos para o comprador € o montante dos proveitos possa ser razoavelmente quantificado. As
vendas sao reconhecidas liquidas de impostos, descontos e outros custos inerentes a sua concretizagao, pelo justo valor do
montante recebido ou a receber.
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2.20.

2.21.

2.22.

Os proveitos decorrentes da prestacdo de servicos sdo reconhecidos na demonstracdo de resultados com referéncia a fase de
acabamento da prestacdo de servigos a data do balango.

Os dividendos sao reconhecidos como proveitos no periodo em que sao atribuidos aos sécios ou accionistas.

Os custos e proveitos sdo contabilizados no periodo a que dizem respeito, independentemente da data do seu pagamento ou
recebimento. Os custos e proveitos cujo valor real ndo seja conhecido sao estimados.

Nas rubricas de Outros activos correntes e Outros passivos correntes, sdo registados os custos e os proveitos imputaveis ao
periodo corrente e cujas despesas e receitas apenas ocorrerao em periodos futuros, bem como as despesas e as receitas que
ja ocorreram, mas que respeitam a periodo futuros e que serdo imputadas aos resultados de cada um desses periodos, pelo
valor que Ihes corresponde.

Saldos e transaccdes expressos em moeda estrangeira

As transacgbes séo registadas nas demonstragdes financeiras individuais das filiais na moeda funcional da filial, utilizando as
taxas em vigor na data da transacao.

Todos os activos e passivos monetarios expressos em moeda estrangeira nas demonstragdes financeiras individuais das filiais
sao convertidos para a moeda funcional de cada filial, utilizando as taxas de cambio vigentes a data do balanco de cada periodo.
Activos e passivos nao monetarios denominados em moeda estrangeira e registados ao justo valor sao convertidos para a
moeda funcional de cada filial, utilizando para o efeito a taxa de cambio em vigor na data em que o justo valor foi determinado.

As diferengas de cambio, favoraveis e desfavoraveis, originadas pelas diferengas entre as taxas de cambio em vigor na data das
transaccdes e as vigentes na data das cobrangas, pagamentos ou a data do balango, dessas mesmas transacgbes, séo
registadas como proveitos e custos na demonstracdo de resultados do periodo, excepto as relativas a valores ndo monetarios
cuja variagao de justo valor seja registada directamente em capital proprio.

Quando pretende diminuir a exposigdo ao risco de taxa de cambio o Grupo contrata instrumentos financeiros derivados de
cobertura (Nota 2.14.f)).

Eventos subsequentes

Os eventos ap6és a data do balango que proporcionem informagao adicional sobre condigdes que existiam a data do balango sédo
reflectidos nas demonstragdes financeiras consolidadas. Os eventos apds a data do balango que proporcionem informagao
sobre condigdes que ocorram apds a data do balango sdo divulgados no anexo as demonstragdes financeiras consolidadas, se
materiais.

Informacéo por segmentos

Em cada periodo sao identificados todos os segmentos de negécio e segmentos geograficos aplicaveis ao Grupo.

A informacao relativa ao rédito ao nivel dos segmentos de negdcio identificados € incluida na Nota 47.

ALTERACOES DE POLITICAS CONTABILISTICAS E CORRECCAO DE ERROS FUNDAMENTAIS

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

EMPRESAS FILIAIS INCLUIDAS NA CONSOLIDACAO

As empresas filiais incluidas na consolidacéo, suas sedes sociais e proporgéo do capital detido em 31 de Dezembro de 2005 e
2004, sao as seguintes:

Percentagem de capital detido

31.12.2005 31.12.2004
FIRMA Sede Social Directo Total Directo Total
Sonae - SGPS, S.A. Maia MAE MAE MAE MAE
Sonae Industria
14) Agloma-Soc.Ind.Madeiras e Aglom., SA a) Oliveira do Hospital 100,00% 97,02% 100,00% 89,90%
14) Cia.de Industrias e Negdcios, SA a) Madrid (Espanha) 100,00% 88,45% 100,00% 89,90%
14) Ecociclo - Energia e Ambiente, SA a) Maia 100,00% 97,02% 100,00% 97,02%
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N

N

N

14)

Euro Decorative Boards, Ltd
Euromegantic, Lteé
Euroresinas-Industrias Quimicas, SA
Explotaciones Com.Ind. e Servicios, SA
Explotationes Madereras Catalanas, SA
Florestal y Maderera, SA

Glunz AG

Glunz Service, GmbH

Glunz UK Holdings, Ltd

Glunz Uka, GmbH

Gollin, Gmbh

Isoroy SAS

Isoroy Transformation

Maiequipa-Gestéo Florestal, SA

4) 14 Manipulaciones Florestales, SA

14)

N

N

N

N

N

N

N

N

N

N

N

N

N

N

N

N

N

N

2)

Megantic, BV

Movelpartes-Comp.para Ind.Mobiliaria, SA
Novobord (PTY), Ltd

Orpin, SA

OSB Deustchland, GmbH

Poliface Brasil, Ltda

Poliface North America

Racionaliz. y Manufact.Florestales, SA
Resoflex-Mob.e Equipamentos Gestéo, SA
SCS Beheer, BV
Siaf-Soc.Iniciat.Aprov.Florestais, SA
Soc.Inic.Aproveit.Florest.-Energias, SA
Socelpac SGPS, SA

Sociéte Industrielle et Financére Isoroy
Somit Imobiliaria, SA

Sonae 4P, SA

Sonae Espanha, SA

Sonae Ind., Prod. e Com.Deriv.Madeira, S,
Sonae Industria Brasil, Ltda

Sonae Industria de Revestimentos, SA
Sonae Industria-SGPS, SA

Tafibra South Africa, Ltd

Sonae Servigos de Gestao, SA

Sonae Tafibra (UK), Ltd

Sonae Tafibra Benelux, BV

Sonae UK, Ltd

Spanboard Products, Ltd

Tableros Tradema, SL

Tafiber, Tableros de Fibras Ibéricas, SL
Sonae Novoboard (PTY), Ltd

Tafibras Participagdes, SA
Tafibra-Tableros Aglomerados Fibras, AIE
Tafisa Brasil, SA

Tafisa Canada Societé en Commandite
Tafisa France, SAS

Tafisa UK, Ltd

Tableros de Fibras, SA

Taiber, Tableros Aglomerados Ibéricos, SL
Tavapan, SA

Teconologias del Medio Ambiente, SA
Tool, GmbH

Modelo Continente
Best Offer-Prest. Inf. p/Internet, SA
Bikini, Portal de Mulheres, SA

Cacetinho-Com. Retalhista e Expl.Centros
Com., SA

Canasta — Empreendimentos Imobiliarios,
SA

Carnes do Continente-Ind.Distr.Carnes, S/
Chéo Verde-Soc.Gestora Imobiliaria, SA
Citorres-Sociedade Imobiliaria, SA

Contibomba-Comérc.Distr.Combustiveis,
SA

Contifin,SGPS, SA

Contimobe-Imobil.Castelo Paiva, SA

a)
a)

a)

Knowsley (U.K.)

Lac Megantic (Canada’
Maia

Madrid (Espanha)
Barcelona (Espanha)
Madrid (Espanha)
Meppen (Alemanha)
Hamm (Alemanha)
Londres (U.K.)

Hamm (Alemanha)

Bad Oeynhausen (Alen

(
Boulogne (Franga)
St. Dizier (Franga)
Maia

Madrid (Espanha)
Amesterdéo (Holanda)
Paredes

Woodnead (Africa Sul)
Madrid (Espanha)
Hamm (Alemanha)
Sao Paulo (Brasil)
Baltimore (E.U.A.)
Madrid (Espanha)

Vila de Conde
Amesterd&o (Holanda)
Mangualde
Mangualde

Maia

Rungis (Franga)
Oliveira do Hospital
Madrid (Espanha)
Madrid (Espanha)
Mangualde

Sao Paulo (Brasil)
Maia

Maia

Woodnead (Africa Sul)
Maia

Knowsley (U.K.)
Woerden (Holanda)
Knowsley (U.K.)
Belfast (U.K.)

Madrid (Espanha)
Madrid (Espanha)
Woodnead (Africa Sul)
Curitiba (Brasil)
Madrid (Espanha)
Curitiba (Brasil)

Lac Megantic (Canada,
Paris (Franga)
Knowsley (U.K.)
Madrid (Espanha)
Madrid (Espanha)
Tavannes (Suica)
Barcelona (Espanha)

Meppen (Alemanha)

Maia
Maia

Matosinhos

Maia

Santarém
Maia
Maia

Matosinhos

Matosinhos

Castelo de Paiva

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
99,11%

100,00%
100,00%
100,00%
90,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
99,99%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
99,94%

100,00%
100,00%
100,00%
97,02%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
54,32%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
91,16%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%
100,00%

100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
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88,45%
88,45%
97,02%
88,45%
88,45%
88,45%
87,67%
87,67%
87,67%
87,67%
78,90%
88,45%
88,45%
97,02%
88,45%
88,45%
97,02%
88,45%
88,45%
88,45%
97,01%
88,45%
88,45%
97,02%
88,45%
88,45%
88,47%
97,02%
88,45%
88,45%
88,45%
96,96%
88,69%
97,02%
97,02%
97,02%
88,45%
97,02%
88,45%
88,45%
88,45%
88,45%
88,45%
88,45%
88,45%
48,07%
88,47%
55,75%
88,45%
88,45%
88,45%
88,45%
88,45%
87,67%
88,45%
87,67%

98,06%
98,06%

98,06%

98,06%

98,06%
98,06%
98,06%

98,06%

98,06%
98,06%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
99,12%

100,00%
100,00%
100,00%
90,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
99,94%

100,00%
100,00%
100,00%
97,02%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
54,32%

100,00%
100,00%
100,00%
99,99%

100,00%
92,66%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%

89,90%
89,90%
97,02%
89,90%
89,90%
89,90%
89,11%
89,11%
89,11%
89,11%
80,20%
89,90%
89,90%
97,02%
89,90%
89,90%
97,02%
89,90%
89,90%
89,90%
97,02%
89,90%
89,90%
97,02%
89,90%
89,90%
89,91%
97,02%
89,90%
89,90%
89,90%
96,96%
97,02%
97,02%
97,02%
97,02%
89,90%
97,02%
89,90%
89,90%
89,90%
89,90%
89,90%
89,90%
89,90%
48,53%
90,80%
56,39%
89,90%
89,90%
89,90%
89,90%
89,90%
89,11%
89,90%
89,11%

98,06%
98,06%

98,06%

98,06%
98,06%
98,06%

98,06%

98,06%
98,06%



2)  Cumulativa - Sociedade Imobiliaria, SA
Difusdo-Sociedade Imobiliaria, SA
Distrifin-Comercio y Prest.Servicios, SA
Efanor-Design e Servigos, SA
Efanor-IndUstria de Fios, SA

Estevédo Neves-Hipermercados Madeira,
SA

Fozimo-Sociedade Imobiliaria, SA
Fozmassimo-Com.Indust.Prod.Alim., SA
Fundo Fechado de Investimento
Imobilidrio Efisa Imobiliario

Fundo de Investimento Imobiliario
Imosonae Dois

Global S-Hipermercado, Lda
IGI-Investimento Imobiliario, SA
Igimo-Sociedade Imobiliaria, SA
Imoconti- Soc.Imobiliaria, SA
Imoestrutura-Soc.Imobilidria, SA
Imomuro-Sociedade Imobiliaria, SA
Imoponte-Soc.Imobiliaria, SA
Imoresultado-Soc.Imobiliaria, SA

ia, SA

Imosistema-Sociedade Imobili
Infofield-Informatica, SA

Informeios-Projectos e Representacdes,
SA

Inventory-Acessoérios de Casa, SA
2) Marcas MC, zRT
Max Office Artigos Servigos p/escrit., SA
2)  MJLF — Empreendimentos Imobiliarios, SA
Modalfa-Comércio e Servigos, SA
Modelo - Dist.de Mat. de Construgao, SA
Modelo Continente Hipermercados,SA
Modelo Continente, SGPS, SA

Modelo Continente-Oper.Retalho SGPS,
SA

Modelo Hiper Imobiliaria, SA
Modelo Investimentos (Brasil), Ltda

1) 2) Modelo Investimentos Financeiros, Ltda
Modelo,SGPS, SA
Modelo.com-Vendas p/Correspond., SA
Modis Distribuigdo Centralizada, SA
Modis Internacional Trading, SA

11) Modis, SGPS, Lda
OK Bazar-Comércio Geral, SA

Peixes do Continente - Industria e
Distribuicdo de Peixes, SA

2) Pinto Ribeiro - Supermercados, SA
Predicomercial-Promogao Imobiliaria, SA

2)  Selifa — Empreendimentos Imobiliarios, SA
Sempre a Mo - Sociedade Imobilidria, SA
Sesagest-Proj.Gestao Imobiliaria, SA
Socijofra-Sociedade Imobiliaria, SA
Sociloures-Soc.Imobiliaria, SA
Soflorin, BV

1)  Sonae Distribuigéo Brasil, SA

2) Sonae Medicamentos, Ltda

1) 2) Sonae Promotora de Vendas, Ltda
Sonae Retalho Espana-Servicios Gen., SA
Sondis Imobiliaria, SA

11) Sondis, BV
Sontaria-Empreend.Imobiliarios, SA
Sonvecap, BV
Sport Zone-Comércio Art.Desporto, SA
SRE-Projectos e Consultadoria, SA
Tlantic Sistemas de Informagé&o, Ltda

Todos os Dias-Com.Ret.Expl.C.Comer.,
SA

Worten-Equipamento para o Lar, SA

Sonaecom
10) Clixgest-Internet e Contéudos, SA

Digitmarket-Sistemas de Informagao, SA

a)

Marinha Grande
Maia

Madrid (Espanha)
Matosinhos

Matosinhos
Madeira

Maia
Matosinhos

Lisboa

Maia

Matosinhos

Porto

Maia

Matosinhos

Maia

Matosinhos

Maia

Maia

Maia

Maia

Lisboa

Maia

Budapest

Maia

Maia

Maia

Maia

Matosinhos
Matosinhos
Matosinhos

Maia

Sé&o Paulo (Brasil)
Porto Alegre (Brasil)
Maia

Maia

Matosinhos
Madrid (Espanha)
Matosinhos

Ermesinde
Matosinhos

Viana do Castelo
Maia

Maia

Matosinhos

Porto

Gondomar
Matosinhos
Amesterdéo (Holanda)
Porto Alegre (Brasil)
Porto Alegre (Brasil)
Porto Alegre (Brasil)
Madrid (Espanha)
Maia

Amesterdéo (Holanda)
Maia

Amesterdéo (Holanda)
Matosinhos

Maia

Porto Alegre (Brasil)

Matosinhos

Matosinhos

Maia

Maia

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%

100,00%

99,98%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
50,00%

100,00%
98,06%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

90,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

98,45%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%
100,00%

100,00%
75,10%

Pagina 89

98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%

98,06%

98,06%
98,06%

98.06%

98,03%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
49,03%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%

98,06%

98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
96,54%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%

98,06%
98,06%

62,56%
46,98%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%
100,00%

100,00%
100,00%
50,00%
100,00%
98,06%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
96,56%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%
100,00%

56,67%
75,10%

98,06%
98,06%
98,06%
98,06%

98,06%

98,06%
98,06%

98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%

98,06%

98,06%
98,06%
98,06%
49,03%
98,06%
98,06%

98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%

98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
94,68%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%
98,06%

98,06%
98,06%

46,73%
61,93%



2)

3)

15)
3)

Enabler & Retail Consult, GmbH
Enabler Brasil, Ltda

Enabler France

Enabler UK, Ltd
Enabler-Informatica, SA

JAUA, SGPS, SA

KPNQwest Portugal Telecomunicagdes,
Lda

M3G-Edigbes Digitais, SA

Mainroad—Servigos em Tecnol. de
Informagéo, SA

Miauger-Org. Gestéo Leildes El., SA
Noriema, SGPS, SA

Novis Telecom, SA

Optimus Telecomunicagdes, SA

Optimus Towering-Explor. Torres
Telecom, SA

Per-Mar-Sociedade de Construgdes, SA
Publico.pt-Serv.Digitais Multimedia, SA
Publico-Comunicagéo Social, SA
Retailbox, BV

Sonae Matrix Multimédia, SGPS, SA
Sonae Telecom SGPS, SA

Sonae Telecom, BV

Sonae.com,SGPS, SA

Sonae.com-Sistemas de Informagéo,
SGPS, SA

We Do Brasil-Solugdes Informaticas, Ltda
We Do Consulting-SI, SA

XS-Comunicagao, Inf. e Lazer, SA

Sonae Capital

Aguas Furtadas - Imobiliaria, SA
Aqualuz - Turismo e Lazer, Lda
Aquapraia, SGPS, SA
Aquapraia-Investimentos Turisticos, SA
Aserraderos de Cuellar, SA

Azulino Imobiliaria, SA

Becim - Corretora de Seguros, Lda
Bertimovel - Sociedade Imobiliaria, SA
Bloco Q-Sociedade Imobiliaria, SA
Bloco W-Sociedade Imobiliaria, SA

Box Lines Navegagdo, SA

Campimeios - Sociedade Imobiliaria, SA
Casa da Ribeira - Hotelaria e Turismo, SA
Casino Hotel Troia, SA

Centro Residencial da Maia,Urban., SA
Cequip-Equipamentos de Construgéo, SA
Cinclus Imobilidria, SA

Cinclus-Plan. e Gestao de Projectos, SA
CMO-Construgdes, Lda

Contacto Concessodes, SGPS, SA
Contacto-SGPS, SA
Contacto-Sociedade de Construgdes, SA
Country Club da Maia-Imobiliaria, SA
Cronosaude — Gestao Hospitalar, SA
Elmo SGPS, SA

Empreend.Imob.Quinta da Azenha, SA
Equador & Burnay, Lda

Equador & Mendes, Lda

Espimaia -Sociedade Imobiliaria, SA
Exit Travel, SA

Friengineering, SA

Gestholdings-SGPS, SA

Golfe time Inv.Turisticos, SA

Grano Salis, Lda

Imoareia, SGPS, SA

Imobilidria da Cacela, SA
Imoclub-Servigos Imobilarios, SA
Imodivor - Sociedade Imobiliaria, SA

Imoferro-Soc.Imobiliaria, SA

Alemanha

Curitiba (Brasil)
Franga

UK.

Maia

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Maia

Maia

Lisboa

Maia

Maia

Maia

Maia

Maia

Porto

Amesterdéo (Holanda)
Maia

Maia

Amesterd&o (Holanda)
Maia

Maia

Rio de Janeiro (Brasil)
Maia

Maia

Matosinhos
Lagos
Lisboa
Gréandola
Madrid (Espanha)
Matosinhos
Santa Maria da Feira
Matosinhos
Porto
Matosinhos
Porto

Maia
Marco de Canaveses
Gréandola
Porto
Porto
Porto
Porto
Porto

Maia

Porto
Porto

Maia

Porto

Maia

Maia
Lisboa
Lisboa
Maia

Maia
Matosinhos
Porto
Porto
Gréandola
Matosinhos
Matosinhos
Matosinhos
Maia

Maia

85,00%
99,99%
100,00%
100,00%
98,50%
100,00%

100,00%
100,00%
100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
69,24%

100,00%

100,00%
100,00%
99,99%
75,50%
100,00%
100,00%
100,00%
62,56%

100,00%

100,00%
95,47%
100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
50,00%

100,00%
100,00%
100,00%
75,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
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37,88%
44,56%
44,56%
44,56%
44,56%
62,56%
62,56%
62,56%
62,56%
62,56%
62,56%
62,56%
43,31%
4331%

43,31%
62,56%
62,56%
45,24%
62,56%
62,56%
62,56%
62,56%

62,56%

59,66%
59,72%
62,56%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
50,00%

100,00%
100,00%
99,01%

74,25%

100,00%
99,01%

50,10%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

85,00%
99,99%
100,00%
97,30%
100,00%

100,00%
100,00%
100,00%

100,00%
100,00%
56,67%
46,29%

100,00%

100,00%
100,00%
99,99%
70,00%
100,00%
100,00%
100,00%
82,46%

100,00%

99,89%
100,00%
100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
75,00%

75,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

46,44%
54,62%
54,63%
54,63%
46,73%
46,73%
82,46%
46,73%
82,46%
46,73%
46,73%
38,17%
38,17%

38,17%
82,46%
82,46%
56,15%
82,46%
82,46%
82,46%
82,46%

82,46%

82,37%
82,46%
82,46%

100,00%
99,98%
99,98%
99,98%
100,00%
100,00%
100,00%
99,98%
99,98%
100,00%
99,98%
99,98%
99,98%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
73,41%
73,41%
100,00%
86,32%
50,10%
99,98%
99,98%
99,98%
99,98%
100,00%
100,00%
100,00%
99,98%



7)

2)

Imohotel-Emp.Turist.Imobiliarios, SA
Imopeninsula - Sociedade Imobiliaria, SA
Imoplamac Gestao de Imoveis, SA
Imoresort - Sociedade Imobiliaria, SA
Imosedas-Imobiliaria e Sevigos, SA
Implantagéo - Imobiliaria, SA

Inparvi SGPS, SA

Insulatroia - Sociedade Imobiliaria, SA
Integrum-Servigos Partilhados, SA
Interlog-SGPS, SA

Invicta - Comércio Internacional, SA
INVSAUDE - Gestéo Hospitalar, SA

ISF - Imobiliario, Servigos e Participagdes
Isoroy Casteljaloux

Leroy Gabon, SA

Libra Servigos, Lda

Marimo -Exploragéo Hoteleira Imobiliaria
Marina Magic - Exploragéo de Centros Luc
Marina Troia, SA
Marmagno-Expl.Hoteleira Imob., SA
Martimope - Sociedade Imobiliaria, SA
Marvero-Expl.Hoteleira Imob., SA
MDS-Soc.Mediadora de Seguros, SA
NAB, Sociedade Imobiliaria, SA

Nova Equador Internacional,Ag.Viag.T, Ld:
Parcomarco, Gest Parq Est Centros Come
Partnergiro-Part.Neg.Ren.G.Int.Rec, SA
PJP - Equipamento de Refrigeragéo, Lda
Placage d'Okoumé du Gabon

Plysorol SAS

Plysorol SNC

Porturbe-Edificios e Urbanizagdes, SA
Praedium Il-Imobiliaria, SA

Praedium llI-Servigos Imobiliarios, SA
Praedium-SGPS, SA

Prédios Privados Imobiliaria, SA
Predisedas-Predial das Sedas, SA
Promessa Sociedade Imobilidria, SA
Promosedas-Prom.Imobiliaria, SA
Publimeios-Soc.Gestora Part. Finan., SA
Quinta da Covilha-Empr.Imobiliarios, SA

Rochester Real Estate, Ltd

Safira Services-Limpeza Espagos Verd.,
SA

Santos Taborda & Carvalho,SU, Lda

Saude Atlantica - Gestao Hospitalar, SA
SC Insurance Risks Services, SGPS, SA
SC-Consultadoria,SA

Selfrio,SGPS, SA

Selfrio-Engenharia do Frio, SA
Sistavac-Sist.Aquecimento,V.Ar C., SA
SKK-Central de Distr., SA

SKKFOR - Ser. For. e Desen. de Recursos
SMP-Serv. de Manutengao Planeamento
Soberana-Investimentos Imobiliarios, SA
Société de Tranchage Isoroy SAS
Société des Essences Fines Isoroy
Soconstrugéo, BV

Soira-Soc.Imobiliaria de Ramalde, SA
Solinca Ill-Desporto e Saude, SA
Solinca Lazer,SGPS, SA
Solinca-Investimentos Turisticos, SA
Solinfitness - Club Malaga, SL
Somit-Soc.Mad.Ind. Transformadas, SA
Sonae 3P, SA

Sonae Capital, SGPS, SA

Sonae International, Ltd

Sonae Turismo Gestéo e Servigos, SA
Sonae Turismo-SGPS, SA

Matosinhos
Grandola
Santarém
Grandola
Matosinhos
Matosinhos

Maia

Grandola

Maia

Lisboa

Maia

Maia

Porto
Casteljaloux (Franga)
Libreville (Gab&o)
Funchal
Gréandola

Lisboa

Troia

Grandola

Maia

Grandola

Porto

Porto

Lisboa
Matosinhos

Maia

Matosinhos
Libreville (Gab&o)
Niort (Franga)
Lisieux (Franga)
Maia

Maia

Maia

Porto
Matosinhos
Matosinhos

Maia

Matosinhos

Maia

Maia

Kent (U.K.)

Porto

Lisboa

Maia

Maia

Porto
Matosinhos
Matosinhos
Matosinhos

Porto

Maia

Matosinhos
Grandola

Franga

Honfleur (Franga)
Amesterdéo (Holanda)
Porto

Lisboa

Porto

Porto

Malaga (Espanha)
Oliveira do Hospital
Maia

Porto

Londres (U.K.)
Porto

Porto

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
50,00%

100,00%
100,00%
99,99%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
75,00%

100,00%
100,00%
100,00%
99,88%

100,00%
98,01%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
50,10%

100,00%
100,00%
51,00%

100,00%
50,00%

100,00%
100,00%
70,00%

100,00%
100,00%
100,00%
96,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
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100,00%
99,78%
100,00%
99,78%
100,00%
100,00%
100,00%
99,78%
35,07%
100,00%
100,00%
50,00%
100,00%
100,00%
99,99%
100,00%
99,78%
100,00%
100,00%
99.78%
100,00%
99,78%
100,00%
100,00%
74,25%
100,00%
100,00%
35,07%
99,88%
100,00%
98,01%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
50,10%
100,00%
100,00%
25,55%
99,01%
50,00%
100,00%
100,00%
35,07%
35,07%
35,07%
35,07%
33,67%
35,07%
99,78%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
99,99%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
75,00%

100,00%
100,00%
100,00%
99,88%

100,00%
98,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
50,10%

100,00%
100,00%
51,00%

100,00%
50,00%

100,00%
100,00%
70,00%

100,00%
100,00%
100,00%
96,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%
88,69%
100,00%
88,69%
100,00%
100,00%
100,00%
88,69%
100,00%
100,00%
100,00%
50,00%
100,00%
89,90%
99,99%
100,00%
88,69%
99,98%
88,64%
100,00%
88,64%
100,00%
100,00%
73,41%
100,00%
99,98%
35,07%
99,88%
100,00%
98,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
50,10%
100,00%
100,00%
25,55%
97,88%
50,00%
100,00%
100,00%
35,07%
35,07%
35,07%
35,07%
33,67%
35,07%
88,64%
89,90%
89,90%
100,00%
100,00%
99,98%
99,98%
99,98%
99,98%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
99,98%
99,98%



2)

1)
2)
3)
4)
5)
6)
7
8)

gseprpze

o

a)

Sonae Wood Products, BV

Sontrade Lines, Ltd

Sontur, BV

Sopair, SA

Sétaqua - Soc. de Empreendimentos Turis
Spinarqg, SA

Spinveste - Promog&o Imobiliaria, SA
Spinveste-Gestao Imobiliaria SGII, SA
Star-Viagens e Turismo, SA

Terceiro Frente - Imobilidria, SA

Textil do Marco, SA

Torralta-Clube Internacional Férias, SA
Torre S&o Gabriel-Imobiliaria, SA
Troiaverde-Expl.Hoteleira Imob., SA
Tulipamar-Expl.Hoteleira Imob., SA
Urbisedas-Imobiliaria das Sedas, SA
Unibroker - Correctora de Seguros, SA
Venda Aluga-Sociedade Imobiliaria, SA
World Trade Center Porto, SA

Outras

Atlantic Ferries, SA

Casa Agricola Jodo e Antdnio Pombo, SA
Iginha-Sociedade Imobiliaria, SA
Investalentejo, SGPS, SA
Ipaper-Industria Papeis Impregnados, SA
Sete e Meio - Investimentos e
Consultadoria, SA

Sete e Meio Herdades - Investimentos
Agricolas e Turismo, SA

Soltroia-Investimentos Turisticos, SA
Sonae Investments, BV

Sonaegest-Soc.Gest.Fundos
Investimentos

Filial alienada no periodo;

Filial constituida ou adquirida no periodo;

Filial excluida da consolidagéo no periodo anterior;

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

a)

Amesterdéo (Holanda)
Hants (U.K.)
Amesterd&o (Holanda)
Madrid (Espanha)
Maia

Porto

Porto

Porto

Lisboa

Matosinhos

Marco de Canaveses
Grandola

Maia

Grandola

Gréandola

Matosinhos

Santa Maria da Feira
Maia

Porto

Grandola
Portel
Matosinhos
Vila de Conde
Maia

Grandola

Grandola

Lisboa

Amesterdéo (Holanda)

Maia

Filial incorporada por fusdo na Tecnologias del Médio Ambiente, SA;

Filial incluida no segmento da Sonae Capital, no periodo anterior;

Filial incorporada por fuséo na Contacto - Sociedade de Construgdes, SA;

Filial incluida no segmento de Outros, no periodo anterior;

Filial incluida no segmento da Modelo Continente, no periodo anterior;

Filial incluida no segmento da Sonae Industria, no periodo anterior;

Filial incorporada por fuséo na Novis Telecom, SA;

Filial dissolvida no periodo;

Filial incorporada por fuséo no Publico - Comunicagdo Social, SA;

Fundos imobiliarios adquiridos no periodo;

Filiais cindidas do Grupo Sonae desde 1 de Outubro de 2005;

Filial incluida no segmento da Sonaecom, no periodo anterior.

Controlo detido por maioria dos votos;

Controlo detido por maioria dos membros dos orgéos de administragdo.

100,00% 100,00%
63,75% 63,75%
100,00% 100,00%
60,00% 30,06%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 99,01%
100,00% 100,00%
90,37% 90,37%
99,78% 99,78%
100,00% 100,00%
100,00% 99,78%
100,00% 99,78%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 72,80%
66,67% 32,67%
100,00% 49,00%
49,00% 49,00%
100,00% 28,25%
100,00% 49,00%
100,00% 49,00%
100,00% 73,99%
100,00% 100,00%
80,00% 70,56%

100,00%
63,75%
100,00%
60,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
90,37%
88,69%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%

58,93%
100,00%

100,00%

100,00%
63,75%
99,98%
30,06%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
97,88%
100,00%
90,37%
88,64%
100,00%
88,64%
88,64%
100,00%
99,98%
100,00%

99,98%
98,06%
35,97%
65,89%

58,92%
100,00%

92,04%

Estas empresas filiais foram incluidas na consolidagéo pelo método de consolidagao integral, conforme indicado na Nota 2.2.a).

EMPRESAS CONTROLADAS CONJUNTAMENTE

As empresas controladas conjuntamente, suas sedes sociais e proporgao do capital detido em 31 de Dezembro de 2005 e de
2004 s&o as seguintes:

Percentagem de capital detido

31.12.2005 31.12.2004
FIRMA Sede Social Directo Total Directo Total
Sonae Sierra
5)  3DO Holding GmbH Dusseldorf (Alemanha) 100,00% 50,00% 100,00% 67,04%
5)  3DO ShoppingCentre GmbH Dusseldorf (Alemanha) 100,00% 50,00% 100,00% 67,04%
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5)

8)

5)
5)
5)

5)

5)

5)

3shoppings - Holding, SGPS, SA

Aegean Park, SA

ALEXA Administration Gmbh

ALEXA Holding GmbH

ALEXA Shopping Centre GmbH

ALEXA Side Gmbh & Co. KG
Algarveshopping- Centro Comercial, SA
Arrébidashopping- Centro Comercial, SA
Avenida M-40, BV

Avenida M-40, SA

Boavista Shopping Centre, BV
Cascaishopping- Centro Comercial, SA
Cascaishopping Holding I, SGPS, SA
Cascaishopping Holding I, SGPS, SA
Centro Colombo- Centro Comercial, SA
Centro Vasco da Gama-Centro Comercial, SA
Clérigoshopping- Gestéo do C.Comerc., SA
Coimbrashopping- Centro Comercial, SA
Corso Magenta 85, Sarl

CRP-Parque Comercial de Coimbra, SA
Dos Mares - Shopping Centre, BV

Dos Mares-Shopping Centre, SA

Estagéo Oriente-Gest.de Galerias Com., SA
Estagéo Viana- Centro Comercial, SA
Freccia Rossa- Shopping Centre, Srl

Fundo Investimento Imob. Shopping
Parque D. Pedro

Gaiashopping |- Centro Comercial, SA
Gaiashopping II- Centro Comercial, SA
Guimaraeshopping- Centro Comercial, SA
Iberian Assets

Inparsa-Gestéo de Galeria Comerc., SA
La Farga Shopping Centre, SL
Limadarque, Retail Park, SA
Loureshopping- Centro Comercial, SA
Luz del Tajo - Centro Comercial, SA
Luz del Tajo, BV

Madeirashopping- Centro Comercial, SA

Maiashopping- Centro Comercial, SA

Mediterranean Cosmos Property Management, SA

5) 4) Monselice Center, Srl

NorteShop. Retail and Leisure Centre, BV

5) 6) Norteshopping 2-Gestéo C. Comercial, SA

5)
5)
5)
5)

Norteshopping-Centro Comercial, SA
Oriogest, Srl

Parque Atlantico Shopping - Centro Comercial SA

Parque D. Pedro 1, BV

Parque D. Pedro 2, BV

Parque de Famalicdo - Empr. Imob., SA
Parque Dom Pedro Shopping, SA
Parque Principado, SL

Péatio Boavista Shopping, Ltda

Patio Penha Shopping, Ltda

Plaza Eboli - Centro Comercial, SA
Plaza Eboli, BV

Plaza Mayor Holding, SGPS, SA

Plaza Mayor Parque de Ocio, BV

Plaza Mayor Parque de Ocio, SA

Plaza Mayor Shopping, BV

Plaza Mayor Shopping, SA

Pridelease Investments, Ltd

Proj.Sierra Charagionis 1 -Dev.Sh.C., SA
Project SC, BV

Project Sierra — Shopping Centre, GmbH
Project Sierra 1, BV

Project Sierra 2, BV

Project Sierra Brazil 1, BV

2) 5) Project Sierra Germany 1, GmbH

5)

Project Sierra Holding Portugal I, SGPS, SA

Maia

Atenas (Grécia)
Dusseldorf (Alemanha)
Dusseldorf (Alemanha)
Dusseldorf (Alemanha)
Dusseldorf (Alemanha)
Maia

Vila Nova de Gaia
Amesterdéo (Holanda)
Madrid (Espanha)
Amesterdéo (Holanda)
Lisboa

Lisboa

Maia

Lisboa

Maia

Maia

Porto

Milzo (Italia)

Porto

Amesterd&o (Holanda)
Madrid (Espanha)
Maia

Maia

Sondrio (ltélia)

Sao Paulo (Brasil)
Maia

Maia

Maia

Barcelona (Espanha)
Maia

Barcelona (Espanha)
Viana do Castelo

Maia

Madrid (Espanha)
Amesterd&o (Holanda)
Funchal

Maia

Atenas (Grécia)
Veneza (ltalia)
Amesterdéo (Holanda)
Porto

Porto

Milzo (Italia)

Ponta Delgada
Amesterdéo (Holanda)
Amesterdéo (Holanda)
Maia

Sao Paulo (Brasil)
Madrid (Espanha)

Sao Paulo (Brasil)
Brasil

Madrid (Espanha)
Amesterdéo (Holanda)
Maia

Amesterd&o (Holanda)
Madrid (Espanha)
Amesterdéo (Holanda)
Maia

Cascais

Atenas (Grécia)
Amesterd&o (Holanda)
Austria

Amesterd&o (Holanda)
Amesterdéo (Holanda)
Amesterdéo (Holanda)
Alemanha

Maia

100,00%
100,00%
99,00%
50,00%
100,00%
99,00%
100,00%
50,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
50,00%
50,00%
50,00%
100,00%
100,00%
50,00%
50,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
50,00%
100,00%

50,00%

100,00%
100,00%
49,78%

100,00%
100,00%
50,00%

100,00%
100,00%
100,00%
50,00%

100,00%
75,00%

100,00%
50,00%

100,00%
100,00%
80,00%

50,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
50,00%

100,00%
99,99%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
75,00%

100,00%
100,00%
50,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
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25,05%
25,00%
24,75%
25,00%
25,00%
24,75%
25,05%
12,53%
50,00%
50,00%
50,00%
12,53%
25,05%
12,53%
12,53%
12,53%
50,00%
25,05%
25,00%
25,00%
25,05%
25,05%
50,00%
25,05%
25,00%
48,95%

12,53%
12,53%
25,05%
12,47%
50,00%
12,47%
25,00%
50,00%
25,05%
25,05%
12,53%
25,05%
18,75%
25,05%
12,53%
50,00%
12,53%
20,00%
12,53%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
12,53%
48,85%
50,00%
50,00%
50,00%
25,05%
25,05%
25,05%
50,00%
37,50%
50,00%
25,00%
25,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%

100,00%
100,00%
50,00%
51,00%
100,00%
50,00%
100,00%
50,00%
100,00%
60,00%
100,00%
100,00%
100,00%
50,00%
50,00%
50,00%
100,00%
100,00%
50,00%
100,00%
65,00%
100,00%
100,00%
50,00%

50,00%
100,00%
100,00%
49,78%
100,00%
50,10%
100,00%
65,00%
100,00%
50,00%
100,00%
75,00%
50,00%
100,00%
100,00%
80,00%
50,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
50,00%
100,00%
100,00%
65,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
75,00%
100,00%
100,00%
50,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

33,59%
33,52%
17,10%
34,19%
34,19%
17,10%
33,59%
16,79%
67,04%
40,22%
67,04%
16,79%
33,59%
16,79%
16,79%
16,79%
67,04%
33,59%
33,52%
67,04%
43,58%
67,04%
67,04%
33,52%

16,79%
16,79%
33,59%
16,72%
67,04%
8,38%

67,04%
43,58%
67,04%
16,79%
33,59%
25,14%
16,79%
67,04%
16,79%
26,82%
16,79%
67,04%
67,04%
67,04%
65,63%
33,52%
65,40%
67,04%
43,58%
67,04%
33,59%
33,59%
33,59%
67,04%
50,28%
67,04%
33,52%
33,52%
67,04%
67,04%
67,04%
67,04%

67,04%



5)  Project Sierra Holding Portugal Ill, SA
3) 5) Project Sierra Holding Portugal IV, SGPS, SA
2)

2)
2) 5) Project Sierra ltaly 1, Srl

2) 5) Project Sierra ltaly 2-Shop.Centre, Srl
5)10) Project Sierra Portugal |- C.Comerc., SA

Project Sierra Holding Portugal V, SA

5
5
5) Project Sierra Portugal VI, Centro Comercial, SA

)
)
)
)

5)  Project Sierra Portugal II-C.Comerc., SA
5)  Project Sierra Portugal IlI-C.Comerc., SA
5)  Project Sierra Portugal IV-C.Comerc., SA
5)  Project Sierra Portugal V-C.Comercial, SA
5)  Project Sierra Spain 1, BV
5)  Project Sierra Spain 1-C.Comercial, SA
5)  Project Sierra Spain 2, BV
5)  Project Sierra Spain 2-Centro Comer., SA
5)  Project Sierra Spain 3, BV
5)  Project Sierra Spain 3-Centro Comer., SA
5)10) Rio Sul - Centro Comercial, SA

SC Aegean, BV

SC Mediterraneum Cosmos, BV

Segest , Srl
5)10) Serra Shopping - Centro Comercial, S.A.
5)  Shopping Centre Parque Principado, BV
5)  Shopping Penha, BV

Sierra Asset Management-Gest. Activos,
SA

5)  Sierra Brazil 1, BV
Sierra Charagionis Develop. of Shop, Centers, SA

5)

Sierra Charagionis Propert.Management, SA
5)  Sierra Corporate Services- Ap.Gestao, SA
5)  Sierra Corporate Services Holland, BV
5)  Sierra Develop.lberia 1, Prom.Imob., SA
5)  Sierra Developments Germany AG
5)  Sierra Developments Germany Holding, BV
5)  Sierra Developments Holding, BV
5)  Sierra Developments Italy, Srl

Sierra Developments Spain-
Prom.C.Com., SL

5)  Sierra Developments, SGPS, SA

5)  Sierra Developments-Serv. Prom.Imob., SA
Sierra Enplanta, SA

5)  Sierra European R.R.E. Assets Hold., BV

5) Sierra GP, Ltd

5)  Sierra Investments (Holland) 1, BV

5)  Sierra Investments (Holland) 2, BV

5)  Sierra Investments Holding, BV

5)  Sierra Investments SGPS, SA

5)  Sierra ltaly Holding, BV

Sierra Man.New Tech.Bus.-
Serv.Comu.CC, SA

5)  Sierra Management Germany, GmbH
5)  Sierra Management Italy, Srl
5)  Sierra Management Portugal-Gest. CC, SA

Sierra Management Spain-Gestion
C.Com,, SA

5)  Sierra Management, SGPS, SA
5)  Sierra Management Il-Gestéo de C.C., SA
5)  Sonae Sierra Brasil, SA
5)  Sonae Sierra Brazil, BV
5)  Sonae Sierra, SGPS, SA
SRP-Parque Comercial de Setubal, SA
4) 5) Templo, Srl
Torre Colombo Ocidente-Imobiliaria, SA
Torre Colombo Oriente-Imobilidria, SA
Unishopping Administradora, Ltda
Unishopping Consultoria Imob., Ltda
4) 5) Valecenter Sierra Srl
Via Catarina- Centro Comercial, SA

Zubiarte Inversiones Inmob, SA

Maia

Matosinhos

Maia

Maia

Italia

Milzo (Italia)

Maia

Maia

Maia

Maia

Maia

Amesterdéo (Holanda)
Madrid (Espanha)
Amesterdéo (Holanda)
Madrid (Espanha)
Amesterdéo (Holanda)
Madrid (Espanha)
Maia

Amesterd&o (Holanda)
Amesterdéo (Holanda)
Milzo (Italia)

Maia

Amesterdéo (Holanda)

Amesterdéo (Holanda)
Maia

Amesterdéo (Holanda)
Atenas (Grécia)
Atenas (Grécia)

Maia

Amesterdéo (Holanda)
Maia

Alemanha
Amesterdéo (Holanda)
Amesterdéo (Holanda)
Milzo (Italia)
Amesterdéo (Holanda)
Maia

Maia

Sao Paulo (Brasil)
Amesterdéo (Holanda)
Guernsey (U.K.)
Amesterdéo (Holanda)
Amesterd&o (Holanda)
Amesterdéo (Holanda)
Porto

Amesterdéo (Holanda)
Matosinhos

Dusseldorf (Alemanha)
Milzo (Italia)

Lisboa

Madrid (Espanha)
Maia

Maia

Brasil

Amesterdéo (Holanda)
Maia

Maia

Veneza (ltlia)

Porto

Porto

Sao Paulo (Brasil)
Sao Paulo (Brasil)
Veneza (ltalia)

Maia

Barcelona (Espanha)

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
50,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
70,00%

100,00%
75,00%

100,00%
100,00%
50,00%

50,00%

50,00%

50,00%

100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
50,00%
50,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
50,00%

50,10%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
50,00%
50,00%
100,00%
100,00%
100,00%
99,99%
99,98%
100,00%
50,00%
49,83%
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50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
25,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
35,00%
50,00%
37,50%
50,00%
50,00%
25,00%
25,00%
25,00%
25,00%
25,00%
25,05%
50,00%

50,00%

50,00%
25,00%
25,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%

50,00%

50,00%
50,00%
25,00%
25,05%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%

50,00%

50,00%
50,00%
50,00%

50,00%

50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
25,00%
25,05%
12,53%
12,53%
25,00%
25,00%
25,05%
12,53%
24,91%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
75,00%
100,00%
100,00%
100,00%
50,00%
50,00%
50,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
50,00%
50,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
50,00%
50,10%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
67,04%
50,00%
100,00%
100,00%
99,99%
99,98%
50,00%
49,83%

67,04%
99,05%
67,04%
67,04%
67,04%
67,04%
67,04%
67,04%
67,04%
67,04%
50,28%
67,04%
67,04%
67,04%
33,52%
33,52%
33,52%
67,04%
67,04%
67,04%

67,04%

67,04%
33,52%
33,52%
67,04%
67,04%
67,04%
67,04%
67,04%
67,04%
67,04%

67,04%

67,04%
67,04%
33,52%
33,59%
67,04%
67,04%
67,04%
67,04%
67,04%
67,04%

67,04%

67,04%
67,04%
67,04%

67,04%

67,04%
67,04%
67,04%
67,04%
67,04%
33,52%
16,79%
16,79%
33,52%
33,51%
16,79%
33,40%



Outras

1)  Celnave-Agéncia de Navegacdo, Lda Viana do Castelo 100,00% 34,17% 100,00% 34,17%
1)  Celpap-Terminal de Cel. Papel Por, Lda Viana do Castelo 100,00% 34,17% 100,00% 34,17%
1)  Emprobal-Emp.Prod. e Com.Emb., Lda Funchal 60,00% 21,58% 60,00% 21,58%
1)  Gescartdao,SGPS, SA Lisboa 68,58% 35,97% 68,58% 35,97%
1)  Imocapital, SGPS, SA Maia 50,00% 50,00% 50,00% 50,00%
1)  Lepe-Empresa Portuguesa Embalagens, SA Marinha Grande 100,00% 35,97% 100,00% 35,97%
1)  Papelnova Recolha Recup.Desperdicios, SA Mourédo 100,00% 35,97% 100,00% 35,97%
1)  Portucel Embalagem-Emp.Prod.E.Cartdo, SA Cascais 100,00% 35,97% 100,00% 35,97%
1)  Portucel Espana, SA Madrid (Espanha) 100,00% 35,97% 100,00% 35,97%
1)  Portucel Recicla-Industria Papel R., SA Mouréo 100,00% 35,97% 100,00% 35,97%
1)  Portucel Viana-Emp.Prod.P.Ind., SA Viana do Castelo 100,00% 35,97% 100,00% 35,97%

Portucel Viana Energia - Empresa de Cogeragéo
Energética, SA

1)  Sulpac, Emp. Prod. Emb. Cartdo, SGPS, SA Mourédo 100,00% 35,97% 100,00% 35,97%

Viana do Castelo 100,00% 35,97% 100,00% 35,97%

1)  Filial alienada no periodo;
2)  Filial adquirida ou constituida no periodo;

3) Filial incluida no segmento da Sonae Capital, no periodo anterior;

4)  Filiais adquiridas no periodo, cindidas parcialmente da Valecenter Spa na Monselice, seguida de fus&o da Valecenter Sierra e da Templo na Valecenter Spa que mudou de designagéo para Valecenter
Sierra, Srl;

5) Alienagao a 29 de Dezembro de 2005 de 17,04% da participagéo financeira na Sonae Sierra, SGPS, SA, passando esta filial bem como todas as suas participadas a ser incluidas pelo método
proporcional desde essa data;

6) Filial incorporada por fusdo na Sierra Management Portugal - Gestdo de Centros Comerciais, SA;
7)  Ex-Berlin Alexanderstralle G. mbH & Co. KG;

8)  Ex- Berlin Alexanderstrale Verwaltung. MbH;

9)  Ex - Hospitalet Center, SL;

10) Alienagao de 50% do capital social das filais passando estas a serem integradas pelo método proporcional a 50%.
Estas empresas foram incluidas na consolidagao pelo método de consolidagdo proporcional, conforme indicado na Nota 2.2.b).
Os valores agregados, excluindo eliminagdes de intra grupo, correspondentes as percentagens de detengdo das empresas

controladas conjuntamente incluidas pelo método proporcional nas demonstragbes consolidadas do periodo podem ser
resumidos como segue:

31.12.2004
31.12.2005 Pro-forma 31.12.2004
Activos ndo correntes 3.076.799.370 2.673.550.071 1.713.712.764
Activos correntes 566.999.550 448.903.255 130.456.929
Passivos n&o correntes 1.416.384.042 1.173.163.453 1.153.956.212
Passivos correntes 552.252.436 427.536.865 136.684.618
31.12.2004
31.12.2005 Pro-forma 31.12.2004
Proveitos 219.332.169 177.320.755 285.399.683
Custos 134.524.337 110.038.556 208.169.915

A 29 de Dezembro de 2005, a Sonae, SGPS, SA alienou 17,04% do capital social da Sonae Sierra a Grosvenor. A partir dessa
data o método de consolidagdo da Sonae Sierra e suas filiais alterou-se de integral para proporcional, passando estas a
contribuir apenas com 50% para o balanco consolidado da Sonae, SGPS, SA a 31 de Dezembro de 2005. As filiais que estavam
a contribuir para as demonstracdes financeiras da Sonae SGPS a 50% passam a contribuir com 25%.
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Os efeitos acima mencionados podem ser analisados como segue:

31.12.2004
31.12.2005 Pro-forma 31.12.2004
Activos liquidos

Propriedades de Investimento (Nota 11) 1.357.421.085 1.113.616.695 2.204.846.415
Imobilizagdes corpéreas e incorpéreas 8.950.513 8.656.073 15.056.997
Diferencgas de consolidagao 67.356.455 57.615.278 80.595.844
Impostos diferidos activos 13.772.512 9.249.587 18.499.276
Outros activos 78.785.482 111.728.335 225.376.533
Caixa e equivalentes a caixa 92.122.915 57.936.141 115.189.776
Empréstimos (590.621.209) (462.890.694) (925.783.023)
Impostos diferidos passivos (201.414.371) (157.399.077) (315.126.744)
Outros passivos (129.848.838) (150.274.182) (281.020.635)

696.524.544 588.238.156 1.137.634.439

6. INVESTIMENTOS EM ASSOCIADAS

As empresas associadas, suas sedes sociais e propor¢cao do capital detido em 31 de Dezembro de 2005 e 2004 séo as

seguintes:
Percentagem de capital detido
31.12.2005 31.12.2004
FIRMA Sede Social Directo Total Directo Total
Sonae Industria

2) Promodeco - Projecto Imobilidrio Maia 27,60% 24,48% 27,60% 26,46%
Decoragéo e Construgéo, Lda

2)  Serradora Boix Barcelona (Espanha) 31,25% 27,64% 31,25% 28,29%

2)  Stinnes Holz Gmbh Hamm (Alemanha) 35,25% 30,90% 35,25% 31,33%

2) Comfloresta - pompanhla Catarinense de Brasil 4.55% 2.54% 4.55% 2.52%
Emp. Florestais, SA
Modelo Continente
:Z’;‘iﬁ;z;e?ig’: - Produtos Alimentares Lisboa 25,00% 24,51% 25,00% 18,92%
Sonae Sierra
Campo Limpo Lda S. Paulo (Brasil) 20,00% 5,00% - -

3) msg's‘fnf::gagf"sm"s Shop. Centre Atenas (Grécia) 39,90% 9,98% 39,90% 13,37%
:f Indoor — Gest. Suportes Publicitarios, Oeiras 35,00% 17.50% 35,00% 23,46%
Sonaecom
Global S - Centro Comercial Lda Matosinhos 99,89% 8,19% 99,89% 13,34%
Global S - Tecnologias de Informagéo Lda Matosinhos 75,00% 12,00% 75,00% 20,02%
Global S 24, SGPS, SA Matosinhos 50,00% 8,00% 50,00% 13,65%
Global S, SGPS, SA Matosinhos 64,73% 16,00% 64,73% 26,69%
Net Mall SGPS, SA Maia 37,51% 24,72% 50,00% 41,23%
SIRS - Sociedade Independente de Porto 45,00% 28,15% 45,00% 37.11%

Radiodifusdo Sonora, SA

Sonae Capital
Andar - Sociedade Imobiliaria, SA Maia 50,00% 50,00% 50,00% 50,00%
Autocenter - Servigos, Acessorios e Pegas

. Maia 50,00% 25,00% 50,00% 25,00%
para Viaturas, SA
CarPlus — Comércio de Automdveis, SA Vila Nova de Gaia 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Change, SGPS, SA Porto 25,00% 25,00% 25,00% 25,00%
z:clce Car - Comercio de Automovels, Porto 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Choice Car SGPS, SA Maia 50,00% 50,00% 50,00% 50,00%
giveloppement & Partenariat Assurances, Paris (Franca) 35,00% 35,00% 35,00% 35,00%
ilﬂgr%\f\eliusgusi & Comércio de Matosinhos 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Guerin — Rent a Car (Dois), Lda Lisboa 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Holdingpar, SGPS, SA Porto 40,00% 40,00% 40,00% 40,00%
Interclean, SA Brasil 49,99% 12,77% 49,99% 12,77%
Lazam Corretora, Ltda Brasil 45,00% 45,00% 45,00% 45,00%
Lidergraf - Artes Gréficas, Lda Vila de Conde 25,50% 25,50% 25,50% 25,50%
;iso Assisténcia - Gestéo de Acidentes, Porto 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Mundo Vip — Operadores Turisticos, SA Lisboa 33,34% 33,34% - -
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Norscut - Concessionaria de Scut Interior

Norte, SA Lisboa
Pargeste SGPS, SA Maia
Sociedade de Construgdes do Chile, SA Lisboa
Sociedade Imobiliaria Troia - B3, SA Grandola
Vastgoed One - Sociedade Imobiliaria, SA Maia
Vastgoed Sun - Sociedade Imobiliaria, SA Maia
Operscut - Operagdo e Manutengédo de .
Auto-estradas, SA Lisboa
ba - Fabrica de Vidros Barbosa & Porto
Almeida, SA
Bar-Bar-ldade Glass - Servigos de Gestao

. Porto
e Investimentos, SA
Sodesa, SA Lisboa
TP - Sociedade Térmica, SA Porto

Alienagao no periodo de 27,80% do capital social da Associada;
Associadas cindidas do Grupo Sonae desde 1 de Outubro de 2005.
Ex - Lamda Pylea, SA;

25,00%

40,00%
100,00%
20,00%
100,00%
100,00%

15,00%

10,58%

11,75%

50,00%
50,00%

25,00%

40,00%
50,00%
16,96%
50,00%
50,00%

15,00%

11,75%

11,75%

50,00%
50,00%

25,00%

40,00%
100,00%
20,00%
100,00%
100,00%

15,00%

45,00%

39,55%

50,00%
50,00%

25,00%

40,00%
50,00%
17,74%
50,00%
50,00%

15,00%

40,09%

39,55%

50,00%
50,00%

As empresas associadas foram incluidas na consolidagao pelo método da equivaléncia patrimonial, conforme indicado na Nota
2.2.c).

EMPRESAS DO GRUPO, EMPRESAS CONTROLADAS CONJUNTAMENTE E EMPRESAS ASSOCIADAS EXCLUIDAS

DA CONSOLIDACAO E EMPRESAS PARTICIPADAS

As empresas do Grupo e associadas excluidas da consolidagao, suas sedes sociais, proporgéo do capital detido e valor de
balango em 31 de Dezembro de 2005 e 2004 sao as seguintes:

Percentagem de capital detido

31.12.2005 31.12.2004 Valor de Balango
Motivo . . .
FIRMA Exclusdo Sede Social Directo Total Directo Total 31.12.2005 31.12.2004
Sonae Industria
2)  OKO Zentrum NRW Alemanha 25,00% 21,92% 25,00% 22,22% - -
2)  Plysorol BV Soest (Holanda) 100,00% 88,39% 100,00% 90,53% - 72.574
2) Tarnaise des Panneaux, SA Labruguiére (Franga) 99,99% 88,44% 99,99% 89,89% - -
2)  Construction Modulaire de I'Ouest SARL Lisieux (Franga) 15,00% 13,26% 15,00% 13,27% - 20.489
Modelo Continente
g:pa’ ~ Distrib. de Participagoes, SGPS, Lisboa 7,14% 7,00% 7,14% 7,00% 4.988 4.988
Insco — Insular de Hipermercados, SA Ponta Delgada 10,00% 9,81% 10,00% 9,81% 748.197 748.197
Sonae Sierra
Ercasa Cogeneracion SA Grancasa (Espanha) 32,01% 1,60% - - 23.933 47.883
Patio Sertdrio S.Paulo (Brasil) 100,00% 45,00% - - 1.497 -
Torino Srl Torino (ltalia) 25,00% 12,50% - - 1.250 -
Sonaecom
Altitude, SGPS, SA Lisboa 11,50% 7,19% 11,50% 9,48% 1.000.000 1.000.000
Despegar.com Porto 5,50% 3,44% 5,90% 4,87% 2 2
Lusa - Agéncia de Noticias de Portugal, Lisboa 1,38% 0,86% 1,38% 1,14% 197.344 197.344
Minhodigital.com - Inv. na Area Tecnolég., Porto 4.76% 2.84% 4.76% 3.93% R R
Outsystems, Software de Rede, SA Oeiras 1,50% 0,90% 2,03% 1,67% - -
:iSI - Soc. de Ens. Sup. e Investigacao, Porto 9.75% 4.22% 9.75% 3.94% 1 1
Unipress - Centro Gréfico, Lda Vila Nova de Gaia 40,00% 25,02% 40,00% 32,98% 437.522 437.522
Sonae Capital
Delphinus = Soc. de Tur. e Div. de Trda. ) Grandola 79,00% 79,00% 79,00% 99,98% - -
Plysorol Contreplaques, SAS a) Franga 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 37.000 2.775
Sonae Capital Brasil, Lda a) Sao Paulo (Brasil) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 5.312 5.312
Sonae Industria, SGPS, SA b) Maia 5,95% 5,95% - - 53.263.065 -
onae RE, a uxemburgo ,00% ,00% ,00% ,00% .250. .250.!
S RE, SA ) L burg 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 1.250.000 1.250.000
Fun International Entertainement, SA a) Porto 50,00% 50,00% 50,00% 49,99% 825.001 361.000
a0 - Emp- de Infraest. de {roia, a)  Grandola 25,90% 25,90% 25,90% 25,89% 55.659 55.659
Net, SA Lisboa 2,80% 2,80% 2,80% 2,80% 11.132 11.132
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Sear - Sociedade Europeia de Arroz, SA Santiago do Cacém 15,00% 15,00% 15,00% 15,00% 150.031 150.031

Societé Naturel de Bois Gabonais Gabéo 4,24% 4,24% 4,24% 4,24% - -

Spidouro S.P.E.l. Douro e Tras-os- Vila Real 8.30% 8,30% 8,30% 8,30% _ _

Montes, SA

Outras

Sonae Investimentos América Latina, Lda a) Sao Paulo (Brasil) 99,99% 99,99% 99,99% 99,99% 25.687 25.687
1)  Enercicla. Lda Mouréo 100,00% 35,97% 100,00% 35,97% - -

First Assur, SA Franga 11,01% 11,01% 10,80% 10,80% 959.647 837.244

Sonae Industria, SGPS, SA b) Maia 0,71% 0,71% - - 6.400.000 -

1)  Associada alienada no periodo;
2) Filiais cindidas do Grupo Sonae desde 1 de Outubro de 2005.
a) Filial, empresa controlada conjuntamente ou empresa associada para a qual, & data destas demonstragdes financeiras, ndo existe informacéo financeira completa relativamente ao actual periodo;

b)  Participagdo mensurada ao justo valor.

ALTERACOES OCORRIDAS NO PERIMETRO DE CONSOLIDACAO

Em 15 de Dezembro de 2005, a Sonae, SGPS, SA, cindiu a participagao financeira de 90,36% do capital social que detinha na
Sonae Industria, a qual foi fundida na sociadede Sonae 3P, tendo esta por sua vez, incorporado a totalidade do capital social da
Sonae Industria. A cisdo teve efeitos a partir de 1 de Outubro de 2005, data a partir da qual a Sonae Industria e as suas filiais
deixam de estar incluidas nas demonstragdes financeiras consolidadas da Sonae, SGPS, SA. Como consequéncia da cisdo, a
Sonae Industria e suas filiais contribuem apenas em nove meses para a demonstragao de resultados consolidados da Sonae,
SGPS, SA.

Em 11 de Fevereiro de 2005, a Sonae, SGPS, SA anunciou que acordou os termos para a alienagao a Europac SA da totalidade
da sua participacédo e créditos na Imocapital, SGPS, SA, sociedade que detinha a participagdo de 65% na Gescartdo, SGPS,
SA, bem como de acgdes representativas de 3,58% do capital da Gescartéo por si detidas. Como consequéncia a Imocapital e o
grupo Gescartdo ndo contribuiram para a demonstragéo de resultados consolidados de 2005 da Sonae, SGPS, SA.

Em 13 de Dezembro de 2005, a Modelo Continente, SGPS, SA alienou a totalidade da sua participagdo na Sonae Distribuicao
Brasil, SA, pelo que esta contribuiu apenas com onze meses para a demonstragéo de resultados .

As principais aquisigbes e alienagdes de empresas ocorridas no periodo de doze meses findo em 31 de Dezembro de 2005
foram as seguintes:

Aquisicbes
Percentagem de capital detido
31.12.2005

FIRMA Sede Social Directo Total
Modelo Continente
Canasta — Sociedade Imobiliaria, SA Maia 100,00% 98,06%
Cumulativa — Sociedade Imobiliaria, SA Marinha Grande 100,00% 98,06%
E:\Jg;ign:: Il:l)'\:izstimento Imobiliario Maia 99,98% 98,03%
MJLF — Empreendimentos Imobiliarios, SA Maia 100,00% 98,06%
Pinto Ribeiro — Supermercados, SA Viana do Castelo 100,00% 98,06%
Selifa — Empreendimentos Imobilidrios, SA Maia 100,00% 98,06%
Sonae Sierra
Corso Magenta 85, Sarl Milzo (Italia) 50,00% 33,52%
Project Sierra Holding Portugal IV, SGPS, SA Matosinhos 100,00% 67,04%
Limadarque, Retail Park, SA Viana do Castelo 49,00% 25,00%
Monselice Center, Srl Veneza (ltlia) 100,00% 33,59%
Templo, Srl Veneza (ltalia) 100,00% 33,59%
Valecenter, Spa Mildo (Italia) 100,00% 33,59%
Sonae Capital
Becim - Corretora de Seguros, Lda Santa Maria da Feira 100,00% 100,00%
Unibroker - Correctora de Seguros, SA Santa Maria da Feira 100,00% 100,00%
Outras
Casa Agricola Jodo e Anténio Pombo, SA Portel 66,67% 32,67%
Sete e Meio - Investimentos e Consultadoria, SA Grandola 100,00% 49,00%
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Alienacdes

Percentagem de capital detido

31.12.2005
FIRMA Sede Social Directo Total
Sonae Industria
Gollin,Gmbh (B;?gf::::fuse“ 90,00% 78,90%
Modelo Continente
Modelo Investimentos Financeiros, Ltda Porto Alegre (Brasil) 100,00% 98,06%
Sonae Distribuigao Brasil, SA Porto Alegre (Brasil) 98,45% 96,54%
Sonae Promotora de Vendas, Ltda Porto Alegre (Brasil) 100,00% 98,06%
Sonae Sierra
CRP-Parque Comercial de Coimbra, SA Porto 50,00% 33,52%
Sonae Capital
Casino Hotel Troia, SA Gréandola 100,00% 100,00%
Grano Salis, Lda Grandola 100,00% 100,00%
Outras
Celnave-Agéncia de Navegagéo, Lda Viana do Castelo 100,00% 34,17%
Celpap-Terminal de Cel. Papel Por, Lda Viana do Castelo 100,00% 34,17%
Emprobal-Emp.Prod. e Com.Emb., Lda Funchal 60,00% 21,58%
Gescartdo,SGPS, SA Lisboa 68,58% 35,97%
Imocapital, SGPS, SA Maia 50,00% 50,00%
Lepe-Empresa Portuguesa Embalagens, SA Marinha Grande 100,00% 35,97%
Papelnova Recolha Recup.Desperdicios, SA Mourao 100,00% 35,97%
Portucel Embalagem-Emp.Prod.E.Cartédo, SA Cascais 100,00% 35,97%
Portucel Espana, SA Madrid (Espanha) 100,00% 35,97%
Portucel Recicla-Industria Papel R., SA Mouréo 100,00% 35,97%
Portucel Viana-Emp.Prod.P.Ind., SA Viana do Castelo 100,00% 35,97%
Portucel Viana Energia - Empresa de Cogeragéo Energética, SA Viana do Castelo 100,00% 35,97%
Sulpac, Emp. Prod. Emb. Cartao, SGPS, SA Mouréo 100,00% 35,97%
Enercicla. Lda Mouréo 100,00% 35,97%

As aquisi¢cdes acima mencionadas tiveram o seguinte impacto nas demonstragées financeiras consolidadas em 31 de Dezembro
de 2005:

Data da aquisi¢cao 31.12.2005
Activos liquidos adquiridos
Propriedades de Investimento (Nota 11) 116.297.936 121.527.948
ImobilizagGes corpdreas e incorporeas (Notas 9 e 10) 186.413.866 197.491.584
Existéncias 2.901.028 4.515.724
Impostos diferidos activos (Nota 20) 4.646.928 1.291.146
Outros activos 5.882.897 7.722.195
Caixa e equivalentes a caixa 22.459.088 23.077.501
Empréstimos (31.122.948) (83.375.927)
Impostos diferidos passivos (Nota 20) (27.285.754) (33.497.235)
Outros passivos (54.194.706) (12.096.946)
225.998.335 226.655.990
Diferengas de consolidaggo (Nota 12) 28425917
Interesses minoritarios (Nota 23) 16.198.094
Prego de aquisicdo 270.622.346
Pagamentos efectuados 107.066.475
Montantes a pagar no futuro 163.555.871
270.622.346
Fluxo de caixa liquido decorrente da aquisicao
Pagamentos efectuados 107.066.475
Caixa e equivalentes de caixa adquiridos (22.459.088)
84.607.387
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Os pagamentos de investimentos relativos as filiais adquiridas podem ser analisados como segue:

Custo de aquisicao Valor pago

Canasta — Sociedade Imobiliaria, SA 1.579.375 1.579.375
Casa Agricola Jodo e Antdnio Pombo, SA 1.755.127 1.755.127
Limadarque, Retail Park, SA 2.927.796 2.927.796
Cumulativa — Sociedade Imobiliaria, SA 1.995.191 1.995.191
E:Z;jgngs IIDn(;/i:stlmento Imobiliario 115.697.320 _
Imabitiio Efsa imobiario 43913700 -
MJLF — Empreendimentos Imobiliarios, SA 1.619.397 1.619.397
Pinto Ribeiro — Supermercados, SA 45.000 45.000
Project Sierra Holding Portugal IV, SGPS, SA 1.754.771 1.754.771
Selifa — Empreendimentos Imobilidrios, SA 1.333.379 1.333.379
Sete e Meio - Investimentos e Consultadoria, SA 1.000.000 1.000.000
Templo, Srl 3.309.854 3.309.854
Unibroker - Correctora de Seguros, SA 15.979.203 12.034.352
Valecenter, Spa 77.712.233 77.712.233

270.622.346 107.066.475

Os impactos das aquisi¢des na demonstracao de resultados foram os seguintes:

31.12.2005

Proveitos operacionais 18.267.154
Custos operacionais (3.598.188)
Resultado financeiro (1.399.442)
Resultado relativos a investimentos 1.668.434

Resultado antes impostos 14.937.958
Imposto sobre o rendimento (6.119.436)

Resultado liquido 8.818.522

Os activos liquidos das filiais alienadas na data da alienagcao e em 31 de Dezembro de 2004 sdo os seguintes:

Data da alienagéo 31.12.2004
Activos liquidos alienados
Propriedades de Investimento (Nota 11) 9.650.000 8.277.500
ImobilizagGes corpdreas e incorporeas (Notas 9 e 10) 353.621.217 315.058.402
Investimentos 8.868.303 6.306.920
Impostos diferidos activos (Nota 20) 42.774.185 34.754.756
Existéncias 147.945.621 112.925.321
Outros activos 139.518.207 109.547.557
Caixa e equivalentes a caixa 30.528.082 35.542.563
Empréstimos (85.176.667) (113.637.567)
Impostos diferidos passivos (Nota 20) (5.710.217) (10.289.346)
Outros passivos (264.277.817) (232.643.340)
ProvisGes (24.782.641) (13.291.786)
352.958.273 252.550.980
Diferencgas de consolidagdo negativas (16.970.987) (16.970.987)
Diferengas de consolidag&o positivas (Nota 12) 227.071.232 166.586.579
Reservas de converséo (127.392.098)
Outros encargos com a alienagéao 24.103.648
Interesses minoritarios (Nota 23) 25.864.330 28.017.138
485.634.398 430.183.710
Ganhol(Perda) na alienagéo 207463430
Prego da alienagao 693.097.828
Recebimentos efectivados 665.271.592
Montantes a receber no futuro 27.826.236
693.097.828
Fluxo de caixa liquido decorrente da alienagdo
Recebimentos efectivados 665.271.592
Caixa e equivalentes a caixa alienados (30.528.082)
634.743.510
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"Outros encargos com a alienagao” incluem basicamente o registo de uma provisdo no montante de 27.000.000 euros para fazer
face a responsabilidades futuras (Nota 32) deduzida do proveito de 8.550.000 euros registado na rubrica Outras Dividas de
Terceiros (Nota 17). Este montante é relativo a valores a receber da sociedade que adquiriu a Sonae Distribuicdo Brasil e que
serdo liquidados aquando do periodo, por parte dos anteriores accionistas, da opgdo de venda que detém sobre a Modelo
Investimentos Brasil, SA.

A opgéo de venda esta registada nas demonstragdes financeiras consolidadas na rubrica de "Outras dividas a terceiros" pelo
montante de 74.139.801 reais (27.018.768 euros) (Nota 30).

Do prego de alienacédo dos activos do Brasil, encontra-se depositado numa Escrow Account o montante de 63.500.000 euros,
como garantia de contingéncias assumidas no contrato de venda (Nota 13).

O vencimento desta garantia ocorrera nos seguintes anos:

2006 10.500.000
2007 21.250.000

2008 31.750.000
63.500.000

E entendimento do Conselho de Administragdo que esta garantia sera integralmente libertada de acordo com as datas de
vencimento apresentadas sem que resultem para o Grupo perdas patrimoniais para além da provisdo constituida.

Os ganhos na alienagdo das filiais acima mencionadas foram registados 172.968.769 euros em "Resultados relativos a
investimentos" (Nota 42) e 34.494.661 euros na rubrica de "Outros proveitos operacionas" (Nota 37).

O impacto nos recebimentos de investimentos das filiais alienadas pode ser analisado como segue:

Valor da alienagéo Valor recebido
Sonae Distribuigéo Brasil, SA 564.004.076 564.004.076
Grupo Gescartdo 73.241.817 73.241.817
Grupo Gescartdo - suprimentos alienados 24.624.943 24.624.943
CRP-Parque Comercial de Coimbra, SA 3.400.756 3.400.756
Casino Hotel Troia, SA 27.826.236 -
693.097.828 665.271.592
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Os impactos das alienagdes na demonstragdo de resultados foram os seguintes:

Data da alienagé@o 31.12.2004

Vendas e prestagdes de servigos 1.229.923.808 1.070.148.454
Outro proveitos operacionais 85.864.707 51.947.602
Custo das existéncias vendidas e consumidas (916.483.545) (787.009.912)
Outros custos operacionais (357.550.387) (300.176.454)
Resultado financeiro (18.891.573) (24.566.162)
Resultado relativos a investimentos e associadas (215.023) 12.361

Resultado antes impostos 22.647.987 10.355.889
Imposto sobre o rendimento (2.031.221) (2.680.667)

Resultado liquido 20.616.766 7.675.222

Os efeitos no balango consolidado, da cisao dos activos liquidos da Sonae Industria e suas filiais, em 30 de Setembro de 2005
(data de referéncia da ciséo) e em 31 de Dezembro de 2004 s&o os seguintes:

Data da Cisédo 31.12.2004
Activos liquidos cindidos

Imobilizagdes corpdreas e incorpéreas (Notas 9 e 10) 1.157.295.263 1.142.571.795
Investimentos 998.938 767.946
Impostos diferidos activos (Nota 20) 54.795.890 61.332.706
Existéncias 169.605.332 159.011.303
Outros activos 199.495.179 118.744.968
Caixa e equivalentes a caixa 80.882.736 74.817.721
Empréstimos (673.486.601) (505.938.584)
Impostos diferidos passivos (Nota 20) (40.794.376) (27.513.512)
Outros passivos (544.551.151) (586.568.375)
Provisdes (29.219.958) (24.970.268)
375.021.252 412.255.700

Diferengas de consolidag&o liquidas (Nota 12) 49.255.959 52.362.062
424.277.211 464.617.762

Os impactos da cisdo na demonstragao de resultados foram os seguintes:

Data da Cisdo 31.12.2004
Vendas e prestagdes de servigos 1.080.605.495 1.355.159.151
Outro proveitos operacionais 1.538.265 28.936.485
Custo das existéncias vendidas e consumidas (491.821.364) (609.060.727)
Outros custos operacionais (517.098.022) (693.314.856)
Resultado financeiro (28.413.772) (56.478.561)
Resultado relativos a investimentos e associadas 11.660.831 8.952.132
Resultado antes impostos 56.471.433 34.193.624
Imposto sobre o rendimento (21.544.339) (13.898.075)
Resultado liquido 34.927.094 20.295.549
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IMOBILIZACOES CORPOREAS

Durante o periodo findo em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004, o movimento ocorrido no valor das Imobilizagbes corporeas,

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

Activo bruto:
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2004
Variagdes do perimetro de consolidagédo
Investimento
Aquisicoes de filiais
Desinvestimento
Variagdes cambiais
Transferéncias
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2005
Variagdes do perimetro de consolidagédo
Investimento
Aquisigdes de filiais
Desinvestimento
Alienagdes de filiais
Cis&o
Alteragdo de método de consolidagdo
Variagdes cambiais
Transferéncias
Saldo final a 31 de Dezembro de 2005

Amortizagoes e perdas por
imparidade acumuladas
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2004
Variagdes do perimetro de consolidagéo
Depreciagdes do periodo
Aquisigdes de filiais
Desinvestimento
Variagdes cambiais
Transferéncias
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2005
Variagdes do perimetro de consolidagdo
Depreciagdes do periodo
Aquisicdes de filiais
Desinvestimento
Alienagdes de filiais
Cisao
Alteragdo de método de consolidagéo
Variagdes cambiais
Transferéncias
Saldo final a 31 de Dezembro de 2005

Valor liquido
A 31 de Dezembro de 2004
A 31 de Dezembro de 2005

Imobilizagdes corporeas

Outras Total
Terrenos Equipamento Equipamento imobilizagdes Imobilizado imobilizado
e edificios Equipamentos transporte administrativo corporeas em curso corpoéreo

1.700.454.212 2.858.719.944 41.899.177 270.847.355 47.430.706 101.920.498 5.021.271.892

(36.980) (468.614) (45.996) (113.664) (58.788) (158.697) (882.739)

26.230.396 32.737.469 1.792.007 11.103.817 413.984 180.329.078 252.606.751

- - - 5.969.372 649.743 - 6.619.115

(17.968.019) (70.287.466) (3.705.731) (18.376.348) (753.652) (13.392.647) (124.483.863)

2.788.135 6.056.337 99.076 476.936 3.275 16.469 9.440.228

16.148.502 132.060.964 1.739.711 27.633.063 1.220.782 (157.077.669) 21.725.353

1.727.616.246 2.958.818.634 41.778.244 297.540.531 48.906.050 111.637.032 5.186.296.737

283.892 563.297 108.171 235.027 261.243 2971 1.454.601

27.658.714 21.444.159 1.473.017 6.658.356 692.308 286.532.285 344.458.839

Nota 8 184.072.599 2.516.380 143.095 740.826 137.280 - 187.610.180
(64.430.631) (54.997.287) (2.854.387) (15.978.564) (1.807.205) (1.703.683)  (141.771.757)

Nota 8 (155.542.723) (349.763.203) (9.817.048) (40.735.446) (8.321.144) (14.397.293) (578.576.857)
Nota 8 (411.539.735) (1.642.402.938) (13.162.240) (44.113.261) (19.500.932) (31.448.771) (2.162.167.877)
(732.114) (745.928) (47.178) (1.482.387) (416.630) (46.981)  (3.471.218)

52.932.617 123.438.533 1.796.099 10.880.143 140.183 1.745.193 190.932.768

81.578.947 131.724.635 1.5651.785 22.371.571 3.092.158 (267.150.995)  (26.831.899)

1.441.897.812 1.190.596.282 20.969.558 236.116.796 23.183.311 85.169.758 2.997.933.517

322.878.206 1.325.812.885 35.666.616 145.080.935 35.368.836 554.799 1.865.362.277

(21.952) (407.502) (22.249) (90.244) (9.924) - (551.871)

42.855.412 210.811.372 3.657.582 40.685.365 3.957.816 159.198 302.126.745

- - - 4.488.672 279.925 - 4.768.597
(4.779.843) (49.755.434) (2.612.753) (18.344.860) (511.434) - (76.004.324)

210.033 1.271.433 60.774 204.503 (4.342) - 1.742.401
(16.386.927) (4.637.930) (3.896.612) (3.365.475) (210.824) - (28.497.768)

344.754.929 1.483.094.824 32.853.358 168.658.896 38.870.053 713.997 2.068.946.057

55.526 278.494 91.273 225.278 219.104 - 869.675

45.497.723 185.141.999 2.291.944 32.912.697 3.304.293 15.965 269.164.621

Nota 8 225.619 472.613 71.003 420.660 70.888 - 1.260.783
(11.133.800) (30.755.699) (2.274.729) (12.835.691) (1.539.355) - (58.539.274)
Nota 8 (29.706.234) (173.467.842) (7.146.335) (23.294.886) (7.636.351) - (241.251.648)
Nota 8 (90.447.768) (861.922.450) (9.039.639) (28.943.382) (15.532.694) - (1.005.885.933)
(593.602) (603.690) (48.631) (1.007.631) (366.718) - (2.620.272)

6.468.219 46.876.375 1.188.233 5.587.593 97.931 - 60.218.351
(623.872) (18.214.822) (226.219) 16.776.677 383.714 (458.795)  (2.363.317)

264.496.740 630.899.802 17.760.258 158.500.211 17.870.865 271.167 1.089.799.043

1.382.861.317 1.475.723.810 8.924.886 128.881.635 10.035.997 110.923.035 3.117.350.680

1.177.401.072 559.696.480 3.209.300 77.616.585 5.312.446 84.898.591 1.908.134.474

Os valores mais significativos incluidos na rubrica "Desinvestimento" referentes a Terrenos e edificios e Equipamentos sédo
referentes a alienagéo pela Sonae Distribuigéo Brasil, SA de um conjunto de 10 estabelecimentos comerciais que explorava sob
a insignia Big, no Estado de S.Paulo, Brasil.

Os valores mais significativos incluidos nas rubricas de "Aquisicdes de filiais" s&o referentes a compra de Unidades de
Participagdo em Fundos Imobilidrios que detém, na sua quase totalidade, activos imobiliarios associados a exploragao da
actividade de retalho em Portugal.
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Os valores mais significativos incluidos na rubrica de “Imobilizado em Curso” referem-se aos seguintes projectos:

31.12.2005 31.12.2004
Remodelagéo e expanséo de lojas em Portugal 22.545.971 12.539.469
Novos projectos em Portugal do segmento Retalho 17.687.515 49.464.075
Desenvolvimento de rede moével 7.897.191 7.342.426
Desenvolvimento de rede fixa 3.213.590 1.428.604
Projecto Troia 11.269.829 11.354.047
Outros 22.555.662 29.508.411

85.169.758 111.637.032

IMOBILIZACOES INCORPOREAS

Durante o periodo findo em 31 de Dezembro de 2005, o movimento ocorrido no valor das Imobilizagdes incorpéreas, bem como
nas respectivas amortizagdes e perdas por imparidade acumuladas, foi o seguinte:

Imobilizagdes incorpéreas

Outras
Propriedade imobilizagdes Imobilizado Total
industrial Software incorporeas em curso incorpéreo
Activo bruto:
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2004 19.280.802 212.446.974 31.054.340 160.544.058 423.326.174
Investimento 75.761.222 1.842.296 550.137 44.261.830 122.415.485
Aquisigbes de filiais - - 15.284 - 15.284
Desinvestimento (42.188) (729.680) (1.642.788) (1.093.468) (3.508.124)
Variagbes cambiais 25.932 83.719 3.439.828 - 3.549.479
Transferéncias 141.133.031 27.826.525 (2.831.185) (190.528.675) (24.400.304)
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2005 236.158.799 241.469.834 30.585.616 13.183.745 521.397.994
Investimento 12.769.064 1.231.380 1.415.909 34.459.336 49.875.689
Aquisigbes de filiais Nota 8 23.882 - 91.283 - 115.165
Desinvestimento (852.997) (1.149.527) (662.549) (82.101) (2.747.174)
Alienagdes de filiais Nota 8 (13.765.280) (10.401.826) (2.690.560) (2.017.088) (28.874.754)
Cis&o Nota 8 (4.036.351) (223.951) (2.467.773) (74.659) (6.802.734)
Alteragéo de método de consolidagéo (1.987.510) (29.292) (4.886.079) - (6.902.881)
Variagdes cambiais 1.5682.453 2.280.662 227 - 3.863.342
Transferéncias 860.444 26.746.118 147.159 (29.999.580) (2.245.859)
Saldo final a 31 de Dezembro de 2005 230.752.504 259.923.398 21.533.233 15.469.653 527.678.788
Amortizagoes e perdas por
imparidade acumuladas
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2004 12.579.799 121.712.528 13.785.540 - 148.077.867
Amortizagdes do periodo 2.644.821 34.584.158 2.859.065 - 40.088.044
Aquisicoes de filiais - - 14.199 - 14.199
Desinvestimento (56.244) (708.409) (522.992) - (1.287.645)
Variagdes cambiais 2.785 53.237 67 - 56.089
Transferéncias (722.341) (232.465) 74.873 - (879.933)
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2005 14.448.820 155.409.049 16.210.752 - 186.068.621
Amortizagdes do periodo 15.111.873 24.486.694 2.656.161 - 42.254.728
Aquisicdes de filiais Nota 8 47.376 - 3.320 - 50.696
Desinvestimento (620.896) (601.502) (324.464) - (1.546.862)
Alienagdes de filiais Nota 8 (1.174.160) (8.984.428) (2.420.158) - (12.578.746)
Cisao Nota 8 (3.901.731) (167.962) (1.719.722) - (5.789.415)
Alteragdo de método de consolidagéo (1.403.354) (10.939) (1.317.533) - (2.731.826)
Variagbes cambiais 149.557 1.445.412 136 - 1.595.105
Transferéncias 824.355 (2.069.679) 56.388 - (1.188.936)
Saldo final a 31 de Dezembro de 2005 23.481.840 169.506.645 13.144.880 - 206.133.365
Valor liquido
A 31 de Dezembro de 2004 221.709.979 86.060.785 14.374.864 13.183.745 335.329.373
A 31 de Dezembro de 2005 207.270.664 90.416.753 8.388.353 15.469.653 321.545.423
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Em 31 de Dezembro de 2005, o valor da rubrica “Propriedade Industrial” corresponde fundamentalmente aos activos
relacionados com a tecnologia UMTS no valor liquido de cerca de 128.671.226 euros e ao justo valor atribuido a um conjunto de
marcas sem vida util definida, entre as quais a marca Continente, no valor de 75.000.000 euros.

PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

Durante os periodos findos em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004, o movimento ocorrido no valor das propriedades de
investimento, foi o seguinte:

Propriedades de investimento

Em exploragéo "Fit Out" Em construgao Total

Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2004 1.581.467.424 - 216.599.522 1.798.066.946
Adigoes 14.754.201 - 216.977.213 231.731.414
Adiges por transferéncia de propriedades de investimento
em construgdo:

Custo de produgao 252.560.671 - (252.560.671) -

Ajustamento para justo valor (Nota 36) 42.778.129 - (4.427.418) 38.350.711
Variagao no justo valor das propriedades de investimento
entre anos (Nota 36):

- Ganhos 74.527.072 - - 74.527.072

- Perdas (1.426.721) - - (1.426.721)
Adigbes por concentragdo de actividades empresariais 32.550.500 - 44.326.386 76.876.886
Alienagdes de propriedades de investimento (14.850.000) - - (14.850.000)
Diferengas de convers&o cambial 1.570.107 - - 1.570.107
Saldo inicial a 1 de Janeiro de 2005 1.983.931.383 - 220.915.032 2.204.846.415
Adigoes 6.870.789 7.307.718 222.710.010 236.888.517
"Write-off" - - (9.450.500) (9.450.500)
Transferéncias - - (119.733) (119.733)
Adigdes por transferéncia de propriedades de investimento -
em construgao: -

Custo de produgao 140.836.650 - (140.836.650) -

Ajustamento para justo valor (Nota 36) 64.805.913 - (1.693.678) 63.112.235
Variagéo no justo valor das propriedades de investimento -
entre anos (Nota 36): -

- Ganhos 165.725.617 - - 165.725.617

- Perdas (34.765.938) - - (34.765.938)
Adigdes por concentragdo de actividades empresariais 112.000.000 - 4.297.936 116.297.936
Alteragao de método de consolidagéo (1.228.949.160) (3.653.859) (124.985.718) (1.357.588.737)
Alienagdes de propriedades de investimento (20.121.000) - (45.911.634) (66.032.634)
Alienagdes de filiais (Nota 8) (9.650.000) - - (9.650.000)
Diferengas de conversdo cambial 48.137.998 - 19.909 48.157.907
Saldo final a 31 de Dezembro de 2005 1.228.822.252 3.653.859 124.944.974 1.357.421.085

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004, o montante das Propriedades de investimento em exploracao respeitava ao justo valor
da proporgao detida em centros comerciais que pode ser detalhado como segue:

31.12.2005 31.12.2004
Intervalo de Pro-forma Intervalo de

Montante Yields Montante Montante Yields
Portugal 718.685.026 6,25% e 7,25% 612.712.250 1.225.424.500 6,50% e 8,25%
Espanha 357.728.006 5,25% e 7,50% 302.488.361 604.979.752 6,50% e 7,75%
Italia 58.257.500 6,50% e 7,50% - - -
Brasil 97.805.579 11,00% e 12,50% 76.763.565 153.527.129 11,00% e 13,00%

1.232.476.111 991.964.176 1.983.931.383

O justo valor de cada propriedade de investimento em exploragao foi determinado através de avaliagbes reportadas as datas
dos balangos, efectuadas por uma entidade especializada independente e de acordo com critérios de avaliagdo geralmente
aceites para o mercado imobiliario.

Pagina 105



Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 o montante das propriedades de investimento em desenvolvimento era composto como

segue:
Pro-forma
31.12.2005 31.12.2004 31.12.2004
Portugal:
Alverca 2.838.625 - -
Cacém Shopping 875.176 820.545 1.641.090
Parque de Famalicao 1.427.234 1.419.066 2.902.631
Setubal Retail Park 736.764 674.681 1.349.363
Lima Retail Park 2.148.968 - -
Louresshopping - 12.972.459 27.697.819
Torres Colombo 4.271.352 4.270.253 8.541.831
Serra Shopping - 1.994.591 3.989.183
Rio Sul 16.534.179 10.302.928 20.605.857
Outros 605.518 313.298 627.898
Alemanha:
Berlin Alexanderplatz 36.016.961 29.322.705 58.645.410
3D0 7.932.227 5.120.855 10.241.710
Brasil:
Outros 114.655 - -
Espanha:
Las Medulas 20.337.249 - -
Plaza Mayor Shopping 6.319.577 4.851.167 9.651.675
Plaza Eboli - 14.675.416 29.403.151
Dos Mares - expanséo 1.650.387 1.400.387 2.805.289
Outros - 52.286 101.942
Grécia:
Aegean Park 4.725.071 9.248.302 18.496.605
Outros 10.160 - -
Italia:
Freccia Rossa 13.930.831 24.213.580 24.213.578
Biella 4.071.824 - -
Outros 398.219 - -
124.944.974 121.652.519 220.915.032

Em 31 de Dezembro de 2005 as seguintes propriedades de investimento tinham sido apresentadas como garantia real de
empréstimos bancarios contraidos:

3D0
Airone

Alexander Platz

La Farga
Las Medulas

Loureshopping

Algarveshopping Luz del Tajo
Arrabidashopping Madeirashopping
Avenida M40 Maiashopping
Cascaishopping Norteshopping

Centro Colombo

Centro Vasco da Gama

Parque Atlantico

Parque Principado

Coimbra Retail Park Plaza Eboli
Coimbrashopping Plaza Mayor
Dos Mares Plaza Mayor Shopping

Estagéo Viana

Freccia Rossa

Rio Sul
Serra Shopping

Gaiashopping Valecenter
Grancasa Valle Real

Guimaraeshopping Viacatarina
Kareaga Zubiarte

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 nao existem, para além das acima indicadas, obriga¢des contratuais significativas de
compra, construgao ou desenvolvimento de propiedades de investimento ou para a sua reparagdo ou manutengao
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12.

DIFERENCAS DE CONSOLIDACAO

Durante o periodo findo em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004, o movimento ocorrido nas diferengas de consolidagédo, bem
como nas respectivas perdas por imparidade, foi o seguinte:

31.12.2005 31.12.2004
Valor Bruto:
Saldo inicial 453.242.056 346.330.745
Novas empresas no consolidado (Nota 8) 28.425.917 7.580.979
Aumentos 81.762.041 111.526.460
Diminuicdes (239.731.503) (12.196.128)
Ciséo (Nota 8) (49.255.959) -
Alienagéo com alteragado de método de consolidagao (25.554.825) -
Saldo final 248.887.726 453.242.056
Perdas por imparidade
acumuladas:
Saldo inicial - -
Aumentos 3.309.480 -
Diminuigdes - -
Saldo final 3.309.480 -
Valor liquido 245.578.246 453.242.056

As diferengas de consolidagdo nao sao amortizadas. Séo efectuados testes de imparidade das diferencas de consolidagdo com
periodicidade anual.

Durante o periodo, os acréscimos de percentagem por aquisicdo de participagdes financeiras geraram diferencas de
consolidagdo no montante de 20.330.762 euros.

Nos aumentos das diferengas de consolidagao positivas estado incluidos 53.375.968 euros relativos a variagdo cambial das
diferencas de consolidagédo do periodo, que foram registadas em Reservas de conversdo cambial incluida na rubrica Reservas e
resultados transitados.

Nas diminuigcbes das diferengas de consolidagdo positivas estdo incluidos 227.071.232 euros relativos essencialmente a
alienacao de filiais no Brasil e do grupo Gescartao (Nota 8).
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13.

INVESTIMENTOS

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 esta rubrica pode ser decomposta como segue:

Investimentos em filiais, empresas controladas conjuntamente

ou empresas associadas excluidas

Saldo em 1 de Janeiro
Aquisi¢des durante o periodo
Alienagdes durante o periodo
Cis&o

Transferéncias

Saldo em 31 de Dezembro

Perdas por imparidade acumuladas (Nota 32)

Investimentos em associadas

Saldo em 1 de Janeiro

Aquisigdes durante o periodo

Alienagdes durante o periodo

Equivaléncia patrimonial

Cisao

Transferéncias

Saldo em 31 de Dezembro

Diferenga de consolidagao transferidas para investimentos

Perdas por imparidade acumuladas (Nota 32)

Investimentos disponiveis para venda

Justo valor em 1 de Janeiro
Aquisigdes durante o periodo
Alienagdes durante o periodo
Aumento/(diminuig&o) no justo valor
Cisao

Transferéncias

Justo valor em 31 de Dezembro

ao justo valor através de r

Instr

Justo valor em 1 de Janeiro
Aquisigdes durante o periodo
Alienagdes durante o periodo

Cisao

Aumento/(diminuig&o) no justo valor

Justo valor em 31 de Dezembro

iros derivados (Nota 26)

Justo valor em 1 de Janeiro
Aquisigdes durante o periodo
Alienagdes durante o periodo
Aumento/(diminuig&o) no justo valor

Justo valor em 31 de Dezembro

31.12.2005 31.12.2004
Nao correntes Correntes Nao correntes Correntes
74.113.537 - 268.572.249 -
7.409.474 - 13.817.561 -
(15.719.727) - (208.486.272) -
(44.045.314) - -
(12.962.276) 209.999 -
8.795.694 - 74.113.537 -
(7.957.738) - (50.868.826) -
837.956 - 23.244.711 -
29.392.647 - 20.633.483 -
5.206.088 - 102.788 -
(34.951.297) - (3.789.887) -
21.696.600 - 10.621.728 -
(3.878.823) - - -
3.789.637 - 1.824.535 -
21.254.852 - 29.392.647 -
2.958.551 20.524.891

(844.130) - - -
23.369.273 - 49.917.538 -
33.073.103 - 7.513.328 -
53.135.461 - 30.499.867 -
(34.406.994) - (5.069.141) -
34.980.725 - - -
(47.398) - -
46.686.450 129.049 -
133.421.347 - 33.073.103 -
2.233.267 - 3.402.680

- 10.979.724 - -
- (494.410) - (1.169.414)

- (2.097.615) - -

10.620.966 - 2.233.266

- 87.325.645 - 105.245.118

- 301.900 - -

- (87.567.070) - -
- - (17.919.473)

60.475 - 87.325.645

157.628.576 10.681.441 106.235.352 89.558.911

Os investimentos em associadas incluem diferencas de consolidagédo no valor de 2.958.551 euros (20.524.891 euros em 31 de
Dezembro de 2004). Durante o periodo foi alienada parte da participagdo de uma associada, passando esta a partir dessa data
a estar registada em Investimentos disponiveis para venda e valorizada pelo seu justo valor.

Os investimentos disponiveis para venda estdo deduzidos de perdas por imparidade acumuladas (Nota 32) no valor de
2.770.033 euros (2.813.392 euros em 31 de Dezembro de 2004).

Em investimentos disponiveis para venda estéo incluidos 63.500.000 euros relativos aos montantes depositados numa Escrow
Account, estando este montante repartido entre activo corrente (10.500.000 euros) e activo nédo corrente (53.000.000 euros) de
acordo com o prazo de vencimento da garantia prestada (Nota 8).
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15.

OUTROS ACTIVOS NAO CORRENTES

O detalhe dos Outros activos néo correntes em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004, é o seguinte:

31.12.2005 31.12.2004
Perdas por imparidade Perdas por imparidade
Valor bruto acumuladas (Nota 32) Valor liquido Valor bruto acumuladas (Nota 32) Valor liquido
présti concedidos a emp -
Bar-Bar-Idade Glass - Servig. de Gest. e Investiment, SA 12.000.000 - 12.000.000 - - -
Outros 2.687.500 (34.916) 2.652.584 1.928.849 (331.515) 1.5697.334
14.687.500 (34.916) 14.652.584 1.928.849 (331.515) 1.5697.334
Outros empréstimos concedidos
Tarnaise des Panneaux, SA - - - 10.931.182 (10.931.182) -
Portucel Viana Energia, SA - - - 6.723.989 - 6.723.989
Andar - Sociedade Imobiliaria, SA 2.650.673 - 2.650.673 2.420.173 - 2.420.173
Outros 1.728.801 (259.889) 1.468.912 5.021.409 (3.307.875) 1.713.534
4.379.474 (259.889) 4.119.585 25.096.753 (14.239.057) 10.857.696
Clientes e outros devedores
Depésitos judiciais 823.385 - 823.385 29.543.621 - 29.543.621
Activos relativos a alienagéo de investiment. financeiro 1.911.424 - 1.911.424 25.690.682 - 25.690.682
Camaras Municipais de Lisboa e de Malaga 4.723.019 - 4.723.019 7.776.954 - 7.776.954
Outros 12.243.096 (4.722.917) 7.520.179 32.299.518 (7.490.619) 24.808.899
19.700.924 (4.722.917) 14.978.007 95.310.775 (7.490.619) 87.820.156
Estado e outros entes publicos - - - 5.175.261 - 5.175.261
Outros activos nédo correntes 1.988.844 - 1.988.844 6.046.820 - 6.046.820
40.756.742 (5.017.722) 35.739.020 133.558.458 (22.061.191) 111.497.267

EXISTENCIAS

O detalhe das Existéncias em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004, é o seguinte:

Pro-forma
31.12.2005 31.12.2004 31.12.2004

Matérias-primas, subsidiarias e de consumo 17.097.930 18.373.688 117.077.946
Mercadorias 404.016.004 348.287.569 459.007.635
Sub-produtos, desperdicios, residuos e refugos 525 10.137 21.006
Produtos acabados e intermédios 14.438.654 12.222.009 73.985.069
Produtos e trabalhos em curso 49.610.520 43.230.523 47.010.858
Adiantamentos por conta de compras 548.174 1.416.681 1.416.683

485.711.807 423.540.607 698.519.197
Perdas por imparidade acumuladas em existéncias (Nota 32) (25.230.922) (21.618.281) (24.660.246)

460.480.885 401.922.326 673.858.951

O custo das vendas nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004
3.644.078.704 euros, respectivamente, e foi apurado como segue:

ascendeu a 3.737.853.813 euros e

31.12.2005 31.12.2004

Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total

continuadas descontinuadas > continuadas desconti )
Existéncias iniciais 366.661.256 209.424.325 576.085.581 349.879.674 209.821.419 559.701.093
Efeito da convers&o cambial - 38.497.976 38.497.976 - 2.443.022 2.443.022
Variagbes de perimetro - (248.307.831) (248.307.831) - (324.578) (324.578)
Compras 2.434.480.707 1.375.589.858 3.810.070.565 2.281.302.056 1.394.292.967 3.675.595.023
Regularizages de existéncias (18.462.174) (3.666.640) (22.128.814) (17.839.972) (6.829.042) (24.669.014)
Existéncias finais 419.954.674 1.159.260 421.113.934 366.661.256 209.424.325 576.085.581

2.362.725.115 1.370.378.428 3.733.103.543 2.246.680.502 1.389.979.463 3.636.659.965
Perdas por imparidade 4.608.310 2.183.234 6.791.544 9.108.415 1.658.760 10.767.175
Reverséo de perdas por imparidade (937.073) (1.104.202) (2.041.275) (880.788) (2.467.648) (3.348.436)

2.366.396.352 1.371.457.460 3.737.853.812 2.254.908.129 1.389.170.575 3.644.078.704
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17.

CLIENTES

O detalhe dos Clientes em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004, é o seguinte:

Pro-forma
31.12.2005 31.12.2004 31.12.2004
Clientes correntes
Derivados de Madeira - - 80.648.556
Retalho 17.758.626 10.583.641 21.074.371
Centros Comerciais 14.690.903 16.393.559 21.177.945
Telecomunicagdes 136.893.800 144.889.014 144.505.041
Outros Segmentos 76.605.860 74.977.144 77.926.914
245.949.189 246.843.358 345.332.827
Clientes, conta letras 6.383.363 8.003.863 16.903.443
Clientes de cobranga duvidosa 88.560.436 92.577.604 108.799.366
340.892.988 347.424.825 471.035.636
Perdas por imparidade acumuladas em contas a receber (Nota 32) (96.067.713) (99.754.396) (124.202.723)
244.825.275 247.670.429 346.832.913

A exposicdo do Grupo ao risco de crédito é atribuivel, as contas a receber da sua actividade normal. Os montantes
apresentados no balango encontram-se liquidos das perdas acumuladas por imparidade para cobrangas duvidosas que foram
estimadas pelo Grupo de acordo com a sua experiéncia e com base na sua avaliagdo da conjuntura e envolvente econdmica. O
Grupo entende que o valor contabilistico das contas a receber € proximo do seu justo valor.

O Grupo nado tem uma concentragao significativa de riscos de crédito, dado que o risco se encontra diluido por um vasto
conjunto de clientes.

OUTRAS DIVIDAS DE TERCEIROS

O detalhe das Outras dividas de terceiros em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004, é o seguinte:

Pro-forma
31.12.2005 31.12.2004 31.12.2004
Outros Devedores
Fornecedores c/c - saldos devedores 32.445.023 30.958.194 32.873.600
Regime esp.reg.dividas ao Fisco e Seg.Social (Dec.Lei 248-A) 14.576.053 14.836.878 14.836.878
IVA de imoveis 8.572.458 - -
Alienagéo de imobilizado 4.336.373 30.451.986 28.481.738
Alienagéo de investimentos financeiros 260.410.243 868.174.295 12.953.841
Venda c/ créditos s/ terceiros - - 48.224.563
Securitizagdo de créditos 1.684.510 2.124.027 26.982.507
Valor a receber relativo & venda de filiais no Brasil (Nota 8) 8.550.000 - -
Outros 49.691.201 43.303.970 56.360.005
380.265.861 989.849.350 220.713.132
Adiantamentos a fornecedores 4.877.763 32.520 6.336.979
Outros empréstimos concedidos 19.758.938 161.281.243 53.039.477
404.902.562 1.151.163.113 280.089.588
Perdas por imparidade acumuladas em contas a receber (Nota 32) (14.238.511) (17.750.202) (16.554.191)
390.664.051 1.133.412.911 263.535.397

O montante relacionado com o Regime Especial de Regularizagdo de Dividas ao Fisco e Seguranga Social, corresponde
essencialmente a impostos pagos, que foram reclamados junto das autoridades competentes, sendo entendimento do Conselho
de Administragao que as reclamagdes apresentadas terdo um desfecho favoravel para o Grupo.

Na rubrica de "Alienagdes de investimentos financeiros", no balango pro-forma de 31 de Dezembro de 2004, estdo incluidos
855.245.893 euros relativos a simulagao das transagbes de alienagéo das filiais do Brasil, da Gescartdo e da Sonae Sierra que
ocorreram apenas em 2005, mas que para efeitos do balango pro-forma foram simuladas a 31.12.2004.
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Na mesma rubrica em 31 de Dezembro de 2005 o valor mais significativo corresponde a divida da alienagédo de 17,04% da
Sonae Sierra, SGPS, SA (226.260.029 euros).

Na rubrica "Outros empréstimos concedidos", no balango pro-forma a 31 de Dezembro de 2004 estdo incluidos 122.611.287
euros relativos a empréstimos concedidos a filiais do grupo Sonae Industria.

18. ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

O detalhe da rubrica "Estado e outros entes publicos" em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004, é o seguinte:

Pro-forma
31.12.2005 31.12.2004 31.12.2004
Valores devedores
Imposto sobre o rendimento 19.860.624 17.610.990 27.193.511
Imposto sobre o valor acrescentado 63.381.176 45.577.853 85.231.301
Outros Impostos 4.394.205 2.904.669 4.537.425
87.636.005 66.093.512 116.962.237
Valores credores
Imposto sobre o rendimento 21.267.569 19.326.413 28.754.249
Imposto sobre o valor acrescentado 26.032.550 25.186.716 36.123.173
Reteng&o na fonte - IRS trabalho dependente 4.752.997 1.633.552 1.658.044
Contribuigdes para a Seguranga Social 14.371.354 13.274.006 23.478.405
Outros Impostos 3.390.098 3.291.176 10.018.237
69.814.568 62.711.863 100.032.108

19. OUTROS ACTIVOS CORRENTES

O detalhe dos Outros activos correntes em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004, é o seguinte:

Pro-forma
31.12.2005 31.12.2004 31.12.2004
Facturagéo a emitir 37.549.383 39.094.202 39.094.202
Receitas comerciais 5.178.983 3.330.224 3.330.224
Custos diferidos - rendas 3.527.674 2.911.662 2.911.662
Custos diferidos - fornecimentos e servigos externos 11.771.694 8.636.881 8.636.881
Outros activos correntes 7.548.359 7.332.838 21.203.512
65.576.093 61.305.807 75.176.481

20. IMPOSTOS DIFERIDOS

O detalhe dos Activos e Passivos por impostos diferidos em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004, de acordo com as diferencas
temporarias que os geraram, é o seguinte:

Impostos diferidos activos Impostos diferidos passivos
31.12.2005 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2004

Diferenca entre o justo valor e o custo histérico - - 200.453.376 312.126.104
Homogeneizagdo de amortizagbes 282.358 1.280.059 24.696.174 53.638.912
Provisdes e perdas por imparidade de activos ndo aceites fiscalmente 13.201.778 8.727.269 2.560.614 -
Anulagéo de imobilizagdes corpdreas e incorpéreas 28.640.493 21.437.022 - -
Anulagéo de acréscimos e diferimentos 23.436.106 20.027.140 2.067.858 1.547.494
Valorizagéo de instrumentos derivados de cobertura 320.595 4.852.097 16.631 3.542.519
Reavaliagdes de imobilizado corpéreo reintegravel - - 3.838.774 3.875.316
Prejuizos fiscais reportaveis 42.886.889 161.088.375 - -
Mais / menos valias reinvestidas - - 4.485.183 5.455.564
Outros (284.180) (460.537) 65.651 7.904.940

108.484.039 216.951.425 238.184.261 388.090.849
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O movimento ocorrido nos activos e passivos por impostos diferidos nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004
foi como segue:

Impostos diferidos activos Impostos diferidos passivos
31.12.2005 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2004
Saldo inicial 216.951.425 237.832.317 388.090.849 328.125.407
Efeito em resultados:
Diferenca entre o justo valor e o custo histérico - - 60.713.539 39.596.289
Homogeneizagdo de amortizagdes (1.256.961) 1.262.399 8.102.805 2.943.713
Provisdes e perdas por imparidade de activos ndo aceites fiscalmente 4.288.769 1.059.830 3.683.627 (1.252.134)
Anulagéo de imobilizagdes corpéreas e incorpéreas 6.328.243 4.795.333 161.899 1.787.410
Anulagao de acréscimos e diferimentos 2.667.524 (355.957) 333.025 (1.868.025)
Valorizag&o de instrumentos derivados de cobertura (2.944.390) (332.158) (3.082.220) (232.343)
Reavaliagbes de imobilizado corpéreo reintegravel - - (89.953) (21.830)
Prejuizos fiscais reportaveis (14.537.202) (24.955.682) - -
Mais / menos valias reinvestidas - - (81.669) (75.559)
Outros (1.455.584) (3.280.043) 535.410 6.856.484
(6.909.601) (21.806.278) 70.276.463 47.734.005
Efeito em reservas:
Diferenca entre o justo valor e o custo histérico - - 798.325 10.876.616
Valorizag&o de instrumentos derivados de cobertura (12.114.929) (623.152) (538.903) (1.050.333)
Conversao cambial 12.625.874 749.899 7.963.708 615.656
Imputagéo do justo valor nas aquisigdes de filiais - 799.043 1.362.272 13.720
Cis&o (Nota 8) (54.795.890) - (40.794.379) -
Variagéo de taxa de imposto 321.469 1.359.279 (176.557) 1.868.665
Outros 2.944.441 (3.475.489) (11.117.068) (93.241)
(51.019.035) (1.190.420) (42.502.602) 12.231.083
Alteragdo do método de consolidagéo (12.411.493) - (199.255.986) -
Aquisigéo de filiais 4.646.928 2.115.806 27.285.754 354
Alienagao de filiais (42.774.185) - (5.710.217) -
Saldo final 108.484.039 216.951.425 238.184.261 388.090.849

De acordo com as declaragdes fiscais das empresas que registam impostos diferidos activos por prejuizos fiscais, em 31 de
Dezembro de 2005 e de 2004, utilizando para o efeito as taxas de cambio naquela data, os mesmos eram reportaveis como
segue:

31.12.2005 31.12.2004
Prejuizo fiscal Activos.ponf impostos Datg .Iimit_e de Prejuizo fiscal Activos.ponf impostos Datg .Iimit_e de
diferidos utilizagdo diferidos utilizagdo
Com limite de data de utilizagao
Gerados em 1999 - - 15.624.274 4.216.924 2005
Gerados em 2000 1.860.520 464.590 2006 7.008.937 1.627.738 2006
Gerados em 2001 7.365.362 2.010.374 2007 35.438.140 9.744.575 2007
Gerados em 2002 61.090.945 16.727 473 2008 59.451.372 16.195.703 2008
Gerados em 2003 32.257.714 9.013.529 2009 43.340.935 12.271.177 2009
Gerados em 2004 5.295.699 1.317.769 2010 12.141.429 3.826.939 2010
Gerados em 2005 10.614.908 2.926.903 2011 - -
118.485.148 32.460.638 173.005.087 47.883.056
Sem limite de data de utilizagao 9.122.035 3.250.519 11.692.437 4.217.389
Com limite de data de utilizagéo diferente do
mencionado acima 20.502.091 7.175.732 32.396.962 13.024.507
Actividades descontinuadas - - 383.727.697 95.963.423
29.624.126 10.426.251 427.817.096 113.205.319
148.109.274 42.886.889 600.822.183 161.088.375

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 foram avaliados os impostos diferidos a reconhecer resultantes de prejuizos fiscais. Nos
casos em que originaram activos por impostos diferidos, os mesmos sé foram registados na medida em que seja provavel que
ocorram lucros tributaveis no futuro e que possam ser utilizados para recuperar as perdas fiscais ou diferengas tributarias
dedutiveis. Esta avaliacdo baseou-se nos planos de negécios das empresas do Grupo, periodicamente revistos e actualizados,
e nas oportunidades de planeamento fiscal disponiveis e identificadas.

Em 31 de Dezembro de 2005 existem prejuizos fiscais reportaveis no montante de 1.341.331.692 euros, cujos activos por
impostos diferidos, numa éptica de prudéncia, ndo se encontram registados.
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22.

23.

31.12.2005 31.12.2004
Prejuizo fiscal Activos.por impostos Datq 'Iimit_e de Prejuizo fiscal Activos.por impostos Datq 'Iimit_e de
diferidos utilizagao diferidos utilizagao
Com limite de data de utilizagao
Gerados em 1999 - - 3.838.780 1.055.664 2005
Gerados em 2000 67.743.331 18.629.417 2006 65.770.015 18.093.568 2006
Gerados em 2001 125.518.521 34.517.593 2007 158.151.505 43.507.701 2007
Gerados em 2002 679.213.519 186.783.717 2008 732.550.064 201.460.612 2008
Gerados em 2003 65.091.201 18.520.346 2009 56.107.915 15.505.802 2009
Gerados em 2004 41.053.702 11.326.503 2010 40.022.792 11.119.583 2010
Gerados em 2005 229.033.258 62.990.282 2011 - -
1.207.653.532 332.767.858 1.056.441.071 290.742.930
Sem limite de data de utilizagao a) 133.678.160 46.113.016 135.348.577 46.683.361
Actividades descontinuadas - - 1.037.494.539 358.490.680
1.341.331.692 378.880.874 2.229.284.187 695.916.971

CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 o detalhe de Caixa e equivalentes de caixa era o seguinte:

Numerario

Depdsitos bancarios

Aplicagdes de tesouraria

Caixa e equivalentes de caixa no balango
Descobertos bancarios (Nota 24)

Caixa e equivalentes de caixa na demonstragao de fluxos de caixa

Em descobertos bancarios estao considerados os saldos credores de contas correntes com instituigdes financeiras, incluidos no

balango na rubrica de Empréstimos bancarios.

CAPITAL SOCIAL

Em 31 de Dezembro de 2005, o capital social, integralmente subscrito e realizado, esta representado por 2.000.000.000 de
accgoes ordinarias, sem direito a uma remuneragéao fixa, com o valor nominal de 1 euro cada uma. Nessa data a sociedade e

Pro-forma
31.12.2005 31.12.2004 31.12.2004

2.799.622 2.472.997 3.839.186
795.834.935 250.248.601 337.966.921
113.659.759 65.961.984 144.407.335
912.294.316 318.683.582 486.213.442
(18.673.265) (19.253.677) (24.735.790)
893.621.051 299.429.905 461.477.652

suas filiais detinham 133.976.146 acgbes proprias, registadas por 143.630.520 euros.

As seguintes pessoas colectivas detém mais de 20% do capital subscrito em 31 de Dezembro de 2005:

Entidade

%

Efanor Investimentos, SGPS, SA e suas filiais

INTERESSES MINORITARIOS

52,94

Os movimentos desta rubrica durante o periodo findo em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 foram os seguintes:

Saldo inicial em 1 de Janeiro
Dividendos distribuidos
Variagao resultante da conversdo cambial
Aquisicéo de filiais (Nota 8)
Alienagao de filiais (Nota 8)
Alienagéo da Sonae Sierra e mudanca de método de consolidagéo
Cisao da Sonae IndUstria
Outras variagoes
Resultado do periodo atribuivel aos interesses minoritarios

Saldo final em 31 de Dezembro

31.12.2005 31.12.2004
785.515.291 921.125.745
(14.977.382) (2.398.420)
19.108.495 3.923.955
16.198.094 (263.359.881)
(25.864.330) -
(553.940.396) -
35.247.616 -

(1.968.496) (6.137.684)
135.388.720 132.361.575
394.707.612 785.515.290
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24.

EMPRESTIMOS

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 os Empréstimos tinham o seguinte detalhe:

31.12.2005
Custo amortizado Valor nominal
Nao Nao
Correntes Correntes Correntes Correntes
Empréstimos bancarios 573.021.760 892.835.901 573.477.973 912.093.283
Empréstimos obrigacionistas 89.725.193 910.949.438 89.819.686 921.819.684
Credores por locagdes financeiras (Nota 25) 11.030.610 36.194.019 11.030.610 36.194.019
Outros empréstimos 1.082.647 8.164.831 1.082.647 8.164.831
Descobertos bancarios (Nota 21) 18.673.265 - 18.673.265 -
Instrumentos derivados de cobertura (Nota 26) 959.050 481.953 - -
694.492.525 1.848.626.142 694.084.181 1.878.271.817
31.12.2004
Custo amortizado Valor nominal
Nao Nao
Correntes Correntes Correntes Correntes
Empréstimos bancarios 774.487.573 1.825.940.672 775.922.177 1.868.172.461
Empréstimos obrigacionistas 35.078.955 431.782.099 35.080.762 436.116.630
Credores por locagdes financeiras (Nota 25) 11.439.067 40.779.698 11.439.067 40.779.698
Outros empréstimos 5.381.527 145.646.891 5.381.527 140.758.506
Descobertos bancarios (Nota 21) 24.735.790 - 24.735.790 -
Instrumentos derivados de cobertura (Nota 26) 98.538.076 3.632.912 - -
949.660.988 2.447.782.272 852.559.323 2.485.827.295
Os instrumentos derivados estéo registados ao justo valor (Nota 26).
O valor nominal dos empréstimos tem as seguintes maturidades:
31.12.2005 31.12.2004
2005 - 852.559.323
2006 694.084.181 757.869.633
2007 144.560.638 160.912.179
2008 126.167.422 179.019.440
2009 349.217.525 478.382.160
2010 333.764.184 112.039.422
Apos 2010 924.562.049 797.604.461
2.572.355.998 3.338.386.618

Os principais empréstimos, em vigor em 31 de Dezembro de 2005, podem ser caracterizados como segue:

- Em 6 de Agosto de 2004, a filial Optimus concluiu com um sindicato bancario internacional a negociagéo e assinatura de um
novo contrato de financiamento, através de divida sénior, no montante de 450.000.000 euros, por um prazo de 5 anos. Este
financiamento destinou-se ao refinanciamento dos montantes utilizados ao abrigo do anterior contrato de financiamento ao
projecto (assinado em Julho de 2003) e sera utilizado para o financiamento das actividades correntes e futuras. A taxa de
juro esta indexada a Euribor e é fungdo da sua performance financeira, nomeadamente em relagéo ao racio Divida Liquida
sobre EBITDA. Os montantes utilizados ao abrigo da linha de financiamento BEI serdo reembolsados em duas amortizagdes
(30% em Junho de 2008 e 70% em Junho de 2009). A tranche de financiamento em sistema de conta corrente sera
reembolsada, na sua totalidade, em Junho de 2009. Em 31 de Dezembro de 2005 o montante utilizado ao abrigo desta linha
de crédito é de 324.458.200 euros classificados na sua totalidade como nao correntes;

- Empréstimos bancarios obtidos por varias filiais da Sonae Sierra junto de varias instituicdes financeiras, no valor de
961.970.424 euros que vencem juros a taxas de mercado e que serdo amortizados a partir de Margo de 2006 a Maio de
2027. A 31 de Dezembro de 2005 o valor utilizado destes financiamentos era de 702.313.716 euros, estando registados em
nao correntes 683.252.465 euros e em correntes 19.061.251 euros. Como garantia destes empréstimos foram constituidas
hipotecas sobre os imdveis propriedade destas sociedades, ndo existindo garantias dos accionistas;
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- Empréstimos bancarios obtidos por vérias filiais da Sonae Sierra junto de varias instituicdes financeiras, no valor de
531.057.807 euros que vencem juros a taxas de mercado e que serdo amortizados a partir de Fevereiro de 2006 a Dezembro
de 2025. A 31 de Dezembro de 2005 o valor utilizado destes financiamentos era de 309.607.897 euros, estando registados
em n&o correntes 288.935.522 euros e em correntes 20.672.375 euros. Como garantia destes empréstimos foram
constituidas hipotecas sobre os imdveis propriedade destas sociedades e penhor sobre as acg¢des do capital social das
filiais, ndo existindo garantias dos accionistas;

Empréstimos bancarios n&o correntes, obtidos por uma filial da Sonae SGPS junto a instituicdes financeiras em 2001, no
valor de 32.154.000 euros que vencem juros a taxas de mercado e que serdo reembolsados apds dois anos de caréncia, em
vinte prestacdes trimestrais consecutivas. Em 31 de Dezembro de 2005 o montante classificado como corrente ascende a
6.150.940 euros e como néo corrente a 10.764.146 euros;

Empréstimo bancario ndo corrente, obtido por uma filial da Sonae SGPS junto a instituigdo financeira em 11 de Fevereiro de
2005, no valor de 40.000.000 euros que vence juros a taxas de mercado e que sera reembolsado de uma s6 vez, em 9 de
Fevereiro de 2007. Este financiamento encontra-se garantido pela Sonae, SGPS, SA.

Empréstimos bancarios correntes, obtidos por uma filial da Sonae Capital junto a instituicéo financeira em 30 de Dezembro
de 2005, no valor de 34.791.153 euros que vencem juros a taxas de mercado e que serdo reembolsados de uma s6 vez, em
30 de Junho de 2006. Estes financiamentos encontram-se garantidos pela Sonae, SGPS, SA.

Empréstimo obrigacionista Modelo Continente / 2003 no valor de 82.000.000 euros, reembolsavel ao fim de 8 anos, de uma
s06 vez, no termo do prazo do empréstimo, em 15 de Outubro de 2011. A taxa de juro corresponde a Euribor a 6 meses com
um spread de 0,75%;

Empréstimo obrigacionista Modelo Continente / 2004 no valor de 100.000.000 euros, reembolsavel ao fim de 5 anos, de uma
s6 vez, no termo do prazo do empréstimo, em 18 de Margo de 2009. A taxa de juro corresponde a Euribor a 6 meses com
um spread de 1,15%;

Empréstimo obrigacionista Modelo Continente / 2005 / 2010 no valor de 265.000.000 euros, reembolsavel ao fim de 5 anos,
de uma sé vez, no termo do prazo do empréstimo, em 3 de Agosto de 2010, salvo se ocorrer o reembolso antecipado. O
empréstimo podera ser reembolsado antecipadamente por iniciativa da emitente total ou parcialmente por redugdo ao valor
nominal das obrigagées, no 2°, 3° ou 4° ano de vida do empréstimo, mediante o pagamento de um prémio de 0,125% sobre o
valor reembolsado. A taxa de juro corresponde a Euribor a 6 meses com um spread de 0,70%;

Empréstimo obrigacionista Modelo Continente / 2005 / 2012 no valor de 150.000.000 euros, reembolsavel ao par, na data de
pagamento do 14° cupéo, ou seja, em 2 de Agosto de 2012, salvo se ocorrer o reembolso antecipado. O empréstimo podera
ser reembolsado antecipadamente por iniciativa da emitente, sem penalizagdo, total ou parcialmente por redugéo ao valor
nominal das obrigagbes, nas datas de pagamento do 10°, 11°, 12° e 13° cupdes. A taxa de juro corresponde a Euribor a 6
meses com um spread de 0,85%;

Empréstimo obrigacionista Sonae / 97 no valor de 149.639.369 euros, reembolsavel ao par, em 2 prestagdes iguais no
vencimento do 18° e 20° cupéo; a taxa de juro corresponde a Lisbor (posteriormente mudou para Euribor) acrescida de
0,17% do 1° ao 13° cupao, de 1,17% no 14° cupéo e de 1,22% do 15° ao 20° cupdo. Este empréstimo serd reembolsado ao
par, em Outubro de 2006, em metade do seu capital (74.819.685 euros);

Empréstimo obrigacionista Sonae / 05 no valor de 100.000.000 euros, reembolsavel ao fim de 8 anos, numa Unica prestagéo
em 31 de Marco de 2013; a taxa de juro corresponde a Euribor a 6 meses acrescida de 0,875% e os juros serdo pagos
semestralmente;

Empréstimo obrigacionista Sonae Imobiliaria / 99 no valor de 50.000.000 de euros, reembolsavel de uma s6 vez em
Dezembro de 2006; a taxa de juro corresponde a Euribor a 6 meses, sendo acrescida de 0,5% até ao 10° cupao e de 0,55%
do 11° ao 14° cupao. Este financiamento previa a possibilidade de os subscritores exercerem um reembolso antecipado do
empréstimo na data de vencimento do 10° cupéo, que ocorreu em Dezembro de 2004, tendo sido reembolsado o montante
de 20.000.000 euros;

Empréstimo obrigacionista Sonaecom / 2005 no valor de 150.000.000 euros, reembolsavel ao fim de 8 anos, de uma sé vez,
no termo do prazo do empréstimo, em Junho de 2013. A taxa de juro corresponde a Euribor a 6 meses com um spread de
0,875%;

A Sonae SGPS contratou em 23 de Agosto de 2004 um programa de papel comercial no montante de 350.000.000 euros,
com a duragao de 10 anos. Em 31 de Dezembro de 2005, o montante de emissdes no mercado ascende a 340.950.000
euros;
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25. CREDORES POR LOCACOES FINANCEIRAS

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 os Credores por locagdes financeiras tinham o seguinte detalhe

31.12.2005 31.12.2004
Bens adquiridos com recurso a locagéo financeira
Terrenos e Edificios 44.829.095 56.769.699
Equipamento Basico 4.665.686 15.569.270
Equipamento Transporte 94.984 662.277
Ferramentas e Utensilios 38.239 178.399
Equipamento Administrativo 10.161.235 15.043.412
Outras Imobilizagdes Corpdreas 2721 5.443
Imobilizagées em Curso 738.162 489.401
Propriedades de Investimento 8.628.500 -
69.158.622 88.717.901
Pagamentos

Valor presente dos pagamentos

Credores por locagao financeira ml'nimps da !ccagéo minimos da locago financeira
financeira
Montantes a pagar por locagdes financeiras: 31.12.2005 31.12.2005 31.12.2004
2005 - - 11.843.427
2006 12.374.539 11.030.610 14.317.407
2007 7.787.861 6.722.693 3.941.742
2008 8.903.230 8.030.152 3.343.005
2009 5.299.193 4.576.721 3.310.414
2010 5.207.812 4.655.132 3.635.628
Apods 2010 13.498.785 12.209.321 11.827.142
53.071.420 47.224.629 52.218.765
Juros futuros -5.846.791
47.224.629
Componente de curto prazo 11.030.610 11.439.067
Credores por locagdes financeiras - liquidos da parcela de curto prazo 36.194.019 40.779.698

Os contratos de locag&o financeira vencem juros a taxas de mercado e tém periodos de vida definidos, sendo garantido ao
locatario o exercicio de uma opgéo de compra sobre o bem locado.

Em 31 de Dezembro de 2005, o justo valor das obrigagdes financeiras em contratos de locacdo financeira corresponde,
aproximadamente, ao seu valor contabilistico

As obrigag6es financeiras por locagdes sédo garantidas pela reserva de propriedade dos bens locados.

26. INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

Derivados de taxa de cambio

O Grupo utiliza derivados de taxa de cambio, fundamentalmente, por forma a efectuar a cobertura de fluxos de caixa futuros.

Desta forma o Grupo contratou diversos “forwards” de taxa de cambio e opgdes de compra e venda de divisas, por forma a gerir
o risco de taxa de cambio a que esta exposto.

Em 31 de Dezembro de 2005, o justo valor dos instrumentos derivados de taxa de cambio, calculados tendo por base os valores
de mercado actuais de instrumentos financeiros equivalentes de taxa de cdmbio é no activo de 60.475 euros (307.485 euros em
31 de Dezembro de 2004), ndo existindo valores no passivo (573 euros em 31 de Dezembro de 2004).

As perdas do periodo associados a variagdes de justo valor dos instrumentos derivados que ndo foram considerados de

cobertura, ascenderam a 61.048 euros e foram registadas directamente na demonstragdo de resultados na rubrica de
Resultados financeiros.
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Em 31 de Dezembro de 2004, o Grupo tinha contratadas opgdes de compra de moeda como forma de cobertura de justo valor
de instrumentos financeiros derivados resultantes da contratacdo de um empréstimo. O justo valor estimado destas opgdes, o
qual era idéntico ao justo valor estimado dos instrumentos financeiros derivados cobertos ascendia a 5.494.113 euros, tendo
sido objecto de registo os correspondentes activo e passivo. Estes derivados foram alienados durante o periodo de 2005 em
virtude do empréstimo obtido subjacente a essas coberturas ter sido amortizado antecipadamente.

Derivados de taxa de juro

Os instrumentos financeiros de cobertura utilizados pelo Grupo existentes em 31 de Dezembro de 2005, respeitam,
fundamentalmente, a “swaps” e op¢des de taxa de juro (“cash flow hedges”) contraidos com o objectivo de cobertura do risco de
taxa de juro de empréstimos no montante de 255.692.090 euros (984.264.932 euros em 31 de Dezembro de 2004) cujo justo
valor ascendia a -1.441.003 euros (-8.444.082 euros em 31 de Dezembro de 2004), deste montante 454.221 euros dizem
respeito a derivados cujo passivo correspondente foi reembolsado durante o periodo pelo que deixaram de cumprir os requisitos
para serem designados instrumentos de cobertura, embora continuem a contribuir para a redugao da exposi¢do a variagéo das
taxas de juro.

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

Os principios de cobertura de risco geralmente utilizados pelo Grupo na contratagdo destes instrumentos financeiros de
cobertura, sao os seguintes:

- “Matching” entre fluxos de caixa pagos e recebidos, i.e., existe coincidéncia entre as datas de refixagao da taxa de juro dos
financiamentos contratados com o banco e as datas de refixacdo da taxa de juro no derivado;

- “Matching” perfeito entre indexantes: o indexante de referéncia no instrumento financeiro de cobertura e no financiamento ao

- Num cenario de subida extrema de taxas de juro, o custo maximo do financiamento esta limitado.

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

Adicionalmente, em 31 de Dezembro de 2004 o Grupo tinha contratados derivados de taxa de juro com o objectivo de cobrir 0
justo valor de determinados empréstimos de taxa fixa, cuja amortizagdo ocorreu durante o periodo de 2005. O Grupo procedeu
entdo a alienacao desses instrumentos derivados. O justo valor destes instrumentos derivados ascendia a 8.823.290 euros em
31 de Dezembro de 2004.

Derivados de taxa de juro e taxa de cambio

Em 31 de Dezembro de 2004 o Grupo tinha contratados instrumentos derivados que incorporam gestao do risco de taxa de
cambio e do risco de taxa de juro. Destinavam-se fundamentalmente a eliminar a volatilidade de activos ou passivos cobertos e
dos respectivos juros originada por variagdes das taxas de cambio. Com a ocorréncia da amortizagéo antecipada dos activos e
passivos subjacentes, o Grupo procedeu a alienagao dos respectivos instrumentos de cobertura.

O justo valor destes instrumentos de cobertura encontra-se discriminado no quadro abaixo:

31.12.2005 31.12.2004
Activos - 72.700.757
Passivos - (85.787.551)

(13.086.794)
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27.

Justo valor de instrumentos financeiros derivados

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

(Nota 13) (Nota 24)
31.12.2005 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2004

Derivados que néo s&o de cobertura 60.475 - 454.221 573
Derivados de cobertura
Taxa de cambio - 5.801.597 - 5.494.113
Taxa de Juro - 8.823.290 986.782 8.444.082
Taxa de Juro e taxa de cambio - 72.700.758 - 85.787.551
Outros derivados - - - 2.444.669

60.475 87.325.645 1.441.003 102.170.988

OUTROS PASSIVOS NAO CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 a rubrica Outros passivos nao correntes pode ser detalhada como segue:

Pro-forma
31.12.2005 31.12.2004 31.12.2004

Accionistas 50.411.714 62.146.301 106.324.498
Subsidios ao investimento - - 84.845.088
Fornecedores de imobilizado 25.410.132 30.899.862 38.657.095
Outras dividas a terceiros néo correntes 481.162.421 619.975.989 652.750.725
Estado e outros entes publicos - - 14.056.100
Responsabilidades por pensdes - - 23.758.519
Responsabilidades por pagamentos baseados em acgoes (Nota 28) 29.428.569 20.347.853 20.347.853

586.412.836 733.370.005 940.739.878

A rubrica de Outras dividas a terceiros nao correntes inclui o valor de 460.085.361 euros (593.463.454 euros em 31 de
Dezembro de 2004) referente ao prego pago pelo Grupo Santander relativo a acgdes Modelo Continente, SGPS, SA,
actualmente representativo de 22,42% do capital desta filial, actualizado para o momento presente nos termos do acordo de
opgao de compra.

Em 9 de Maio de 2002, a sociedade procedeu a alienagao, ao prego da Oferta Publica de Aquisicao (€ 1,85 por acgao), de
19,95% das acgbes representativas do capital da sua filial Modelo Continente, SGPS, SA ao Banco Santander Central Hispano
e outras entidades por ele detidas (Grupo Santander), dando assim cumprimento a um conjunto de contratos assinados com o
Grupo Santander em 8 de Fevereiro de 2002 no ambito do langamento da Oferta Publica de Aquisicao de acgdes dessa filial.

Essa alienagéo foi efectuada em simultdneo com a assinatura de contratos que concedem a sociedade a opgédo de compra
dessas acgOes (a exercer no prazo de 4 anos por filial nomeada em 16 de Dezembro de 2002 para o efeito) e ao Grupo
Santander uma opc¢ao de venda das mesmas acgdes (a exercer sobre filial nomeada em 16 de Dezembro de 2002 para o efeito,
apos decorridos 3 anos e até ao final do 4° ano). Os pregos do exercicio das op¢des de compra e de venda definidos nesses
contratos estédo indexados ao prego de aquisigao inicial e a variaveis financeiras.

Em Janeiro de 2003, o Grupo Santander subscreveu acgdes representativas de 5,7% do aumento de capital da Modelo
Continente, SGPS, SA, as quais estao sujeitas ao mesmo regime contratual, apds o que este grupo passou a deter 18,65% das
accgoes representativas do capital social desta Empresa.

Em 16 de Novembro de 2004, os contratos acima referidos foram objecto de renegociagéo passando a incluir parte das ac¢oes
da Modelo Continente, SGPS, SA adquiridas durante o periodo, passando o Grupo Santander a deter 30% das acgodes
representativas do capital social desta filial.

A negociagéao efectuada manteve as opgdes de compra pela Sonae das acg¢des detidas pelo Grupo Santander a qual pode ser
exercida em qualquer momento, bem como a opgao de venda detida pelo Grupo Santander sobre as mesmas acgdes a qual s6
pode ser exercida apds 30 de Novembro de 2008. Os pregos do exercicio das opgdes de compra e de venda definidos nesses
contratos estéo indexados ao prego de aquisigao inicial e a variaveis financeiras.

Em execucao do Contrato de Opgao de Compra celebrado em 16 de Novembro de 2004, a Sonae adquiriu, em 19 de Maio de
2005, em operacao fora de bolsa, 83.375.000 acgdes (7,58% do capital social) da Modelo Continente, SGPS, SA, pelo valor de
150,4 milhdes de euros.
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28.

Neste contexto, a aplicagcdo das normas de contabilidade determina que, apesar de juridicamente terem sido transferidos para o
comprador (Grupo Santander) todos os direitos e deveres inerentes a essas acgbes, os activos liquidos da Modelo Continente,
SGPS, SA e suas filiais, que lhes estdo associados, sejam mantidos no activo consolidado da Sonae, SGPS, SA, por forga da
opgédo de compra subscrita, para o exercicio da qual foi nomeada uma filial integrada na consolidagdo, que determina a
manutengéo do controlo das acgdes pelo Grupo Sonae.

A rubrica Outras dividas a terceiros n&o correntes inclui ainda o montante 26.865.801 euros a 31 de Dezembro de 2004 a titulo
de estimativa de obrigagbes potenciais decorrentes de processos judiciais e fiscais em curso na Sonae Distribuicao Brasil, para
as quais existiam depdsitos judiciais em Clientes e outros devedores nao correntes (Nota 14).

RESPONSABILIDADES POR PAGAMENTOS BASEADOS EM ACCOES

O Grupo Sonae concedeu, em 2005 e em anos anteriores, a colaboradores do Grupo prémios de desempenho diferidos sob a
forma de acgbes, a adquirir a custo zero, trés anos apos a sua atribuigdo, ou de opgdes de compra de acgdes, a exercer ao
valor de cotagao da data de atribuigéo, trés anos apés essa data. Em qualquer dos casos a aquisigdo podera efectuar-se entre a
data homdloga do 3° ano apds a atribuigdo e o final desse ano. A sociedade tem o direito de entregar, em substituicdo das
acgoes, o valor equivalente em dinheiro. O exercicio dos direitos s6 ocorre se o colaborador estiver ao servigo de empresa do
Grupo Sonae na data de vencimento.

As responsabilidades com prémios de desempenho diferidos sao valorizadas nos termos da Nota 2.16.. Em 31 de Dezembro de
2005 e de 2004 o valor de mercado do total das responsabilidades decorrentes dos planos de desempenho diferido em aberto
pode ser resumido como segue:

Ano de Ano de Numero de Justo Valor
atribugdo vencimento participantes 31.12.2005 31.12.2004
Acctes
2002 2005 - - 6.701.663
2003 2006 288 15.973.503 10.564.485
2004 2007 453 9.654.065 8.393.347
2005 2008 474 8.446.941 -
34.074.509 25.659.495
Ongdes
2001 2004 54 - 654.041
2002 2005 115 4.203.376 4.830.099
2003 2006 - - -
2004 2007 - - -
2005 2008 - - -
4.203.376 5.484.140
Total 38.277.885 31.143.635

Os valores registados nas demonstragdes financeiras a 31 de Dezembro de 2005 e de 2004, correspondentes ao periodo
decorrido até aquelas datas desde a atribuigdo de cada plano de desempenho diferido em aberto, podem ser resumidos como
segue:

31.12.2005 31.12.2004
Valor registado em custos com pessoal 16.397.493 10.033.207
Registado em resultados transitados 13.031.076 10.314.646
29.428.569 20.347.853
Registado em outros passivos correntes - -
Registado em outros passivos néo correntes 29.428.569 20.347.853
29.428.569 20.347.853

O movimento ocorrido no periodo no niumero de opgdes em aberto foi o seguinte:

31.12.2005
Em aberto no inicio 3.086.290
Atribuidas no periodo -
Exercidas no periodo (238.656)
Vencidas e ndo exercidas no periodo (441.410)

Em aberto no fim 2.406.224
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29.

30.

Apenas existem opc¢des de compra de acgdes Sonaecom que podem ser resumidas como segue:

Ano de vencimento 2004
Exerciveis até 31.03.05
Prg(;o. df; exercicio (definido na data de 3014€
atribuigdo)

Responsabilidade total -

Responsabilidade registada -

Numero de opg¢des em aberto 285.406

Numero de opgdes exercidas até

31.12.2005 (238.656)
Numero de opgdes vencidas mas ndo

exercidas até 31.12.2005 (a) (208.443)
Cotagdo média das opgdes exercidas até 3721€

31.12.2005

(a) Foram ainda extintas 65.940 opgdes do plano que se vencia em 2003/2004

2005 2006 2007
31.03.06 31.03.07 31.03.08
1,694 € - -

4.203.376 - -
4.203.376 - -

2.120.818 - -

(167.027 ) - -

2008 Total

31.03.09

Durante o periodo o Grupo reconheceu custos com pessoal no montante de 1.467.065 euros
Dezembro de 2004) relativos aos planos de opgdes de compra de acgdes da Sonaecom.

FORNECEDORES

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 os Fornecedores tinham o seguinte detalhe:

Fornecedores conta corrente
Derivados de Madeira
Retalho
Centros Comerciais
Telecomunicagdes

Outros Segmentos

Fornecedores, facturas em recepgao e conferéncia

Fornecedores, titulos a pagar

31.12.2004

31.12.2005 Pro-forma 31.12.2004
- - 126.949.990
454.106.013 453.753.187 587.377.862
9.188.401 9.950.318 19.742.129
100.207.056 112.192.513 112.151.969
76.168.660 49.287.312 54.997.718
639.670.130 625.183.330 901.219.668
158.565.925 147.062.729 163.761.973
10.444.926 11.197.389 33.900.297
808.680.981 783.443.448 1.098.881.938

4.203.376
4.203.376

2.406.224
(238.656 )

(375.470)

(1.828.047 euros até 31 de

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 esta rubrica respeitava a valores a pagar resultantes de aquisigdes decorrentes do
curso normal das actividades do Grupo. O Conselho de Administragdo entende que o valor contabilistico destas dividas &

aproximado ao seu justo valor.

OUTRAS DIVIDAS A TERCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 a rubrica Outras dividas a terceiros pode ser detalhada como segue:

Empresas participadas e participantes
Fornecedores de imobilizado
Outras dividas

Créditos descontados em sistema de factoring

31.12.2004
31.12.2005 Pro-forma 31.12.2004
29.107.161 62.986.704 12.256.999
79.751.869 87.319.615 122.228.489
68.104.841 117.375.707 161.919.594
18.282.079 17.336.657 48.999.834
195.245.950 285.018.683 345.404.916

Na rubrica de Outras dividas, esta registada uma op¢ao de venda que o Grupo concedeu aos accionistas de uma participada
alienada durante o periodo, no montante de 74.139.801 reais (27.018.768 euros) sobre ac¢des dessa participada. Na sequéncia
do periodo dessa opgéo de venda, o Grupo ira revender essas acgdes pelo montante de 8.550.000 euros conforme acordos
efectuados em consequéncia da alienagéo daquela participada (Nota 8).
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31. OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 a rubrica Outros passivos correntes pode ser detalhada como segue:

31.12.2004
31.12.2005 Pro-forma 31.12.2004

Custos com o pessoal 98.573.788 84.497.448 114.563.040
Encargos financeiros a liquidar 12.409.099 10.422.654 14.496.941
Facturagdo a emitir por operadores 25.558.463 28.251.086 28.251.086
Comissdes a agentes 12.605.394 8.021.212 8.021.212
Publicidade e propaganda 12.085.832 9.647.640 9.647.640
Outros fornecimentos e servigos externos 31.147.265 11.287.627 26.038.027
Receitas antecipadas de clientes 27.818.663 24.710.969 24.710.969
Rendas fixas debitadas antecipadamente 4.628.367 3.554.107 3.554.107
Subsidios 615.621 2.555.028 11.009.083
Outros 47.595.485 64.537.754 125.164.061

273.037.977 247.485.525 365.456.166

32. PROVISOES E PERDAS POR IMPARIDADE ACUMULADAS

O movimento ocorrido nas provisdes e nas perdas por imparidade acumuladas durante os periodos findos em 31 de Dezembro
de 2005 e de 2004 foi o seguinte:

Saldo em Variagoes de Saldo em
Rubricas 31.12.2004 Aumentos Diminuigées perimetro 31.12.2005

Perdas por imparidade acumuladas em investimentos (Nota 13) 53.682.218 1.063.973 (150.471) (43.023.819) 11.571.901
Perdas por imparidade acumuladas em outros activos nao correntes (Nota 14) 22.061.191 2.439.051 (432.541) (19.049.979) 5.017.722
Perdas por imparidade acumuladas em clientes correntes (Nota 16) 124.202.723 12.569.006 (14.102.531) (26.601.485) 96.067.713
Perdas por imparidade acumuladas em devedores diversos correntes (Nota 17) 16.554.191 809.318 (2.257.789) (867.209) 14.238.511
Perdas por imparidade acumuladas em existéncias (Nota 15) 24.660.246 6.975.389 (2.367.547) (4.037.166) 25.230.922
Provisdes ndo correntes 57.189.153 53.307.541 (12.823.828) (43.194.947) 54.477.919
Provisdes correntes 13.937.849 5.721.541 (6.717.288) (10.657.119) 2.284.983

312.287.571 82.885.819 (38.851.995) (147.431.724) 208.889.671

Saldo em Saldo em
Rubricas 31.12.2003 Aumentos Diminuigées 31.12.2004

Perdas por imparidade acumuladas em investimentos (Nota 13) 65.795.256 2.386.882 (14.499.920) 53.682.218
Perdas por imparidade acumuladas em outros activos nao correntes (Nota 14) 20.636.201 5.826.693 (4.401.703) 22.061.191
Perdas por imparidade acumuladas em clientes correntes (Nota 16) 115.532.603 24.912.892 (16.242.772) 124.202.723
Perdas por imparidade acumuladas em devedores diversos correntes (Nota 17) 19.117.602 903.361 (3.466.772) 16.554.191
Perdas por imparidade acumuladas em existéncias (Nota 15) 21.548.495 10.155.269 (7.043.518) 24.660.246
Provisdes ndo correntes 53.696.014 20.314.902 (16.821.763) 57.189.153
Provisdes correntes 17.572.911 752.626 (4.387.688) 13.937.849

313.899.082 65.252.625 (66.864.136) 312.287.571

Nos aumentos esta incluido o valor de 11.647.892 euros, referente a variagdo cambial, tendo sido contabilizado em reservas de
converséo, bem como 27.000.000 euros para eventuais custos a incorrer com a alienagao das filiais do Brasil (Nota 8) e que
foram registados na demonstracéo de resultados em "Resultados relativos a investimentos”.

As variagOes de perimetro das perdas por imparidade e das provisdes podem ser analisadas como segue:

31.12.2005
Alienagao de empresas (27.933.358)
Cisao do grupo Sonae IndUstria (106.528.501)
Alteragdo de método de consolidagéo do grupo Sonae Sierra (13.270.625)
Outros 300.760

(147.431.724)

As perdas por imparidade sao deduzidas ao valor do correspondente activo.
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33.

34.

35.

ACTIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004, os principais passivos contingentes respeitavam a garantias prestadas e tinham o
seguinte detalhe:

31.12.2005 31.12.2004
Garantias prestadas:
por processos fiscais em curso 64.279.059 43.461.384
por processos judiciais em curso 2.135.699 586.599
Outras 265.851.124 260.362.172

O valor de "Outras" inclui as seguintes garantias:
- 70.337.776 euros como garantias prestadas a clientes relativos a contratos de construcao;
- 16.817.472 euros para garantir parte da divida de filiais da Sonae Sierra relacionadas com compra, venda e permuta de
terrenos;
- 117.532.153 euros como garantia relativa a responsabilidades assumidas por uma filial do grupo junto de uma instituicdo
financeira;

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004, o Grupo tinha um penhor de 31,83% de ac¢des Modelo Continente, SGPS, SA dado ao

Grupo Santander em cumprimento de disposigdes contratuais decorrentes de contratos de opgéo de compra e de venda de
acgdes Modelo Continente, SGPS, SA com uma filial do grupo.

LOCACOES OPERACIONAIS

Nas locagdes operacionais em que o Grupo age como locador, os pagamentos minimos de locagdo (remuneragdes fixas)
reconhecidos como proveitos, durante o os periodos findos em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004, ascenderam a 161.552.245
euros e 122.846.915 euros, respectivamente.

Adicionalmente, em 31 de Dezembro de 2005, o Grupo tinha celebrado, como locador, contratos de locagéo operacional, cujos
pagamentos minimos de locacdo (remuneragoes fixas) se vencem como segue:

31.12.2005
Venciveis em: (a)

2006 78.197.265

2007 70.368.094

2008 60.448.535

2009 52.554.422

2010 36.348.033

Apods 2010 35.590.995

333.507.344

(a) Valores proporcionalizados a 50% dado que as filiais apenas v&o contribuir com essa percentagem a partir de 2006;

VENDAS E PRESTACOES DE SERVICOS

As vendas e as prestagdes de servigos nos periodos de 2005 e de 2004 foram como segue:

31.12.2005 31.12.2004
Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total
continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
Vendas de mercadorias 2.903.645.886 1.423.226.398 4.326.872.284 2.735.985.764 1.035.707.307 3.771.693.071
Vendas de produtos 95.106.540 763.034.215 858.140.755 164.757.680 1.377.756.368 1.542.514.048
2.998.752.426 2.186.260.613 5.185.013.039 2.900.743.444 2.413.463.675 5.314.207.119
Prestagdes de servicos 1.214.419.634 (6.918.399) 1.207.501.235 1.157.457.954 (7.374.509) 1.150.083.445
Vendas e prestagdes de servigos 4.213.172.060 2.179.342.214 6.392.514.274 4.058.201.398 2.406.089.166 6.464.290.564
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36.

37.

38.

VARIACAO DE VALOR DAS PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

O detalhe da variagao de valor das propriedades de investimento nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 é
a seguinte:

Acumulado Acumulado
31.12.2005 31.12.2004

Propriedades que estavam em construgdo e foram concluidas
durante o periodo (Nota 11) 63.112.235 38.350.711
Variagao de justo valor de propriedades de investimento (Nota 11)

em exploragdo

Ganhos 165.725.617 74.527.072
Perdas (34.765.938) (1.426.721)
194.071.914 111.451.062

OUTROS PROVEITOS OPERACIONAIS

A reparticdo dos outros proveitos operacionais nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 é a seguinte:

31.12.2005 31.12.2004
Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total
continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
Proveitos suplementares 251.539.296 36.334.262 287.873.558 210.669.545 38.698.776 249.368.321
Trabalhos para a propria empresa 149.320.241 949.439 150.269.680 89.274.576 1.378.982 90.653.558
Ganhos na alienagdo de activos 34.516.556 50.725.327 85.241.883 7.345.593 8.623.874 15.969.467
Reversao de perdas de imparidade 7.995.425 2.752.778 10.748.203 - - -
Restituicdo de impostos 95.006 4.438.430 4.533.436 211.483 35.007.837 35.219.320
Subsidios 1.009.169 5.790.758 6.799.927 687.975 9.735.627 10.423.602
Direitos de ingresso 13.104.222 - 13.104.222 10.425.085 - 10.425.085
Diferengas de consolidagédo - - - 3.413.722 2.269.802 5.683.524
Outros 19.767.809 9.438.161 29.205.970 23.957.795 2.958.303 26.916.098
477.347.724 110.429.155 587.776.879 345.985.774 98.673.201 444.658.975

A rubrica de Proveitos Suplementares diz essencialmente respeito a campanhas promocionais levadas a cabo nas lojas do
segmento Retalho, comparticipadas pelos parceiros do Grupo.

Em 31 de Dezembro de 2005 os ganhos na alienagdo de activos incluem cerca de 39 milhdes de euros, registados nas
"actividades descontinuadas", relativos a alienagéo de 10 estabelecimentos comerciais no Estado de S.Paulo (Brasil), efectuada
durante o primeiro semestre. As "actividades continuadas" incluem cerca de 34 milhdes de euros relativos a alienagao dos
projectos do casino, hotel casino e centro de congressos de Troia.

Em 31 de Dezembro de 2004 o valor de restituicdo de impostos incluem cerca de 23 milhdes de euros, registados nas
"actividades descontinuadas”, relativos fundamentalmente a impostos recuperados de ICMS - imposto de circulagdo de
mercadorias e servigos.

FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

A reparticao dos fornecimentos e servigos externos nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 ¢é a seguinte:

31.12.2005 31.12.2004
Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total
continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
Subcontratos 527.018.930 11.424.195 538.443.125 464.890.478 15.958.435 480.848.913
Publicidade e propaganda 116.689.855 33.396.903 150.086.758 107.126.900 28.849.027 135.975.927
Trabalhos especializados 110.107.485 38.307.037 148.414.522 90.974.775 36.906.308 127.881.083
Transportes de mercadorias 37.254.871 93.032.024 130.286.895 33.292.406 114.347 481 147.639.887
Rendas e alugueres 76.730.141 32.920.667 109.650.808 58.136.980 34.611.029 92.748.009
Electricidade 35.087.780 63.635.895 98.723.675 33.764.832 84.264.358 118.029.190
Conservagdo e reparagdo 35.433.182 47.824.586 83.257.768 39.504.005 62.742.458 102.246.463
Comissoes 54.980.413 3.005.682 57.986.095 56.950.508 5.005.210 61.955.718
Outros 121.891.334 80.834.368 202.725.702 104.959.916 98.715.552 203.675.468
1.115.193.991 404.381.357 1.519.575.348 989.600.800 481.399.858 1.471.000.658
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39. CUSTOS COM O PESSOAL

A reparticdo dos custos com o pessoal nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 é a seguinte:

31.12.2005 31.12.2004
Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total
continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
Remuneragées 446.920.151 190.735.896 637.656.047 403.540.082 224.309.750 627.849.832
Encargos sobre remuneragdes 87.396.019 46.285.556 133.681.575 80.265.485 53.935.568 134.201.053
Seguros 8.637.220 1.214.469 9.851.689 7.797.155 1.746.141 9.543.296
Custos com acgéo social 2.886.225 11.154.070 14.040.295 2.788.486 11.228.270 14.016.756
Outros custos com pessoal 13.935.877 15.208.508 29.144.385 13.913.800 19.147.525 33.061.325
559.775.492 264.598.499 824.373.991 508.305.008 310.367.254 818.672.262

40 OUTROS CUSTOS OPERACIONAIS

A reparticdo dos outros proveitos operacionais nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 é a seguinte:

31.12.2005 31.12.2004
Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total

continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
Custos com terminais pagamento automatico 18.900.554 9.799.072 28.699.626 18.137.208 7.914.709 26.051.917
Imposto municipal sobre iméveis 7.836.226 2.957.124 10.793.350 7.340.406 2.375.583 9.715.989
Outros impostos 22.504.222 14.812.259 37.316.481 20.992.307 14.790.976 35.783.283
Perdas na alienagéo de activos 6.288.104 7.053.245 13.341.349 10.947.303 14.497.416 25.444.719
Redugéo de valor de propriedades de investimento 9.450.500 - 9.450.500 - - -
Donativos 5.273.483 47.426 5.320.909 4.616.806 110.456 4.727.262
Dividas incobraveis 4.347.494 1.165.138 5.512.632 1.179.196 965.238 2.144.434
Outros 17.749.018 10.589.559 28.338.577 23.158.216 13.097.658 36.255.874
92.349.601 46.423.823 138.773.424 86.371.442 53.752.036 140.123.478

41. RESULTADOS FINANCEIROS

Os resultados financeiros nos periodos de 2005 e de 2004 tém a seguinte composicao:

31.12.2005 31.12.2004
Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total
continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
Custos e perdas:
Juros suportados
relativos a descobertos e empréstimos bancarios (65.570.406) (28.303.945) (93.874.351) (80.638.166) (42.868.014) (123.506.180)
relativos a obrigagdes n&o convertiveis (19.254.290) (7.017.720) (26.272.010) (15.841.980) (1.106.526) (16.948.506)
relativos a contratos de locagao financeira (1.508.615) (170.235) (1.678.850) (1.528.921) (408.164) (1.937.085)
outros (22.370.007) (822.660) (23.192.667) (26.248.818) (3.862.577) (30.111.395)
(108.703.318) (36.314.560) (145.017.878) (124.257.885) (48.245.281) (172.503.166)
Diferencas de cambio desfavoraveis (1.976.072) (12.785.480) (14.761.552) (893.144) (11.552.655) (12.445.799)
Descontos de pronto pagamento concedidos (2.051.963) (11.069.089) (13.121.052) (1.040.564) (15.794.543) (16.835.107)
Perdas na valoriz. de instrum.derivados de coberturz (7.851.273) 8) (7.851.281) (4.599.379) - (4.599.379)
Outros custos e perdas financeiras (25.242.389) (22.843.199) (48.085.588) (25.230.108) (26.827.321) (52.057.429)
(145.825.015) (83.012.336) (228.837.351) (156.021.080) (102.419.800) (258.440.880)
Proveitos e ganhos
Juros obtidos 26.618.072 (397.616) 26.220.456 40.181.396 (12.075.033) 28.106.363
Diferengas de cambio favoraveis 3.929.739 22.362.512 26.292.251 1.103.388 9.494.641 10.598.029
Descontos de pronto pagamento obtidos 174.608 5.855.728 6.030.336 175.982 4.505.991 4.681.973
Ganhos na valoriz. de instrum.derivados de cobertur. 5.362.157 15.039 5.377.196 6.926.280 32.640 6.958.920
Outros proveitos e ganhos financeiras 5.620.041 5.934.647 11.554.688 3.971.091 3.568.949 7.540.040
41.704.617 33.770.310 75.474.927 52.358.137 5.527.188 57.885.325
Resultados financeiros (104.120.398) (49.242.026) (153.362.424) (103.662.943) (96.892.612) (200.555.555)
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42. RESULTADOS RELATIVOS A INVESTIMENTOS

Os resultados relativos a investimentos nos periodos de 2005 e de 2004 tém a seguinte composigéo:

31.12.2005 31.12.2004
Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total
continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
Dividendos 14.496.140 47.058 14.543.198 6.616.979 21.272 6.638.251
Alienagéo de filiais no Brasil (Nota 8) 141.277.164 141.277.164 -
Alienagéo do grupo Gescartéo (Nota 8) 31.691.605 31.691.605 -
Alienagéo de acgoes Tafisa 9.763.770 9.763.770 10.364.919 10.364.919
Alienagéo parcial da ba Vidro 38.184.913 38.184.913 21.014.195 21.014.195
Alienagéo de 17,04% do grupo Sonae Sierra 54.737.659 54.737.659 -
Alienagéo de acgdes Portucel - 74.363.446 74.363.446
Outras 14.949.990 32.008 14.981.998 12.919 584.914 597.833
Resultados obtidos na alienagdo de 107.872.562 182.764.547 290.637.109 95.390.560 10.949.833 106.340.393
investimentos
Perdas de imparidade de investimentos (456.196) (255.630) (711.826) 109.703 (109.703) -
121.912.506 182.555.975 304.468.481 102.117.242 10.861.402 112.978.644

43. IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

Os impostos sobre o rendimento reconhecidos nos periodos findos em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 sao detalhados

Ccomo segue:
31.12.2005 31.12.2004
Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total
continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
Imposto corrente 37.465.654 5.188.670 42.654.324 31.981.476 7.209.479 39.190.955
Imposto diferido (Nota 20) 61.226.817 15.959.247 77.186.064 60.081.953 9.458.329 69.540.282
98.692.471 21.147.917 119.840.388 92.063.429 16.667.808 108.731.237

44. PARTES RELACIONADAS

Os saldos e transacgdes efectuados com entidades relacionadas durante os periodos findos em 31 de Dezembro de 2005 e de
2004, podem ser detalhados como segue:

Vendas e prestagdes de servigos Compras e servigos recebidos

Transaccdes 31.12.2005 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2004
Empresa - Mae, filiais excluidas e participadas 29.441.019 443.245 1.962.087 2.882.863
Empresas controladas conjuntamente 37.917.879 22.318.213 1.070.860 10.368.275
Empresas associadas 3.027.715 2.615.701 11.206.737 7.877.918
Entidades parceiras e accionistas 12.831.935 180.427 6.529.776 911.056
83.218.548 25.557.586 20.769.460 22.040.112

Juros auferidos Juros suportados

Transacgdes 31.12.2005 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2004
Empresa - Mae, filiais excluidas e participadas 29.646 - 52.960 41.531
Empresas controladas conjuntamente 331.050 295.308 7.458 48.937
Empresas associadas 5.950 992.452 45.955 -
Entidades parceiras e accionistas 474277 63.385 6.096.746 5.541.800
840.923 1.351.145 6.203.119 5.632.268
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45.

Saldos

Empresa - Mae, filiais excluidas e participadas
Empresas controladas conjuntamente
Empresas associadas

Entidades parceiras e accionistas

Saldos

Empresa - Mae, filiais excluidas e participadas
Empresas controladas conjuntamente
Empresas associadas

Entidades parceiras e accionistas

A remuneragao dos membros do Conselho de Administragdo da empresa mae, auferidas em todas as sociedades do Grupo, nos

Contas a receber

Contas a pagar

31.12.2005 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2004
12.640.910 22.661.281 367.578 148.801
29.268.146 2.444.300 3.757.773 3.441.742

6.929.214 838.034 2.283.497 387.313
9.553.739 - 13.688.689 -
58.392.009 25.943.615 20.097.537 3.977.856

Empréstimos
Obtidos Concedidos
31.12.2005 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2004

2.750.000 1.750.000 2.208.335 14.132.899
23.133.138 - 1.254.924 7.141.832
- - 20.129.907 8.416.670
36.809.925 110.983.248 - 42.848.656
62.693.063 112.733.248 23.593.166 72.540.057

periodos findos em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004, tem a seguinte composigao

Remuneragao fixa

Remuneragéo variavel

RESULTADOS POR ACCAOQ

31.12.2005 31.12.2004
2.475.600 2.146.648
2.369.221 2.421.940
4.844.821 4.568.588

Os resultados por acgdo do periodo, excluindo o efeito das

consideragao os seguintes montantes:

Resultados

Resultados para efeito de calculo do resultado liquido por
acg&o basico (resultado liquido do periodo)

Efeito das acgdes potenciais

Juro das obrigagdes convertiveis (liquido de imposto)
Resultados para efeito do calculo do resultado liquido por
acgao diluido

Numero de acgdes

Numero médio ponderado de acgbes para efeito de
célculo do resultado liquido por acgéo basico

Efeito das acgdes potenciais
decorrentes das obrigagdes convertiveis

Numero médio ponderado de acgbes para efeito de
calculo do resultado liquido por acgéo diluido

Resultado por acgao (basico e diluido)

Nao existem instrumentos convertiveis sobre acgbes da Sonae, SGPS, SA, pelo que nao existe diluicdo dos resultados.

operagdes em descontinuagdo, foram calculados tendo em

31.12.2005 31.12.2004
Actividades Actividades Total Actividades Actividades Total
continuadas descontinuadas acumulado continuadas descontinuadas acumulado
302.101.261 210.702.024 512.803.285 256.153.737 27.367.273 283.521.010
302.101.261 210.702.024 512.803.285 256.153.737 27.367.273 283.521.010

1.865.952.847

1.865.952.847

1.865.952.847

1.865.821.979

1.865.821.979

1.865.821.979

1.865.952.847

1.865.952.847

1.865.952.847

1.865.821.979

1.865.821.979

1.865.821.979

0,161902

0,112919

0,274821

0,137287

0,014668

0,151955
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46.

47.

DIVIDENDOS

Na Assembleia Geral Anual de 6 de Abril de 2005 foram atribuidos dividendos iliquidos de 0,02 euros por acg¢éo (0,015 euros
por acgdo em 2003), os quais foram pagos no dia 6 de Maio de 2005, correspondendo a um valor total de 37.316.439,58 euros
(27.987.329,69 euros em 2003).

Relativamente ao exercicio de 2005, o Conselho de Administragdo propde que seja pago um dividendo iliquido de 0,025 euros
por ac¢do. Considerando que o Conselho de Administracéo se propde manter as acgdes proprias até a data do pagamento do

dividendo o valor total de dividendos a pagar sera de 46.650.596,35 euros. Este dividendo esta sujeito a aprovagédo dos
accionistas em Assembleia Geral.

INFORMACAQ POR SEGMENTOS

Nos periodos de 2005 e de 2004 foram identificados como segmentos primarios os seguintes negécios:

- Derivados de Madeira
- Retalho

- Centros Comerciais

- Telecomunicagoes

- Outros

Os segmentos geograficos (representando os segmentos secundarios) identificados nos periodos de 2005 e 2004 foram os
seguintes:

- Portugal

- Espanha

- Franca

- Inglaterra

- Alemanha

- Resto da Europa
- Brasil

- Canada

- Africa do Sul

- Resto do Mundo

Os contributos dos principais segmentos de negécio para a Demonstragédo de Resultados consolidada dos periodos findos em
31 de Dezembro de 2005 e de 2004 podem ser analisados como segue

31.12.2005
Retalho Centros Telecomunicagdes Qutros Ajustamentos de i?:?ii%f::;
Comerciais Segmentos consolidagéo Continuadas
Proveitos operacionais

Vendas 2.726.110.499 - 93.468.598 179.938.280 (764.951) 2.998.752.426
Prestagdes de servicos 12.985.004 255.907.544 725.066.512 251.464.651 (31.004.077) 1.214.419.634
Variagao valor propriedades de investimento 2.154.962 191.916.952 - - - 194.071.914
Outros proveitos operacionais 215.068.321 31.167.229 24.986.302 172.520.174 33.605.698 477.347.724
2.956.318.786 478.991.725 843.521.412 603.923.105 1.836.670 4.884.591.698
Proveitos intersegmentos 58.264.952 11.226.081 12.775.028 11.410.780 (93.676.841) -
3.014.583.738 490.217.806 856.296.440 615.333.885 (91.840.171) 4.884.591.698
Cash-flow operacional (EBITDA) 235.677.148 312.175.397 161.418.367 24.958.451 9.867.436 744.096.799
Resultados operacionais (EBIT) 168.417.483 298.434.282 28.321.065 15.126.437 11.189.845 521.489.112
Resultados financeiros (27.532.679) (39.719.445) (13.046.227) (24.526.582) 704.535 (104.120.398)
Resultados relativos a empresas associadas - (3.349.052) - - 1.633.239 (1.715.813)
Resultados relativos a investimentos - 33.667.632 (9.762.791) 161.901.721 (63.894.056) 121.912.506
Resultado antes de impostos 140.884.804 289.033.417 5.512.047 152.501.576 (50.366.437) 537.565.407
Imposto sobre o rendimento (19.163.814) (72.503.470) (4.008.288) (7.392.056) 4.375.157 (98.692.471)
Resultado Liquido 121.720.990 216.529.947 1.503.759 145.109.520 (45.991.280) 438.872.936
- atribuivel aos accionistas da empresa-mae 302.101.261
- atribuivel a interesses minoritarios 136.771.675
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31.12.2004

31 de Dezembro de 2004 Retalho Centros Telecomunicagdes Outros Ajustamentos de i?:?ii%:da:;
Comerciais Segmentos consolidagéo Continuadas

Proveitos operacionais
Vendas 2.600.420.613 23.000 102.588.164 198.213.295 (501.628) 2.900.743.444
Prestagdes de servigos 12.970.997 211.031.667 750.841.272 204.385.956 (21.771.938) 1.157.457.954
Variagao valor propriedades de investimento - 111.451.062 - - - 111.451.062
Outros proveitos operacionais 169.520.184 30.176.884 29.419.892 103.620.975 13.247.839 345.985.774
2.782.911.794 352.682.613 882.849.328 506.220.226 (9.025.727) 4.515.638.234
Proveitos intersegmentos 58.220.385 27.818.759 12.104.049 (15.774.712) (82.368.481) -
2.841.132.179 380.501.372 894.953.377 490.445.514 (91.394.208) 4.515.638.234
Cash-flow operacional (EBITDA) 234.681.640 221.947.437 206.766.465 12.163.511 (1.758.377) 673.800.676
Resultados operacionais (EBIT) 170.015.747 214.396.912 68.666.476 9.574.658 (1.952.196) 460.701.597
Resultados financeiros (29.821.631) (39.972.223) (18.670.488) (17.183.970) 1.985.369 (103.662.943)
Resultados relativos a empresas associadas - (172.368) 5.861.007 74.788 12.985.102 18.748.529
Resultados relativos a investimentos 105.141 2.757.788 (1.143.455) 120.453.693 (20.055.925) 102.117.242
Resultado antes de impostos 140.299.257 177.010.109 54.713.540 112.919.169 (7.037.650) 477.904.425
Imposto sobre o rendimento (16.330.626) (53.647.383) (18.140.149) (4.490.846) 545575 (92.063.429)
Resultado Liquido 123.968.631 123.362.726 36.573.391 108.428.323 (6.492.075) 385.840.996
- atribuivel aos accionistas da empresa-mae 256.153.737
- atribuivel a interesses minoritarios 129.687.259

Os contributos dos principais segmentos de negdécio para os Balangos consolidados dos periodos findos em 31 de Dezembro de
2005 e de 2004 podem ser analisados como segue:

31.12.2005
Retalho Centros Telecomunicagdes Outros Ajustamentos de Consolidado
Comerciais Segmentos consolidagéo

Imobilizado

Incorpéreo 65.218.165 4.160.407 192.082.594 80.012.195 (19.927.938) 321.545.423

Corpéreo 1.142.618.913 617.843 477.068.126 287.014.457 815.134 1.908.134.473

Propriedades de investimento - 1.354.305.233 - - 3.115.852 1.357.421.085

Diferengas de consolidagéo' - - - - 245.578.246 245.578.246

Investimentos 70.694.041 4.082.997 1.203.713 115.082.868 (33.435.043) 157.628.576
Activos por impostos diferidos 24.126.376 13.782.635 66.239.164 4.346.574 (10.710) 108.484.039
Outros activos 567.978.053 93.959.498 234.740.676 779.460.197 (391.217.095) 1.284.921.329
Caixa, Equivalentes de Caixa e Investimentos Correntes 574.416.472 92.125.872 210.736.401 219.651.464 (173.954.452) 922.975.757
Total do activo 2.445.052.020 1.5663.034.485 1.182.070.674 1.485.567.755 (369.036.006) 6.306.688.928
Passivos n&o correntes

Empréstimos 602.203.218 524.673.796 457.749.927 264.208.974 (209.773) 1.848.626.142

Passivos por impostos diferidos 32.958.557 201.806.318 - 3.488.953 (69.567) 238.184.261

Outros passivos ndo correntes 42.632.517 56.422.251 22.487.102 579.260.699 (59.911.814) 640.890.755
Passivos correntes

Empréstimos 168.411.146 66.162.280 3.311.456 456.612.739 (5.096) 694.492.525

Outros passivos correntes 794.559.633 86.467.255 280.916.320 677.868.986 (490.747.735) 1.349.064.459
Total do passivo 1.640.765.071 935.531.900 764.464.805 1.981.440.351 (550.943.985) 4.771.258.142
Divida Bruta 770.614.364 590.836.076 461.061.383 720.821.713 (214.869) 2.543.118.667
Divida Liquida 196.197.892 498.710.204 250.324.982 501.170.249 173.739.583 1.620.142.910
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31.12.2004

Derivad?s de Retalho Centros Telecomunicagdes Outros Ajustamentos de Consolidado
Madeira Comerciais Segmentos consolidagéo

Imobilizado

Incorpéreo 1.411.517 63.974.804 9.159.422 195.973.251 83.927.044 (19.116.667) 335.329.371

Corpéreo 1.137.472.497 1.116.905.308 1.487.494 483.844.870 409.706.980 (32.066.469) 3.117.350.680

Propriedades de investimento - - 2.209.626.199 - - (4.779.784) 2.204.846.415

Diferengas de consolidagéo' - - - - - 453.242.056 453.242.056

Investimentos 18.723.383 51.956.227 9.151.400 (158.918) 107.583.789 (81.020.529) 106.235.352
Activos por impostos diferidos 61.332.706 59.731.623 18.526.246 68.705.484 10.911.968 (2.256.602) 216.951.425
Outros activos 326.106.286 615.390.656 245.664.520 235.320.109 1.139.662.034 (974.280.359) 1.587.863.246
Caixa, Equivalentes de Caixa e Investimentos Correntes 77.191.833 347.422.369 115.212.239 53.201.043 27.842.770 (45.097.901) 575.772.353
Total do activo 1.622.238.222 2.255.380.987 2.608.827.520 1.036.885.839 1.779.634.585 (705.376.255) 8.597.590.898
Passivos n&o correntes

Empréstimos 397.138.264 594.432.053 874.869.988 307.489.083 241.668.926 32.183.958 2.447.782.272

Passivos por impostos diferidos 27.142.333 39.002.492 315.547.895 8 11.176.745 (4.778.624) 388.090.849

Outros passivos ndo correntes 296.383.058 68.956.570 100.572.428 17.072.886 780.330.476 (265.386.387) 997.929.031
Passivos correntes

Empréstimos 109.985.292 249.842.927 51.345.656 6.579.235 554.692.439 (22.784.561) 949.660.988

Outros passivos correntes 366.590.926 925.694.144 214.280.300 284.939.574 685.903.276 (553.695.244) 1.923.712.976
Total do passivo 1.197.239.873 1.877.928.186 1.556.616.267 616.080.786 2.273.771.862 (814.460.858) 6.707.176.116
Divida Bruta 507.123.556 844.274.980 926.215.644 314.068.318 796.361.365 9.399.397 3.397.443.260
Divida Liquida 429.931.723 496.852.611 811.003.405 260.867.275 768.518.595 54.497.298 2.821.670.907
1) A alocagéo das diferengas de consolidagéo pode ser detalhada como segue:

31.12.2005 31.12.2004

Derivados de Madeira - 52.362.063

Retalho 114.470.775 276.354.395

Centros Comerciais 67.356.455 80.595.844

Telecomunicagdes 12.135.698 9.675.017

Outros segmentos 51.615.318 34.254.737

Total 245.578.246 453.242.056

Os contributos dos principais segmentos de negécio para os Fluxos de Caixa consolidados dos periodos findos em 31 de
Dezembro de 2005 e de 2004 podem ser analisados como segue:

31.12.2005
Centros Outros Actividades
Retalho Telecomunicagdes N

Comerciais Segmentos Continuadas
Actividades operacionais 214.847.726 129.113.590 138.458.551 (5.485.637) 476.934.230
Actividades de investimento (219.539.265) (341.734.688) (136.597.852) 76.354.948 (621.516.857)
Actividades de financiamento (127.698.257) 172.182.422 131.923.984 (205.692.967) (29.284.818)
Variagéo de caixa e equivalentes (132.389.796) (40.438.676) 133.784.683 (134.823.656) (173.867.445)
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31.12.2004

Centros Outros Actividades
Retalho Telecomunicagdes N
Comerciais Segmentos Continuadas
Actividades operacionais 315.262.068 59.594.575 206.434.644 108.842.788 690.134.075
Actividades de investimento 43.665.320 (246.540.380) (92.246.951) (113.504.974) (408.626.985)
Actividades de financiamento (215.841.163) 57.778.067 (165.365.813) 67.713.364 (255.715.545)
Variagéo de caixa e equivalentes 143.086.225 (129.167.738) (51.178.120) 63.051.178 25.791.545

As vendas e prestacdes de servicos e o resultado operacional por mercado geografico podem ser detalhados como segue:

Consolidado das actividades continuadas

31.12.2005 31.12.2004

Vendas e prlestagées Resultvado pr«:,/setgsgise de Result.ado

de servigos operacional servigos operacional
Portugal 3.864.696.473 450.811.996 3.774.646.788 389.332.368
Espanha 94.078.576 90.065.830 57.163.688 71.744.956
Franga 91.649.198 (5.187.935) 100.774.123 3.967.690
Inglaterra 29.379.880 1.250.066 16.257.480 537.278
Alemanha 13.185.264 (3.059.786) 3.129.562 (1.609.463)
Brasil 33.781.390 (1.927.356) 340.276 966.939
Resto da Europa 68.182.039 (10.367.366) 87.935.905 (2.926.046)
Resto do Mundo 18.219.240 (96.337) 17.953.576 (1.312.125)
4.213.172.060 521.489.112 4.058.201.398 460.701.597

Adicionalmente apresenta-se em seguida os contributos para o total do activo e passivo por segmento geografico:

Consolidado
31.12.2005 31.12.2004

Total do Total do Total do Total do

Activo Passivo Activo Passivo
Portugal 5.596.258.680 4.184.068.940 6.120.339.803 4.394.691.159
Espanha 401.693.145 285.436.726 462.028.724 638.464.347
Franga 7.279.624 47.021.629 734.612 133.546.547
Inglaterra 9.236.383 1.693.616 94.097.933 60.074.604
Alemanha 34.590.136 15.675.145 584.293.316 357.508.803
Brasil 198.690.935 67.923.078 1.078.499.567 424.901.945
Resto da Europa 58.940.025 153.453.112 41.919.903 543.326.408
Resto do Mundo - 15.985.896 215.677.040 154.662.303
6.306.688.928 4.771.258.142 8.597.590.898 6.707.176.116

Os colaboradores do Grupo podem ser analisados como segue:

31.12.2005 31.12.2004
Derivados de Madeira - 6.361
Retalho 23.806 43.963
Centros Comerciais 709 666
Telecomunicagdes 2.071 2.309
Outros segmentos 5.804 4.530
32.390 57.829
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48.

49.

50.

EVENTOS SUBSEQUENTES

Em 6 de Fevereiro de 2006, a Sonae, SGPS, SA efectuou anuncio preliminar de langamento de oferta publica de aquisigao
sobre a totalidade das acgbes representativas do capital social e das obrigagdes convertiveis da Portugal Telecom, SGPS, SA
(PT). A contrapartida oferecida é de 9,50 euros, por cada acgéo, e de 5.000 euros por cada obrigagéo convertivel. A oferta esta
sujeita a obtengéo do registo prévio junto da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios, das aprovacdes e autorizagbes
administrativas exigidas nos termos da lei, nomeadamente a ndo oposi¢ado da Autoridade da Concorréncia, a declaragédo pela
Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios da derrogagéo do dever de lancamento de oferta subsequente nos termos do
Cédigo dos Valores Mobiliarios.

A oferta esta ainda subordinada a verificagdo de um conjunto de condigdes, das quais se destacam a aquisigdo de pelo menos
50,01% do capital social da PT, a autorizagdo da Assembleia Geral da PT de aquisigao de participacdo superior a 10% sem
estabelecimento de outro limite, a alteragéo dos estatutos da PT para que ndo subsista qualquer limite a contagem de votos
emitidos por um s6 accionista e para a eliminagéo dos privilégios inerentes as ac¢des da categoria A. A oferta é efectuada com
base em pressupostos descritos no respectivo anuncio.

Em 7 de Fevereiro de 2006, a Sonae, SGPS, SA efectuou anuncio preliminar de langamento de oferta publica de aquisigao
sobre a totalidade das acgbes representativas do capital social da PT - Multimédia - Servigos de Telecomunicagbes e
Multimédia, SGPS, SA (PTM). A contrapartida oferecida € de 9,03 euros por acgdo. Esta oferta esta sujeita a obtengdo do
registo e das aprovagdes similares as da oferta sobre a PT e é igualmente feita com base em pressupostos descritos nos
respectivos anuncios.

Em 8 de Fevereiro de 2006, a Sonae, SGPS, SA informou que as ofertas descritas acima serao efectuadas pela filial Sonaecom,
SGPS, SA e que assegurou o financiamento da aquisi¢ao junto do Banco Santander

As referéncias acima nao dispensam a leitura integral dos anuncios mencionados.

APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administragdo em 9 de Margo de 2006. Contudo as mesmas
estéo ainda sujeitas a aprovagao pela Assembleia Geral de Accionistas.

PRIMEIRA APLICACAO DAS NORMAS INTERNACIONAIS DE RELATO FINANCEIRO (IFRS)

O Grupo adoptou as Normas Internacionais de Relato Financeiro (International Financial Reporting Standards — IFRS) em 2005,
aplicando para o efeito o “IFRS 1 — First-Time Adoption of International Financial Reporting Standards”, sendo a data de
transicao para efeitos da apresentagdo destas demonstracdes financeiras 1 de Janeiro de 2004.

O efeito, nos Balangos em 1 de Janeiro e 31 de Dezembro de 2004, da conversao das demonstragdes financeiras preparadas
de acordo com os principios de contabilidade geralmente aceites em Portugal (“POC”) para as demonstracdes financeiras
reexpressas em conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) em vigor em 1 de Janeiro de 2005
pode ser detalhado como segue:
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1.01.2004 31.12.2004

Ajustamentos de Ajustamentos de
conversao para conversao para
POC IFRS IFRS POC IFRS IFRS

ACTIVOS NAO CORRENTES:

Imobilizagdes corpdreas e incorpéreas 4.529.088.468 (1.097.920.835) 3.431.167.633 4.700.852.146 (1.248.172.095) 3.452.680.051

Propriedades de investimento - 1.798.066.946 1.798.066.946 - 2.204.846.415 2.204.846.415

Diferengas de consolidagao - 346.346.597 346.346.597 - 453.242.056 453.242.056

Investimentos 508.785.437 (238.129.851) 270.655.586 347.102.653 (240.867.301) 106.235.352

Impostos diferidos activos - 237.832.317 237.832.317 - 216.951.425 216.951.425

Outros activos nao correntes 59.521.228 71.466.338 130.987.566 89.019.748 22.477.519 111.497.267

Total de activos ndo correntes 5.097.395.133 1.117.661.512 6.215.056.645 5.136.974.547 1.408.478.019 6.545.452.566
ACTIVOS CORRENTES:

Existéncias 680.092.444 (1.174.104) 678.918.340 672.703.272 1.155.679 673.858.951

Clientes e Outros activos correntes 1.245.560.174 (461.815.067) 783.745.107 1.222.534.169 (420.027.139) 802.507.030

Investimentos 379.979.627 (130.544.552) 249.435.075 182.274.470 (92.715.559) 89.558.911

Caixa e equivalentes de caixa 271.654.983 216.787.242 488.442.225 340.808.878 145.404.564 486.213.442

Total de activos correntes 2.577.287.228 (376.746.481) 2.200.540.747 2.418.320.789 (366.182.455) 2.052.138.334
TOTAL DO ACTIVO 7.674.682.361 740.915.031 8.415.597.392 7.555.295.336 1.042.295.564 8.597.590.900
CAPITAL PROPRIO:

Capital social 2.000.000.000 - 2.000.000.000 2.000.000.000 - 2.000.000.000

Acgdes Proprias (144.537.597) - (144.537.597) (144.537.597) - (144.537.597)

Reservas e Resultados Transitados (1.272.970.680) 218.842.489 (1.054.128.191) (1.365.429.064) 331.345.141 (1.034.083.923)

Resultado liquido do periodo atribuivel 192.060.205 91.460.805 283.521.010

aos Accionistas da Empresa- Mae

Total do capital proprio atribuivel acs 582.491.722 218.842.489 801.334.212 682.093.544 422.805.946  1.104.899.490

Accionistas da Empresa-Mae

Interesses Minoritarios 749.664.275 171.461.470 921.125.745 527.771.715 257.743.577 785.515.292
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 1.332.155.997 390.303.959 1.722.459.957 1.209.865.259 680.549.523 1.890.414.782
PASSIVO:

PASSIVOS NAO CORRENTES:

Empréstimos 2.074.762.849 322.118.429 2.396.881.277 2.220.386.496 227.395.776 2.447.782.272

Outros passivos nao correntes 789.279.202 87.895.506 877.174.708 827.530.423 113.209.456 940.739.879

Impostos diferidos passivos - 328.125.407 328.125.407 - 388.090.849 388.090.849

Provisdes - 53.696.014 53.696.014 - 57.189.153 57.189.153

Total de passivos ndo correntes 2.864.042.051 791.835.356 3.655.877.407 3.047.916.919 785.885.234 3.833.802.153

PASSIVOS CORRENTES:

Empréstimos 1.151.066.667 106.777.505 1.257.844.172 805.324.564 144.336.423 949.660.987

Fornecedores e Outros passivos correntes 2.178.391.620 (416.548.674) 1.761.842.946 2.344.147.178 (434.372.051) 1.909.775.127

Provisdes 149.026.026 (131.453.115) 17.572.911 148.041.416 (134.103.565) 13.937.851

Total de passivos correntes 3.478.484.313 (441.224.284) 3.037.260.029 3.297.513.158 (424.139.193) 2.873.373.965
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 7.674.682.361 740.915.031 8.415.597.392 7.555.295.336 1.042.295.564 8.597.590.900

O detalhe dos ajustamentos efectuados com efeitos em capital préprio reportados a 1 de Janeiro de 2004 e 31 de Dezembro de
2004 para efeito de conversao para as Normas Internacionais de Relato Financeiro é o seguinte:

Ajustamentos

de conversao para IFRS

01.01.2004 31.12.2004
Ajustamento de converséo para IFRS

Propriedades de Investimento 327.922.054 419.434.124
Diferengas de Consolidagédo 357.968.891 452.690.551
Imobilizagdes (252.550.020) (239.764.253)
Acréscimos e Diferimentos (134.593.148) (106.183.565)
Aplicagdo do método proporcional 168.658.896 214.233.933
Inclusdo de empresas excluidas (7.752.415) (4.213.889)
Instrumentos Financeiros (51.343.220) (42.150.698)
Outros (18.007.079) (13.496.680)

Total dos ajustamentos de converséo para IFRS 390.303.959 680.549.523

Pagina 132



As propriedades de investimento, em POC, estavam registadas em imobilizacdes corpdreas ao custo de aquisicdo ou
construgéo (01.01.2004: 1.313.346.387 euros; 31.12.2004: 1.475.670.137 euros), sendo os edificios amortizados ao longo de 50
anos e os terrenos ndao amortizados. Em IFRS estdo apresentadas em linha propria de balango e séo registadas a valor de
mercado baseado em avaliagdes semestrais independentes (01.01.2004: 1.798.165.533 euros; 31.12.2004: 2.098.849.495
euros). As variagdes do valor de mercado foram registadas em resultados e apresentadas em linha separada (31.12.2004:
111.451.062 euros). As propriedades de investimento em desenvolvimento sdo mantidas ao custo de construgéo até ao
momento da sua utilizacdo. Nesse momento sao avaliadas e a diferenga entre o valor de mercado e o custo de construgao &
registada em resultados.

O Grupo Sonae, em linha com o disposto no normativo IFRS, passa a registar as diferengas de consolidagdo como um activo,
ndo amortizavel, e sujeito a testes de imparidade anuais. As diferengas de consolidagéo originadas na aquisicao de filiais,
empresas controladas conjuntamente e associadas estrangeiras foram alocadas a essas unidades, sendo como tal registadas
na moeda funcional dessas filiais e convertidas para a moeda de reporte do Grupo a taxa de cambio em vigor na data de
balanco. As diferencas cambiais geradas nessa conversao estao registadas na rubrica de Reservas de conversdo cambial, em
Reservas e resultados transitados.

Este procedimento difere da pratica que o Grupo Sonae adoptou desde 2001, que consistiu na anulagdo das diferencas de
consolidagéo por contrapartida de reservas, uma abordagem diferente da preconizada pelo POC, tal como mencionado nas
demonstragdes financeiras anteriormente apresentadas.

As diferengas de consolidagéo originadas em aquisi¢cdes anteriores a data de transi¢éo para IFRS (1 de Janeiro de 2004) foram
mantidas pelos valores apresentados de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal, ajustados
pelos activos incorpéreos nao aceites pelos IFRS e objecto de testes de imparidade (01.01.2004: 538.678.125 euros;
31.12.2004: 628.760.403 euros), sendo os impactos desses ajustamentos registados em Resultados transitados, conforme IFRS
1. No caso de filiais estrangeiras, as diferengcas de consolidagdo foram reexpressas na moeda funcional de cada filial,
retrospectivamente. As diferengas cambiais geradas no processo de conversao foram registadas em Resultados transitados
(IFRS 1) (01.01.2004: -206.029.653 euros; 31.12.2004: -160.729.564 euros).

Os activos corpoéreos e incorpéreos sao registados ao custo de aquisicdo, deduzidos das amortizagbes acumuladas e de
perdas por imparidade. Na data da transigdo foram anulados, por contrapartida de Resultados transitados, todos os activos
corporeos e incorporeos que ndo cumprem os critérios de reconhecimento do normativo IFRS (01.01.2004: 146.566.180 euros;
31.12.2004: 122.706.443 euros). Os activos corporeos e incorpéreos nessas condigdes registados apos essa data no normativo
POC, foram transferidos para a correspondente rubrica de custos (31.12.2004: 6.378.829 euros). A diferente natureza dos
activos afectos aos diferentes negécios originou a definicdo de vidas Uteis diferentes das anteriormente utilizadas na
consolidagdo em POC (com o seguinte efeito em Capitais proprios, 01.01.2004: -125.007.688 euros; 31.12.2004: -134.006.998
euros).

Os acréscimos e diferimentos que ndo cumprem os requisitos dos IFRS foram anulados por contrapartida de Resultados
transitados (com o seguinte efeito em Capitais préprios, 01.01.2004: -134.593.148 euros; 31.12.2004: -106.183.565 euros),
deixando de ser reconhecidos em resultados do exercicio ao longo do periodo de diferimento.

As participagdes financeiras em empresas controladas conjuntamente passaram a ser incluidas pelo método de consolidagao
proporcional, desde a data em que o controlo conjunto é adquirido. De acordo com este método os activos, passivos, proveitos
e custos destas empresas foram integrados, nas demonstragdes financeiras consolidadas, rubrica a rubrica na proporgéo do
controlo atribuivel ao Grupo. O excesso do custo de aquisicdo face ao justo valor dos activos e passivos identificaveis das
empresas controladas conjuntamente na data de aquisicdo estd reconhecido como diferenca de consolidagao (01.01.2004:
11.420.982 euros; 31.12.2004: 20.890.568 euros). As transacgdes, os saldos e os dividendos distribuidos entre essas empresas
e empresas do Grupo foram eliminados na propor¢do do controlo atribuivel ao Grupo. A classificagdo dos investimentos
financeiros em empresas controladas conjuntamente é determinada com base em acordos parassociais que regulam o controlo
conjunto.

De acordo com o normativo IFRS todas as empresas devem ser incluidas na consolidagao, pelo que o ajustamento de inclusao
de empresas excluidas reflecte o efeito da inclusao de empresas que no normativo POC estavam excluidas da consolidacéo,
na maioria dos casos por imaterialidade ou por objecto social diverso.

A generalidade dos instrumentos derivados utilizados pelo Grupo Sonae s&o instrumentos de cobertura de fluxos de caixa

associados a financiamentos. No activo, em investimentos correntes, e no passivo, em empréstimos correntes, estéo registados
swaps de taxa de cambio e de taxa de juro relacionados com empréstimos (Nota 26).
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O efeito nas demonstragdes de resultados do periodo findo em 31 de Dezembro de 2004 pode ser detalhado como segue:

31.12.2004

Ajustamentos de

conversdo para

POC IFRS IFRS
Proveitos operacionais:
Vendas 5.398.949.241 (84.742.122) 5.314.207.119
Prestagdes de servigos 1.235.043.902 (84.960.457) 1.150.083.445
Variagao de valor das propriedades de investimento - 111.451.062 111.451.062
Outros proveitos operacionais 344.345.577 100.313.398 444.658.975
Total de proveitos operacionais 6.978.338.720 42.061.881 7.020.400.601
Custos operacionais
Custo das vendas (3.658.222.905) 14.144.201 (3.644.078.704)
Variagéo da produgéo (8.851.856) 660.199 (8.191.657)
Fornecimentos e servigos externos (1.646.506.633) 175.505.975 (1.471.000.658)
Custos com o pessoal (826.481.369) 7.809.106 (818.672.263)
Amortizagdes e depreciagdes (382.592.797) 56.004.704 (326.588.093)
Provisdes e perdas por imparidade (40.959.050) 22.623.769 (18.335.281)
Outros custos operacionais (59.583.569) (80.539.909) (140.123.478)
Total de custos operacionais (6.623.198.179) 196.208.045 (6.426.990.134)
Resultados operacionais 355.140.541 238.269.926 593.410.467
Resultados financeiros (167.049.653) (33.505.902) (200.555.555)
Resultados relativos a empresas associadas 15.755.063 3.025.200 18.780.263
Resultados relativos a investimentos 122.556.665 (9.578.018) 112.978.647
Resultado antes de impostos 326.402.616 198.211.206 524.613.822
Imposto sobre o rendimento (56.544.690) (52.186.547) (108.731.237)
Resultado depois de impostos 269.857.926 146.024.659 415.882.585
Resultados de operagdes em descontinuagéo apos R R R
impostos
Resultado consolidado do periodo 269.857.926 146.024.659 415.882.585
Atribuivel a:
Accionistas da Empresa-Mae 192.060.205 91.460.805 283.521.010
Interesses Minoritarios 77.797.721 54.563.854 132.361.575

O detalhe dos ajustamentos efectuados com impacto no resultado liquido do periodo findo em 31 de Dezembro de 2004 na
converséo das demonstragdes financeiras para as Normas Internacionais de Relato Financeiro é como segue:

Acumulado

31.12.2004
Propriedades de Investimento 94.435.515
Imobilizagoes 19.183.958
Acréscimos e Diferimentos 28.732.394
Método proporcional (13.880.996)
Inclusdo Empresas Excluidas 9.482.645
Instrumentos Financeiros (354.887)
Outros 8.426.030
Total de ajustamentos de conversao para IFRS 146.024.659

Ao nivel da demonstragdo de fluxos de caixa, os ajustamentos ndo sao significativos, uma vez que os impactos mais
significativos referem-se a reclassificacdes entre despesas com actividades de investimento relacionadas com activos
incorporeos, as quais nao qualificam como tal ao nivel dos IFRS pelo que foram reclassificadas para despesas operacionais.
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DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS
INDIVIDUAIS

31 DEZEMBRO 2005



SONAE, SGPS, SA

BALANCOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E DE 2004

(Montantes expressos em Euros)

IFRS POC
ACTIVO Notas 31.12.2005 31.12.2004 31.12.2004
ACTIVOS NAO CORRENTES:
Imobilizagées corporeas 4 338.579 573.612 573.613
Imobilizagbes incorpéreas 5 2 2 2
Investimentos disponiveis para venda 6 3.002.481.945 3.046.689.003 4.249.761.501
Outros activos nédo correntes 7 499.617.624 807.328.131 13.897
Total de activos néo correntes 3.502.438.150 3.854.590.748 4.250.349.013
ACTIVOS CORRENTES:
Clientes 8 1.207.534 1.133.290 1.133.290
Outras dividas de terceiros 9 239.473.376 19.748.990 19.748.990
Estado e outros entes publicos 10 490.177 142.224 142.224
Outros activos correntes 11 286.466 716.569 1.449.388
Investimentos detidos para negociacédo 12 5.707.400 - -
Caixa e equivalentes de caixa 13 197.441.606 415.418 30.732.998
Total de activos correntes 444.606.559 22.156.491 53.206.890
TOTAL DO ACTIVO 3.947.044.709 3.876.747.239 4.303.555.903
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 14 2.000.000.000 2.000.000.000 2.000.000.000
Acgdes proprias 15 (138.044.363) (143.984.221) (143.984.221)
Reservas legais 16 152.721.161 152.113.582 152.113.582
Reservas de justo valor, cobertura e outras 17 827.322.335 979.630.903 1.405.988.355
Resultado transitados 322.737 (250.474) -
Resultado liquido do periodo 98.055.074 12.724.783 12.151.572
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 2.940.376.944 3.000.234.573 3.426.269.288
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Empréstimos bancarios de longo prazo - liquidos da parcela de curto prazo 18 - 34.345.447 34.375.000
Empréstimos obrigacionistas - liquidos da parcela de curto prazo 19 172.402.473 149.346.185 149.639.369
Total de passivos nado correntes 172.402.473 183.691.632 184.014.369
PASSIVO CORRENTE:
Parcela de curto prazo dos empréstimos bancarios de longo prazo - 6.250.000 -
Empréstimos bancarios de curto prazo 20 340.973.523 395.881.441 401.729.790
Empréstimos obrigacionistas - parcela de curto prazo 21 74.725.192 - -
Fornecedores 386.703 209.160 209.160
Outras dividas a terceiros 22 408.622.830 283.747.798 208.062.664
Estado e outros entes publicos 23 901.462 560.139 560.139
Outros passivos correntes 24 8.655.582 6.172.496 82.710.493
Total de passivos correntes 834.265.293 692.821.034 693.272.246
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 3.947.044.709 3.876.747.239 4.303.555.903

O anexo faz parte destas demonstracdes financeiras.

Pagina 135

O Conselho de Administragao



SONAE, SGPS, SA

DEMONSTRACOES DE RESULTADOS POR NATUREZAS

PARA 0OS PERIODOS DE DOZE MESES FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E DE 2004

Proveitos operacionais:
Prestagdes de servigos
Outros proveitos operacionais
Total de proveitos operacionais

Custos operacionais
Fornecimentos e servigos externos
Custos com o pessoal
Amortizagbes e depreciacdes
Outros custos operacionais
Total de custos operacionais
Resultados operacionais

Resultados financeiros
Resultados relativos a investimentos
Resultado antes de impostos

Imposto sobre o rendimento
Resultado do periodo

Resultados por accéo
Basico
Diluido

(Montantes expressos em Euros)

IFRS IFRS POC
31.12.2005 31.12.2004 31.12.2004
4° Trimestre 05 Acumulado 4° Trimestre 04 Acumulado Acumulado
Notas (N&o auditado) (N&o auditado)

27 1.201.365 2.319.260 1.089.804 2.181.217 2.181.217
28 34.997 1.368.115 105.041 248.693 184.078
1.236.362 3.687.375 1.194.845 2.429.910 2.365.295

29 (1.042.138) (4.081.964) (606.363) (2.397.560) (2.397.560)
30 (1.515.462) (5.353.586) (1.320.391) (5.040.810) (5.723.093)
4 (64.235) (255.170) (169.418) (268.623) (1.046.223)
31 (128.769) (425.894) (1.672.046) (2.490.484) (1.682.243)
(2.750.604)  (10.116.614) (3.768.218)  (10.197.477)  (10.849.119)

(1.514.242) (6.429.239) (2.573.373) (7.767.567) (8.483.824)

32 (1.574.973) (2.973.316) 5.788.578 19.491.104 20.619.700
33 78.156.637 107.471.670 - 1.017.521 31.834
75.067.422 98.069.115 3.215.205 12.741.058 12.167.710

34 (14.041) (14.041) (16.138) (16.275) (16.138)
75.053.381 98.055.074 3.199.067 12.724.783 12.151.572

35 0,040221 0,052550 0,001715 0,006820 0,006513
35 0,040221 0,052550 0,001715 0,006820 0,006513

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras.

O Conselho de Administragao
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SONAE, SGPS, SA

DEMONSTRACOES DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO

PARA OS PERIODOS DE DOZE MESES FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E DE 2004

(Montantes expressos em euros)

Notas Capital Accdes Reservas Reserva de Reserva de Outras Resultados Resultado
Social Proprias Legais Justo valor Cobertura Reservas Transitados Liquido Total
Saldo em 1 de Janeiro de 2004 2.000.000.000 (143.984.221) 150.629.362 (807.297.941) (5.081.189) 1.405.775.525 (250.474) 29.684.383 2.629.475.445
Aplicagéo do resultado de 2003:
Transferéncia para reserva legal - - 1.484.220 - - - - (1.484.220) -
Dividendos distribuidos - - - - - - - (27.987.330) (27.987.330)
Transferéncia para resultados transitados - - - - - 212.833 - (212.833) -
(Aquisicao)/Alienacao de acgdes proprias - - - - - - - - -
Aumento/(diminui¢éo) do justo valor dos instrumentos financeiros
de cobertura, liquido de imposto - - - - 4.799.581 - - - 4.799.581
Aumento/(diminui¢éo) do justo valor dos investimentos financeiros
disponiveis para venda - - - 381.222.094 - - - - 381.222.094
Resultado liquido do periodo findo em 31 de Dezembro de 2004 - - - - - - - 12.724.783 12.724.783
Outros - - - - - - - - -
Saldo em 31 de Dezembro de 2004 2.000.000.000 (143.984.221) 152.113.582 (426.075.847) (281.608) 1.405.988.358 (250.474) 12.724.783 3.000.234.573
Saldo em 1 de Janeiro de 2005 2.000.000.000 (143.984.221) 152.113.582 (426.075.847) (281.608) 1.405.988.358 (250.474) 12.724.783 3.000.234.573
Aplicacao do resultado de 2004:
Transferéncia para reserva legal 16 - - 607.579 - - - - (607.579) -
Dividendos distribuidos - - - - - (25.772.446) - (11.543.993) (37.316.439)
Transferéncia para resultados transitados - - - - - - 573.211 (573.211) -
(Aquisicao)/Alienagéo de acgbes proprias 15 - 5.939.858 - - - (4.353.519) - - 1.586.339
Aumento/(diminui¢éo) do justo valor dos instrumentos financeiros -
de cobertura, liquido de imposto - - - - 281.608 - - - 281.608
Aumento/(diminui¢éo) do justo valor dos investimentos financeiros
disponiveis para venda - - - 587.173.985 - - - - 587.173.985
Cis&do Sonae Industria, SGPS, SA - - - 90.715.029 - (756.158.113) - - (665.443.084)
Resultado liquido do periodo findo em 31 de Dezembro de 2005 - - - - - - - 98.055.074 98.055.074
Outros 33 - - - (44.195.112) - - - - (44.195.112)
Saldo em 31 de Dezembro de 2005 2.000.000.000 (138.044.363) 152.721.161 207.618.055 - 619.704.280 322.737 98.055.074 2.940.376.944

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras.

O Conselho de Administragédo
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SONAE, SGPS, SA

DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA

PARA OS PERIODOS DE DOZE MESES FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E DE 2004

(Montantes expressos em euros)

ACTIVIDADES OPERACIONAIS:

Recebimentos de clientes
Pagamentos a fornecedores
Pagamentos ao pessoal
Fluxos gerados pelas operacdes
Pagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento
Outros recebimentos/pagamentos relativos a actividade operacional

Fluxos das actividades operacionais (1)

ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:

Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros
Imobilizagdes corpéreas
Imobilizagdes incorpdreas
Dividendos
Juros e proveitos similares
Empréstimos concedidos

Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros
Imobilizagdes corpéreas
Imobilizagdes incorpéreas
Empréstimos concedidos

Fluxos das actividades de investimento (2)

ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:

Recebimentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos
Venda de accdes (quotas) préprias
Outros

Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos
Juros e custos similares
Dividendos
Qutros

Fluxos das actividades de financiamento (3)

Variagdo de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) + (3)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras.
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Notas 31.12.2005 31.12.2004

2.245.016 1.048.003

(4.023.528) (1.815.861)

(4.069.125) (4.123.010)

(5.847.637) (4.890.868)

(364.091) 667.198

487.098 (342.108)

(5.724.630) (4.565.778)

36 129.287.060 33.655

100 3.244

75.000.000 -

8.718.968 1.019.471

26.957.954 37.749.766

709.450.574 1.733.033.194

949.414.656 1.771.839.330

36 (340.915.676) (918.814.124)

(20.137) (817.646)

- (2)

(399.713.608)  (1.069.585.430)

(740.649.421)  (1.989.217.202)

208.765.235 (217.377.872)

4.006.270.099 2.704.377.442

1.586.339 -

- 39.666.666

4.007.856.438 2.744.044.108

(3.913.677.803)  (2.454.564.317)

(23.242.524) (31.154.315)

(37.307.385) (27.993.401)
(39.666.666)

(4.013.894.378)  (2.513.712.033)

(6.037.940) 230.332.075

197.002.665 8.388.425

13 415.418 (7.973.007)

13 197.418.083 415.418

O Conselho de Administragéo



2.1

2.2

SONAE, SGPS, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

PARA O PERIODO DE DOZE MESES FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005

(Montantes expressos em euros)

NOTA INTRODUTORIA

A SONAE, SGPS, SA (“Empresa” ou “Sonae”) tem a sua sede no Lugar do Espido, Via Norte, Apartado 1011, 4470-
909 Maia, Portugal.

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adoptadas na preparagéo destas demonstragées financeiras sao as seguintes:

Bases de apresentacdo

Estas demonstragdes financeiras foram elaboradas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro
(IFRS - anteriormente designadas Normas Internacionais de Contabilidade- "IAS") emitidas pelo "International
Accounting Standards Board" ("IASB") e Interpretagbes emitidas pelo "International Financial Reporting
Interpretations Committee" ("IFRIC") ou pelo anterior "Standing Interpretations Committee" ("SIC"), em vigor em 1
de Janeiro de 2005.

A adopgéo das Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) ocorre pela primeira vez em 2005, pelo que a
data de transigdo dos principios contabilisticos portugueses para esse normativo é 1 de Janeiro de 2004, tal como
estabelecido pela IFRS 1 — “Adopgao pela primeira vez das Normas Internacionais de Relato Financeiro”.

Nos termos dessa norma os efeitos reportados a data de transicdo para IFRS (1 de Janeiro de 2004) foram
registados em Capitais Proprios e estdo descritos na Nota 38, na qual se explicitam igualmente os ajustamentos
efectuados nas ultimas demonstragdes financeiras anuais apresentadas (31 de Dezembro de 2004).

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

Estas demonstragdes financeiras foram preparadas a partir dos livros e registos contabilisticos no pressuposto da
continuidade das operagdes e tomando por base o custo histérico, excepto os instrumentos financeiros que se
encontram registados ao justo valor (Nota 2.6).

Imobilizacdes corpdreas

As imobilizagdes corpoéreas encontram-se registadas ao custo de aquisi¢do, ou custo de aquisigao reavaliado até 1
de Janeiro de 2004 (data de transi¢cdo para IFRS) de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites
em Portugal, deduzido das amortizagdes e das eventuais perdas por imparidade acumuladas.

As amortizagbes do exercicio sdo calculadas pelo método das quotas constantes em fungao da vida util da cada
activo.
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2.3

24

2.5

2.6

Imobilizagdes incorpdreas

As imobilizagdes incorpdreas encontram-se registadas ao custo de aquisi¢do, deduzido das amortizagbes e de
perdas por imparidade acumuladas. As imobilizagdes incorpéreas s6 sao reconhecidas se for provavel que delas
advenham beneficios econdmicos futuros para a Empresa, sejam controlaveis por esta e se possa mensurar
fiavelmente o seu custo de aquisigao.

Nos casos de marcas e patentes sem vida util definida ndo séo calculadas amortizagdes, sendo o seu valor objecto
de testes de imparidade numa base anual.

Encargos financeiros com empréstimos obtidos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdo geralmente reconhecidos como custo de
acordo com o principio da especializagdo dos exercicios.

Activos nao correntes detidos para venda

Os activos nao correntes (e o conjunto de activos e passivos a alienar com estes relacionados) sao classificados
como detidos para venda se é expectavel que o seu valor contabilistico venha a ser recuperado através da venda e
nao através do seu uso continuado. Esta condicdo s se considera cumprida no momento em que a venda seja
altamente provavel e o activo (e o conjunto de activos e passivos a alienar com este relacionado) esteja disponivel
para venda imediata nas condi¢des actuais. Adicionalmente, devem estar em curso acgbes que permitam concluir
ser expectavel que a venda se venha a realizar no prazo de 12 meses apds a data de classificagdo nesta rubrica.

Os activos ndo correntes (e o conjunto de activos e passivos a alienar com estes relacionados) classificados como
detidos para venda sdo mensurados ao menor do seu valor contabilistico ou justo valor deduzido de custos com a
venda. Em contrapartida estes activos nao s&do amortizados.

Instrumentos financeiros

a) Investimentos
Os investimentos classificam-se como segue:

- Investimentos detidos até ao vencimento
- Investimentos mensurados ao justo valor através de resultados
- Investimentos disponiveis para venda

Os investimentos detidos até ao vencimento séo classificados como Investimentos ndo correntes, excepto se o seu
vencimento for inferior a 12 meses da data do balango, sendo registados nesta rubrica os investimentos com
maturidade definida para os quais a Empresa tem intengdo e capacidade de os manter até essa data. Os
investimentos mensurados ao justo valor através de resultados sdo classificados como Investimentos Correntes. Os
investimentos disponiveis para venda sao classificados como Activos ndo correntes. Os investimentos em partes de
capital em filiais e associadas sao classificados como investimentos disponiveis para venda.

Todas as compras e vendas destes investimentos sdo reconhecidas a data da assinatura dos respectivos contratos
de compra e venda, independentemente da data de liquidagao financeira.

Os investimentos sdo inicialmente registados pelo seu valor de aquisi¢do, que é o justo valor do prego pago,
incluindo despesas de transacgéao.
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Apds o reconhecimento inicial, os investimentos mensurados a justo valor através de resultados e os investimentos
disponiveis para venda sdo reavaliados pelos seus justos valores por referéncia ao seu valor de mercado a data do
balango (medido pela cotagdo ou valor de avaliagdo independente), sem qualquer deducgdo relativa a custos da
transacgao que possam vir a ocorrer até a sua venda. Os investimentos que nao sejam cotados e para os quais nao
seja possivel estimar com fiabilidade o seu justo valor, sdo mantidos ao custo de aquisicdo deduzido de eventuais
perdas por imparidade.

Os ganhos ou perdas provenientes de uma alteragdo no justo valor dos investimentos disponiveis para venda sao
registados no capital préprio, na rubrica de Reserva de justo valor até o investimento ser vendido, recebido ou de
qualquer forma alienado, ou até que o justo valor do investimento se situe abaixo do seu custo de aquisigdo e que
tal corresponda a uma perda por imparidade, momento em que o ganho ou perda acumulada é registado(a) na
demonstragéo de resultados.

Os investimentos detidos até ao vencimento sdo registados ao custo amortizado através da taxa de juro efectiva,
liquido de amortizagdes de capital e juros recebidos.

b) Dividas de terceiros

As dividas de terceiros sdo registadas pelo seu valor nominal deduzido de eventuais perdas por imparidade,
reconhecidas na rubrica de Perdas por imparidade em contas a receber, por forma a que as mesmas reflictam o
seu valor realizavel liquido.

c) Classificacéo de capital proprio ou passivo

Os passivos financeiros e os instrumentos de capital préprio sdo classificados de acordo com a substancia
contratual, independentemente da forma legal que assumem.

d) Empréstimos

Os empréstimos sdo registados no passivo pelo valor nominal recebido, liquido de comissdes com a emisséo
desses empréstimos. Os encargos financeiros sdo calculados de acordo com a taxa de juro efectiva e
contabilizados na demonstragdo de resultados de acordo com o principio de especializagdo dos exercicios,
conforme politica definida na Nota 2.8. A parcela do juro efectivo relativa a comissbes com a emissdo de
empréstimos é adicionada ao valor contabilistico do empréstimo caso nao seja liquidada durante o periodo.

e) Fornecedores e outras dividas a terceiros

As dividas a fornecedores ou a outros terceiros sao registadas pelo seu valor nominal.

f) Instrumentos derivados

A Empresa utiliza instrumentos derivados na gestdo dos seus riscos financeiros como forma de garantir a cobertura
desses riscos, néo sendo utilizados instrumentos derivados com o objectivo de negociagao.

Os instrumentos derivados utilizados pela Empresa definidos como instrumentos de cobertura de fluxos de caixa
respeitam fundamentalmente a instrumentos de cobertura, de taxa de juro e de taxa de cambio de empréstimos
obtidos. Os indexantes, as convengbes de calculo, as datas de refixagdo das taxas de juro e os planos de
reembolso dos instrumentos de cobertura de taxa de juro e taxa de cambio sdo em tudo idénticos as condigdes
estabelecidas para os empréstimos subjacentes contratados, pelo que configuram relagbes perfeitas de cobertura.
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2.7

2.8

Os critérios utilizados pela Empresa para classificar os instrumentos derivados como instrumentos de cobertura de
fluxos de caixa sao os seguintes:

- Espera-se que a cobertura seja altamente eficaz ao conseguir a compensagao de alteragdes nos fluxos de
caixa atribuiveis ao risco coberto;
- Existe adequada documentagdo sobre a transacgao a ser coberta no inicio da cobertura;

Os instrumentos de cobertura de taxa de juro e de cambio sao inicialmente, registados pelo seu custo, se algum, e
subsequentemente reavaliados ao seu justo valor. As alteragdes de justo valor destes instrumentos séao
reconhecidas em capitais préprios na rubrica Reservas de cobertura sendo transferidas para resultados no mesmo
periodo em que o instrumento objecto de cobertura afecta resultados.

A contabilizagdo de cobertura de instrumentos derivados é descontinuada quando o instrumento se vence ou é
vendido. Nas situagdes em que o instrumento derivado deixe de ser qualificado como instrumento de cobertura, as
diferengas de justo valor acumuladas e diferidas em capital préprio na rubrica Reservas de cobertura séo
transferidas para resultados do periodo, ou adicionadas ao valor contabilistico do activo a que as transacgbes
objecto de cobertura deram origem, e as reavaliagdes subsequentes sao registadas directamente nas rubricas da
demonstragéo de resultados.

Quando existam derivados embutidos em outros instrumentos financeiros ou outros contratos, os mesmos sao
tratados como derivados separados nas situagdes em que os riscos e caracteristicas ndo estejam intimamente
relacionados com os contratos e nas situagdes em que os contratos ndo sejam apresentados pelo seu justo valor
com os ganhos ou perdas nao realizadas registadas na demonstragéo de resultados.

g) Accdes proprias

As acgdes proprias sao contabilizadas pelo seu valor de aquisicdo como um abatimento ao capital préprio. Os
ganhos ou perdas inerentes a alienagao das acgbes préprias sdo registadas em Outras reservas.

h) Caixa e equivalentes de caixa

Os montantes incluidos na rubrica de caixa e equivalentes de caixa correspondem aos valores de caixa, depoésitos
bancarios, depdsitos a prazo e outras aplicagdes de tesouraria, venciveis a menos de trés meses, e que possam
ser imediatamente mobilizaveis com risco insignificante de alteragéo de valor.

Para efeitos da demonstragédo dos fluxos de caixa, a rubrica de caixa e equivalentes de caixa compreende também
os descobertos bancarios incluidos na rubrica de Empréstimos bancarios de curto prazo, no balango.

Activos e passivos contingentes

Os passivos contingentes ndo séo reconhecidos nas demonstragdes financeiras, sendo os mesmos divulgados no
anexo, a menos que a possibilidade de uma saida de fundos afectando beneficios econdmicos futuros seja remota,
caso em que nao sao objecto de divulgagéao.

Os activos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragdes financeiras mas divulgados no anexo quando é
provavel a existéncia de um beneficio econémico futuro.

Rédito e especializacdo dos exercicios

Os proveitos decorrentes da prestagdo de servicos sao reconhecidos na demonstragdo de resultados com
referéncia a fase de acabamento da prestagdo de servigos a data do balango.

Os dividendos s&o reconhecidos como proveitos no periodo em que sdo atribuidos aos sécios ou accionistas.
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2.9

Os custos e proveitos sdo contabilizados no periodo a que dizem respeito, independentemente da data do seu
pagamento ou recebimento. Os custos e proveitos cujo valor real ndo seja conhecido sdo estimados.

Nas rubricas de Outros activos correntes e Outros passivos correntes, sdo registados os custos e os proveitos
imputaveis ao periodo corrente e cujas despesas e receitas apenas ocorrerdo em periodos futuros, bem como as
despesas e as receitas que ja ocorreram, mas que respeitam a periodos futuros e que serdo imputadas aos
resultados de cada um desses periodos, pelo valor que Ihes corresponde.

Eventos subsequentes

Os eventos apos a data do balango que proporcionem informagéo adicional sobre condi¢des que existiam a data do
balango sdo reflectidos nas demonstragdes financeiras. Os eventos apds a data do balango que proporcionem
informagdo sobre condigbes que ocorram apds a data do balango sdo divulgados no anexo as demonstragdes
financeiras, se materiais.

2.10 Responsabilidade por pagamentos baseados em acgbes

2.1

—_

As responsabilidades resultantes da atribuicdo de prémios de desempenho diferidos estdo indexadas a evolugao
das cotagdes das acgdes da Sonae.

O valor dessas responsabilidades é determinado no momento da sua atribuicdo (normalmente em Margo da cada
ano) e posteriormente actualizado no final de cada periodo de reporte em fungdo do nimero de acgdes atribuidas e
0 justo valor destas a data de reporte. A responsabilidade é registada em custos com o pessoal e outros passivos
correntes, de forma linear entre a data da atribuigdo e a data de vencimento, na proporgéo do tempo decorrido.

Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento do exercicio é caculado com base no resultado tributavel da Empresa de acordo com
as regras fiscais em vigor em Portugal.

ALTERACOES DE POLITICAS CONTABILISTICAS E CORRECCAO DE ERROS FUNDAMENTAIS

N&o ocorreram durante o periodo alteragbes de politicas contabilisticas ou erros materiais de exercicios anteriores.

IMOBILIZACOES CORPOREAS

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 o detalhe das imobilizagdes corpdreas e respectivas amortizagdes era o
seguinte:

31.Dezembro.2005

Imobilizagdes corpdreas Saldo inicial Aumentos Diminuigoes Transferéncias Saldo final

/ abates
Equipamento basico 17.352 - - - 17.352
Equipamento de transporte 195.863 - - - 195.863
Equipamento administrativo 2.348.722 20.137 - - 2.368.859
Outras imobilizagdes corpdreas 723 - - - 723
Total 2.562.660 20.137 - - 2.582.797
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31.Dezembro.2004

Imobilizagdes corpdreas Saldo inicial Aumentos Diminuigoes Transferéncias Saldo final

/ abates
Equipamento basico 17.352 - - - 17.352
Equipamento de transporte 194.407 1.456 - - 195.863
Equipamento administrativo 1.558.129 405.975 24.873 409.491 2.348.722
Outras imobilizagdes corporeas - 723 - - 723
Imobilizado corpdreo em curso - 409.491 - (409.491) -
Total 1.769.888 817.645 24.873 0 2.562.660

31.Dezembro.2005

Amortizagoes Saldo inicial Aumentos Diminuigoes Transferéncias Saldo final

/ abates
Equipamento basico 14.756 1.298 - - 16.054
Equipamento de transporte 195.864 - - - 195.864
Equipamento administrativo 1.777.903 253.844 - - 2.031.747
Outras imobilizagdes corpdreas 525 28 - - 553
Total 1.989.048 255.170 - - 2.244.218

31.Dezembro.2004

Amortizages Saldo inicial Aumentos Diminuigdes Transferéncias Saldo final

/ abates
Equipamento basico 13.021 1.735 - - 14.756
Equipamento de transporte 194.407 1.457 - - 195.864
Equipamento administrativo 1.534.129 264.906 21.132 - 1.777.903
Outras imobilizagdes corpdreas - 525 - - 525
Total 1.741.557 268.623 21.132 - 1.989.048

IMOBILIZACOES INCORPOREAS

Esta rubrica inclui o valor contratual de aquisicdo de um conjunto de marcas, das quais se destaca a marca
"Continente".

INVESTIMENTOS DISPONIVEIS PARA VENDA

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 o detalhe dos investimentos disponiveis para venda era o seguinte:

31.Dezembro.2005 31.Dezembro.2004
Investimentos em empresas do grupo e associadas 2.962.316.974 3.016.238.256
Outros investimentos disponiveis para venda 40.164.971 30.450.747

3.002.481.945 3.046.689.003

Pagina 144



6.1

Investimentos em empresas do grupo e associadas

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 o detalhe dos investimentos em empresas do grupo e associadas era o

seguinte:
31.Dezembro.2005
Empresa % de Saldo inicial Aumentos Diminuigoes \{ariagéo de Transfgrfencias/ Saldo final
detenggo justo valor cisao
Gescartdo, SGPS, SA - - 7.657.036 7.657.036 - - -
Imocapital, SGPS, SA - 44.678.042 - 44.678.042 - - -
Integrum- Servigos Partilhados, SA - 2.976.495 - 2.976.495 - - -
Interlog, SGPS, SA 1,02% 106.686 - - - - 106.686
Investalentejo, SGPS, SA 49,00% - 2.205.000 - - - 2.205.000
Modelo Continente, SGPS, SA 75,64% 1.092.979.943 150.436.014 - 403.927.013 - 1.647.342.970
Sonae Capital, SGPS, SA 100,00% 408.759.919 - - - - 408.759.919
Sonae Industria, SGPS, SA - 658.787.363 - - 55.691.303 (714.478.666) -
Sonae Investimentos America Latina 99,99% 25.684 - - - - 25.684
Sonae Investments, BV 100,00% 18.151 - - - - 18.151
Sonae Sierra SGPS, SA 50,00% 530.992.017 180.617.626 160.007.726 80.853.511 - 632.455.428
Sonae Turismo, SGPS, SA 97,89% 127.174.947 - - - - 127.174.947
Sonaecom, SGPS, SA 17,40% 149.579.394 - - -5.510.820 - 144.068.574
Sonaegest, SA 20,00% 159.615 - - - - 159.615
Total 3.016.238.256 340.915.676 215.319.299 534.961.007 (714.478.666)  2.962.316.974
31.Dezembro.2004
Empresa % de Saldo inicial Aumentos Diminuigdes \{ariagéo de Transfer(iencias/ Saldo final
detenggo justo valor fusdo

Imocapital, SGPS, SA 50,00% - 44.678.042 - - - 44.678.042
Sonae Prod.Derivados Flor.SGPS, SA - 243.772.143 - - - (243.772.143) -
Integrum- Servigos Partilhados, SA 85,00% 1.721.711 1.254.784 - - - 2.976.495
Interlog, SGPS, SA 1,02% 106.686 - - - - 106.686
Modelo Continente, SGPS, SA 68,06% 890.757.661 172.277.701 - 29.944.581 - 1.092.979.943
Sonae Capital, SGPS, SA 100,00% 164.987.776 - - - 243.772.143 408.759.919
Sonae Industria, SGPS, SA 97,02%  225.296.854 199.903.518 - 233.586.991 - 658.787.363
Sonae Investimentos America Latina 99,99% 25.684 - - - - 25.684
Sonae Investments, BV 100,00% 18.151 - - - - 18.151
Sonae Sierra SGPS, SA 50,10% - 469.503.439 - 61.488.578 - 530.992.017
Sonae Turismo, SGPS, SA 97,89% 127.174.947 - - - - 127.174.947
Sonae 3P, SGPS, SA - 50.000 - 50.000 - - -
Sonaecom, SGPS, SA 17,40% 92.581.676 879.060 - 56.118.658 - 149.579.394
Sonaegest, SA 20,00% 159.615 - - - - 159.615
Total 1.746.652.904 888.496.544 50.000 381.138.808 - 3.016.238.256
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6.2 Outros investimentos disponiveis para venda

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 o detalhe dos outros investimentos disponiveis para venda era o seguinte:

31.Dezembro.2005

o o
Empresa 7 de Saldo inicial Aumentos Diminuigoes Variagao de

Transferéncias Saldo final

detenggo justo valor
Sonae Industria, SGPS, SA 0,71% - - 41.631.824 (1.003.758) 49.035.582 6.400.000
Associagao Escola Gestao Porto - 49.880 - - - - 49.880
Eirles Three Junior Notes - 30.400.867 - - 3.314.224 - 33.715.091
Total 30.450.747 0 41.631.824 2.310.466 49.035.582 40.164.971

31.Dezembro.2004

o o
Empresa 7 de Saldo inicial Aumentos Diminuigoes Variagao de

Transferéncias Saldo final

detenggo justo valor
Associagao Escola Gestao Porto - 49.880 - - - - 49.880
Eirles Three Junior Notes - - 30.317.580 - 83.287 - 30.400.867
Total 49.880 30.317.580 - 83.287 - 30.450.747

7. OUTROS ACTIVOS NAO CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 o detalhe dos outros activos n&o correntes era o seguinte:

31.Dezembro.2005 31.Dezembro.2004
Empréstimos concedidos a empresas do grupo:
Sonae Investments, BV 498.572.204 546.530.385
Investalentejo, SGPS, SA 788.000 -
Sonae Industria, SGPS, SA - 25.734.806
Sonae Capital, SGPS, SA - 210.424.100
Imocapital, SGPS, SA - 24.624.943
Caucgdes 13.529 13.897
Outros devedores 243.891 -
499.617.624 807.328.131

8. CLIENTES

O saldo de clientes respectivamente de 1.207.534 euros e 1.133.290 euros em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004
respeita exclusivamente a prestagao de servigos a empresas do grupo.
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10.

1.

12.

OUTRAS DIVIDAS DE TERCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 o detalhe das outra dividas de terceiros era o seguinte:

31.Dezembro.2005 31.Dezembro.2004
Outros devedores
Grovesnor Investments (Portugal), S.ar.| (Nota 36) 226.260.029 -
Outros 685.341 693.644
Empresas do grupo - Operagdes financeiras:
MDS - Sociedade Mediadora de Seguros, SA - 901.000
Pargeste, SGPS, SA - 15.000
Sonae Turismo, SGPS, SA 7.195.000 -
SC- Sociedade de Consultadoria, SA 365.000 -
Box Lines- Navegagao, SA 1.000.000 -
Choice Car, SGPS, SA 250.000 -
Empresas do grupo - Juros:
Sonae Investments, BV 3.717.859 -
Sonae Industria, SGPS, SA - 9.676.936
Sonae Capital, SGPS, SA - 8.462.410
Investalentejo, SGPS, SA 147 -
239.473.376 19.748.990

ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 o detalhe do estado e outros entes publicos era o seguinte:

31.Dezembro.2005 31.Dezembro.2004
Pagamentos por conta 51.104 46.739
Retengdes na fonte 439.073 95.485

490.177 142.224

OUTROS ACTIVOS CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 o detalhe dos outros activos correntes era o seguinte:

31.Dezembro.2005 31.Dezembro.2004
Acréscimos de proveitos 146.979 55.209
Custos diferidos 139.487 661.360

286.466 716.569

INVESTIMENTOS DETIDOS PARA NEGOCIACAQ

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 o detalhe dos investimentos detidos para negociagéo era o seguinte:

31.Dezembro.2005 31.Dezembro.2004
Opcéao de compra de acgdes Modelo Continente ao Banco R
Santander Central Hispano 5.707.400
5.707.400 -
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13.

14.

15.

16.

CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 o detalhe de caixa e equivalentes de caixa era o seguinte:

31.Dezembro.2005 31.Dezembro.2004
Numerdrio 2.500 2.498
Depositos bancarios 197.439.106 412.920
Caixa e equivalentes de caixa no balango 197.441.606 415.418
Descobertos Bancarios (Nota 20) 23.523
Caixa e equivalentes de caixa na demonstragao de fluxos de caixa 197.418.083 415.418

Em 31 de Dezembro de 2005 a sociedade detinha um depdsito bancario de curto prazo no valor de 197.400.000
euros que foi resgatado em principios de 2006.

CAPITAL SOCIAL

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 o capital social esta representado por 2.000.000.000 de acgbes ordinarias
escriturais, com o valor nominal unitario de 1 euro.

Em 31 de Dezembro de 2005 a Efanor Investimentos, SGPS, SA e as suas filiais detinham 52,94% das acgdes
representativas do capital social da Sociedade.

ACCOES PROPRIAS

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 o detalhe das acg¢des proprias era o seguinte:

31.Dezembro.2005 31.Dezembro.2004
Accdes proprias - valor nominal 132.806.072 134.128.021
Accdes proprias - descontos e prémios 5.238.291 9.856.200

138.044.363 143.984.221
Durante o periodo de doze meses findo em 31 de Dezembro de 2005 a Empresa alienou 1.321.949 acg¢des proprias

a uma filial ficando naquela data directamente com 132.806.072 acgdes proprias, com um custo médio por acgéo
de 1,04 euros.

RESERVAS LEGAIS

A sociedade constitui as suas reservas legais conforme estipulado no Cdédigo das Sociedades Comerciais. Em
2005 transferiu para esta rubrica resultados no valor de 607.579 euros.
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17.

18.

19.

RESERVAS DE JUSTO VALOR, COBERTURA E OUTRAS

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 o detalhe de outras reservas era o seguinte:

31.Dezembro.2005 31.Dezembro.2004
Reservas livres 479.791.497 1.261.479.803
Reserva nos termos do art® 324 do CSC 139.912.783 144.508.555
Reserva de justo valor 207.618.055 (426.075.847)
Reserva de cobertura - (281.608)

827.322.335 979.630.903
Os movimentos ocorridos em 2005 e em 2004 nestas reservas estdo detalhados na demonstragdo das alteragdes

no capital proprio. Importa salientar o impacto da cisdo ocorrida em 2005 através da qual as reservas livres foram
reduzidas em 756.158.113 euros.

EMPRESTIMOS BANCARIOS DE LONGO PRAZO

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 estavam incluidos nesta rubrica os seguintes empréstimos:

31.Dezembro.2005 31.Dezembro.2004
Banco Europeu de Investimentos - 34.375.000
Custos de emissao ainda ndo amortizados - 29.553

B 34.345.447
Durante o periodo de doze meses findo em 31 de Dezembro de 2005 o empréstimo detido pela Empresa junto do

Banco Europeu de Investimentos contratualizado conjuntamente com a Sonae Industria, SGPS, SA foi transferido
para aquela empresa.

EMPRESTIMOS OBRIGACIONISTAS

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 estavam incluidos nesta rubrica os seguintes empréstimos:

Empréstimo obrigacionista Sonae / 97 no valor de 149.639.369 euros, reembolsavel ao par, em 2 prestagdes iguais
no vencimento do 18° e 20° cupdo; a taxa de juro corresponde a Lisbor (posteriormente mudou para Euribor)
acrescida de 0,17% do 1° ao 13° cupéo, de 1,17% no 14° cupao e de 1,22% do 15° ao 20° cupéo. Este empréstimo
sera reembolsado ao par, em Outubro de 2006, em metade do seu capital (74.819.685 euros) - (Nota 21.).

Empréstimo obrigacionista Sonae / 05 no valor de 100.000.000 euros, reembolsavel ao fim de 8 anos, numa Unica
prestacdo em 31 de Margo de 2013; a taxa de juro corresponde a Euribor a 6 meses acrescida de 0,875% e os
juros seréo pagos semestralmente.

31.Dezembro.2005 31.Dezembro.2004
Valor nominal dos empréstimos obrigacionistas 174.819.685 149.639.369
Custos de emissao ainda ndo amortizados 2.417.212 293.184

172.402.473 149.346.185
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20. EMPRESTIMOS BANCARIOS DE CURTO PRAZO

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 estavam incluidos nesta rubrica os seguintes empréstimos:

31.Dezembro.2005 31.Dezembro.2004
Papel comercial 340.950.000 395.479.790
Descobertos Bancarios (Nota 13) 23.523 -
Derivados - 401.651
340.973.523 395.881.441

21. EMPRESTIMOS OBRIGACIONISTAS - PARCELA DE CURTO PRAZO

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 estavam incluidos nesta rubrica os seguintes empréstimos:

31.Dezembro.2005 31.Dezembro.2004
Valor nominal do empéstimo obrigacionista - Sonae /97 (Nota 19) 74.819.685 -
Custos de emissao ainda ndo amortizados 94.493 -

74.725.192 -

22. OUTRAS DIVIDAS A TERCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 o detalhe das outras dividas a terceiros era o seguinte:

31.Dezembro.2005 31.Dezembro.2004
Empresas do grupo:
Atlantic Ferries, SA 7.195.000 -
Sonaecom, SGPS, SA 172.473.000 35.350.000
Modelo, SGPS, SA 13.861.000 -
Interlog, SGPS, SA - 18.285.000
Sonae Sierra, SGPS, SA 23.067.600 10.167.672
Sonae Capital, SGPS, SA 81.776.150 141.884.992
Cinclus-Planeamento Gestédo de Projectos, SA - 2.350.000
Integrum- Servigos Partilhados, SA - 25.000
Accionistas curto prazo - Lucros disponiveis 33.531 24 477
Credores por subscri¢cdes nao liberadas:
Sonae Turismo, SGPS, SA 35.216.379 35.216.379
Outros credores 75.000.170 40.444.278
408.622.830 283.747.798
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23.

24.

25.

ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 o detalhe do estado e outros entes publicos era o seguinte:

31.Dezembro.2005 31.Dezembro.2004

Imposto estimado 14.041 16.138
Retengdes de imposto sobre o rendimento:

Trabalho dependente 39.891 38.947

Trabalho independente 10.339 1.608

Capitais 632.097 281.735

Outros rendimentos 923 -
Imposto sobre o valor acrescentado 161.189 177.261
Contribuicdes para a seguranga social 42.897 44.350
Imposto de selo 85 100

901.462 560.139

OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 o detalhe dos outros passivos correntes era o seguinte:

31.Dezembro.2005 31.Dezembro.2004
Acréscimos de custos:
Remuneragdes a liquidar 3.756.447 2.470.106
Juros a liquidar 4.884.328 3.661.741
Outros 14.807 40.649
8.655.582 6.172.496
PASSIVOS CONTINGENTES
31.Dezembro.2005 31.Dezembro.2004
Garantias prestadas:
por processos fiscais em curso 1.776.135 1.668.260
por processos judiciais em curso 355.199 355.199
outras ( descritas abaixo) 192.323.306 361.888.946 (a)

Fianga a favor da Caixa Geral de Depdsitos relativa a financiamento no montante de 21.323.610,11 euros
concedido a Imoareia - Sociedade Imobiliaria, SA (ja existente a 31 de Dezembro de 2004 ).

Fianga a favor da Caixa Geral de Depdsitos relativa a financiamento no montante de 13.467.543,22 euros
concedido a Imoareia - Sociedade Imobiliaria, SA (ja existente a 31 de Dezembro de 2004 ).

A Sociedade é solidariamente responsavel por financiamentos da sua filial Sonae Investments, BV até ao montante
de 69.382.000 euros, ndo se encontrando utilizado qualquer valor a data de 31 de Dezembro de 2005 (a 31 de
Dezembro de 2004 o montante utilizado era de 45.573.826 euros).

Garantia no montante de 117.532.153 euros relativa a reponsabilidades assumidas pela sua filial Sonae
Investments, BV junto de uma instituigao financeira (ja existente a 31 de Dezembro de 2004 ).

Fianga a favor da Caixa Geral de Depdsitos relativa a financiamento no montante de 40.000.000 euros concedido a
Investalentejo, SGPS, SA.

(a) - Entre outras inclui 119.000.000 euros relativos a garantia solidaria com as filiais Sonae Industria, SGPS, SA e
Glunz, AG que durante 2005 deixou de ter a intervengdo da Sonae, SGPS, SA.

Adicionalmente, a sociedade tinha constituido um penhor sobre 31,83% de ac¢des Modelo Continente, SGPS, SA
dado ao Grupo Santander em cumprimento de disposi¢cdes contratuais decorrentes de contratos de opgdo de
compra e venda de acgdes Modelo Continente, SGPS, SA com uma filial (ja existente a 31 de Dezembro de 2004 ).
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26. ENTIDADES RELACIONADAS

Os saldos e transacg¢des com entidades relacionadas podem ser resumidos como segue:

Transaccdes

Empresas do grupo e associadas

31.Dezembro.2005

31.Dezembro.2004

Prestagéo de servigos 2.319.260 2.181.217
Compras e servigos recebidos 1.634.956 1.327.245
Juros auferidos 21.572.864 42.601.031
Juros suportados 8.698.412 4.674.806
Dividendos recebidos 8.718.968 1.019.471
Saldos

Contas a receber 5.442.252 19.378.004
Contas a pagar 112.974.436 37.468.511
Empréstimos obtidos 298.372.750 208.062.664
Empréstimos concedidos 508.170.204 808.230.234

Em 2005, ndo ocorreram transacgdes com os Administradores da sociedade nem lhes foram concedidos
empréstimos.

Em 31 de Dezembro de 2005 n&o existiam saldos com os administradores da sociedade.

27. PRESTACAO DE SERVICOS

Os montantes de 2.319.260 euros e 2.181.217 euros relativos a 31 de Dezembro de 2005 e de 2004,
respectivamente, respeitam a servigos técnicos de administragdo e gestdo no ambito da lei das SGPS.

28. OUTROS PROVEITOS OPERACIONAIS

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 e nos quartos trimestres findos nessas datas o detalhe dos outros
proveitos operacionais era o seguinte:

2005 2004
4° Trimestre Acumulado 4° Trimestre Acumulado
(N&o auditado) (N&o auditado)
Proveitos suplementares 34.367 142.102 73.880 184.078
Anulagéo de estimativa - 777.600 - -
Outros 630 448.413 31.161 64.615
34.997 1.368.115 105.041 248.693
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FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 e nos quartos trimestres findos nessas datas o detalhe de fornecimentos e
servigos externos era o seguinte:

2005 2004
4° Trimestre Acumulado 4° Trimestre Acumulado
(N&o auditado) (N&o auditado)

Subcontratos 43.987 766.408 89.225 408.412
Electricidade 201 384 323 1.422
Combustiveis 7.341 28.260 6.641 25.288
Agua 134 146 42 94
Livros e documentagao técnica 963 11.233 2.425 8.742
Material de escritério 6.401 19.997 7.446 28.394
Rendas e alugueres 95.488 357.107 111.948 452.712
Despesas de representagao 7.563 43.046 102 23.074
Comunicagdo 58.080 221.414 55.283 201.129
Seguros 255.635 1.108.927 67.820 201.231
Deslocagdes e estadas 72.259 179.562 59.427 168.923
Honoréarios 59.154 192.094 10.815 47.885
Contencioso e notariado 2.540 10.525 2.764 11.245
Conservagao e reparagao 10.652 32.632 9.387 30.890
Publicidade e propaganda 23.219 31.700 2.032 37.680
Limpeza higiene e conforto 3.820 13.993 3.614 13.839
Vigilancia e seguranga - - 310 1.705
Trabalhos especializados 358.920 874.231 133.876 515.429
Outros fornecimentos e servigos 35.781 190.305 42.883 219.466

1.042.138 4.081.964 606.363 2.397.560

CUSTOS COM O PESSOAL

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 e nos quartos trimestres findos nessas datas o detalhe dos custos com o
pessoal era o seguinte:

2005 2004
4° Trimestre Acumulado 4° Trimestre Acumulado
(N&o auditado) (N&o auditado)
Remuneracdes dos orgdos sociais 727.283 2.439.837 581.702 1.831.873
Remuneragdes do pessoal 662.955 2.451.835 584.674 2.425.960
Encargos sobre remuneragdes 110.768 410.715 105.235 423.075
Outros custos com o pessoal 14.456 51.199 48.780 359.902
1.515.462 5.353.586 1.320.391 5.040.810

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 o numero médio de trabalhadores ao servico da Sociedade era, de 59 e
58, respectivamente.
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31.

32.

33.

OUTROS CUSTOS OPERACIONAIS

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 e nos quartos trimestres findos nessas datas o detalhe dos outros custos

operacionais era o seguinte:

2005 2004
4° Trimestre Acumulado 4° Trimestre Acumulado
(N&o auditado) (N&o auditado)
Donativos 15.000 15.000 15.000 15.375
Multas - 89 - 10.374
Impostos 101.597 257.198 870.355 1.590.739
Perdas em imobilizagdes - - 902 902
Outros custos operacionais 12.172 153.607 785.789 873.094
128.769 425.894 1.672.046 2.490.484

RESULTADOS FINANCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 e nos quartos trimestres findos nessas datas o detalhe dos
financeiros era o seguinte:

2005 2004
4° Trimestre Acumulado 4° Trimestre Acumulado
(N&o auditado) (N&o auditado)
Custos e perdas financeiras
Juros suportados:
Relativos a empréstimos bancarios (17.521) (426.644) (263.104) (4.167.872)
Relativos a obrigagdes nao convertiveis (2.089.355) (7.503.608) (1.628.644) (9.006.300)
Outros (3.648.628)  (15.806.326) (3.227.078) (8.267.661)
Diferengas de cambio desfavoraveis - (10) (10) (10)
Outros custos e perdas financeiras (174.334) (1.543.137) (2.459.036) (7.142.331)
) )

(5.929.838)  (25.279.725 (7.577.872) (28.584.174

Proveitos e ganhos financeiros

Juros obtidos 4.354.865 22.304.844 13.364.132 48.072.885
Diferengas de cambio favoraveis - 1.565 - 75
Outros proveitos e ganhos financeiros - - 2.318 2.318

4.354.865 22.306.409 13.366.450 48.075.278
Resultados financeiros (1.574.973) (2.973.316) 5.788.578 19.491.104

RESULTADOS RELATIVOS A INVESTIMENTOS

Em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 e nos quartos trimestres findos nessas datas o detalhe dos
relativos a investimentos era o seguinte:

2005 2004
4° Trimestre Acumulado 4° Trimestre Acumulado
(N&o auditado) (N&o auditado)
Dividendos recebidos - 8.718.968 - 1.019.471
Ganhos/(perdas) na alienagdo de investimentos 78.156.637 98.752.702 - (1.950)
78.156.637 107.471.670 - 1.017.521
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34.

34.1

34.2

Os dividendos foram recebidos da filial Sonae Sierra, SGPS, SA. Na rubrica de ganhos na alienagdo de
investimentos sdo de destacar os relativos a alienagédo de 17,04% da Sonae Sierra, SGPS, SA (66.109.279 euros),
a alienagdo a uma filial de parte da participagdo na Sonae Industria, SGPS, SA (12.047.358 euros) e a alienagéo da
participagdo na Imocapital, SGPS, SA e Gescartdo, SGPS, SA (20.906.741 euros).

O valor de ganhos e perdas na alienagdo de investimentos inclui o montante de 44.195.112 euros relativos a
ganhos anteriormente registados na rubrica Reservas de justo valor que em resultado da alienagdo de
participagdes financeiras foi transferido para resultado do exercicio.

IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

O imposto sobre o rendimento foi de 14.041 euros e 16.275 euros em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004,
respectivamente.

Reconciliagdo da taxa efectiva de imposto

A reconciliagdo do resultado antes de imposto com o imposto dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2005 e
de 2004 é como se segue:

31.Dezembro.2005 31.Dezembro.2004

Resultado antes de Imposto 98.069.115 12.741.058
Acréscimos/(Redugbes) a matéria

coléctavel -55.964.744 -776.111
Matéria coléctavel 42.104.371 11.964.947
Utilizag&o reportes fiscais -42.104.371 -11.964.947
Matéria coléctavel corrigida - -

Imposto a taxa de 27,5% - -

Tributagdes autonomas 14.041 16.275
Imposto do exercicio 14.041 16.275
Taxa média efectiva de imposto 0,0143% 0,1277%

Reportes fiscais

31.Dezembro.2005

31.Dezembro.2004

Prejuizo Data limite Prejuizo Data limite
fiscal de utilizagao fiscal de utilizagao
Gerados em 2001 - - 26.955.551 2007
Gerados em 2002 440.468.659 2008 455.617.479 2008
482.573.030

Em 31 de Dezembro de 2005 nao foram registados activos por impostos diferidos relativamente a estes prejuizos

440.468.659

fiscais, face a incerteza da recuperagdo dos mesmos.
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RESULTADOS POR ACCAO

Os resultados por acgao do periodo foram calculados tendo em consideragéo os seguintes montantes:

2005 2004
4° Trimestre Acumulado 4° Trimestre Acumulado
(N&o auditado) (N&o auditado)

Resultados
Resultados para efeito de célculo do resultado
liquido por acgéo basico (resultado liquido do
exercicio) 75.053.381 98.055.074 3.199.067 12.724.783
Efeito das acgdes potenciais
Juro das obrigagdes convertiveis (liquido de imposto) - - - -
Resultados para efeito do célculo do resultado 75.053.381 98.055.074 3.199.067 12.724.783
liquido por acgéo diluido
Numero de acgoes
Numero médio ponderado de acgdes para efeito
de calculo do resultado liquido por acgao basico

1.866.023.854 1.865.952.847 1.865.821.979  1.865.821.979
Efeito das acgdes potenciais decorrentes das
obrigagbes convertiveis R R . R
Numero médio ponderado de acgdes para efeito
de calculo do resultado liquido por acgéo diluido

1.866.023.854 1.865.952.847 1.865.821.979  1.865.821.979
Resultado por acgéo (basico e diluido) 0,040221 0,052550 0,001715 0,006820

AQUISICAO/(ALIENACAOQ) DE INVESTIMENTOS FINANCEIROS

As aquisigOes e alienagdes de investimentos ocorridas no exercicio de 2005 foram as seguintes:

Alienagdes Aquisicdes

Empresas Prego total  Valor recebido Preco total Valor pago
Gescartdo, SGPS, SA 9.707.019 9.707.019 7.657.036 7.657.036
Imocapital, SGPS, SA 63.534.798 63.534.798 - -
Integrum- Servigos Partilhados, SA 278.545 49.365 - -
Investalentejo, SGPS, SA - - 2.205.000 2.205.000
Modelo Continente, SGPS, SA - - 150.436.014 150.436.014
Sonae Sierra SGPS, SA (Nota 9) 226.260.029 - 180.617.626 180.617.626
Sonae Industria, SGPS, SA 53.679.183 53.679.183 - -

353.459.574  126.970.365 340.915.676 340.915.676

Na rubrica Recebimentos de investimentos financeiros, na demonstragdo de fluxos de caixa, estdo incluidos
2.316.695 euros relativos a alienagéo de participagdes em exercicios anteriores.

APROVACAQO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administragdo em 9 de Margo de 2006. Contudo
as mesmas estdo ainda sujeitas a aprovagao pela Assembleia Geral de Accionistas.
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38. PRIMEIRA APLICACAO DAS NORMAS INTERNACIONAIS DE RELATO FINANCEIRO (IFRS)

A Empresa adoptou as Normas Internacionais de Relato Financeiro (International Financial Reporting Standards —
IFRS) em 2005, aplicando para o efeito o “IFRS 1 — First-Time Adoption of International Financial Reporting
Standards”, sendo a data de transigao para efeitos da apresenta¢do destas demonstragdes financeiras 1 de Janeiro
de 2004.

O efeito, nos Balangos em 1 de Janeiro e 31 de Dezembro de 2004, da conversdo das demonstragdes financeiras
preparadas de acordo com os principios de contabilidade geralmente aceites em Portugal (“POC”) para as
demonstragdes financeiras reexpressas em conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro
(“IFRS”) em vigor em 1 de Janeiro de 2005 pode ser detalhado como segue:

1.Janeiro.2004 31.Dezembro.2004
Ajustamentos de Ajustamentos de
conversao para conversao para
POC IFRS IFRS POC IFRS IFRS

ACTIVOS NAO CORRENTES:

Imobilizagdes corpéreas e incorpéreas 28.331 - 28.331 573.615 1) 573.614

Investimentos 4.009.392.205 (2.262.689.423)  1.746.702.782  4.249.761.501  (1.203.072.498) 3.046.689.003

Outros activos néo correntes 20.369  1.455.391.482  1.455.411.851 13.897 807.314.234 _ 807.328.131

Total de activos ndo correntes 4.009.440.905  (807.297.941)  3.202.142.964  4.250.349.013 (395.758.265)  3.854.590.748

ACTIVOS CORRENTES:

Clientes e outros activos correntes 25.768.680 - 25.768.680 22.473.892 (732.819) 21.741.073

Caixa e equivalentes de caixa 132.821 - 132.821 30.732.998 (30.317.580) 415.418

Total de activos correntes 25.901.501 - 25.901.501 53.206.890 (31.050.399) 22.156.491

TOTAL DO ACTIVO 4.035.342.406  (807.297.941)  3.228.044.465  4.303.555.903 (426.808.664) 3.876.747.239
CAPITAL PROPRIO:

Capital social 2.000.000.000 - 2.000.000.000  2.000.000.000 - 2.000.000.000

Acgbes Proprias (143.984.221) - (143.984.221)  (143.984.221) - (143.984.221)

Reservas e Resultados Transitados 1586.089.267  (812.629.605)  773.459.662  1.558.101.937  (426.607.926) 1.131.494.011

Resultado liquido do periodo - - 12.151.572 573.211 12.724.783
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 3.442.105.046  (812.629.605) 2.629.475.441  3.426.269.288 (426.034.715) 3.000.234.573
PASSIVO:
PASSIVOS NAO CORRENTES:

Empréstimos 190.264.369 (431.810) 189.832.559 184.014.369 (322.737) 183.691.632

Total de passivos ndo correntes 190.264.369 (431.810) 189.832.559 184.014.369 (322.737) 183.691.632
PASSIVOS CORRENTES:

Empréstimos 224.246.158 - 224.246.158 401.729.790 401.651 402.131.441

Fornecedores e outros passivos correntes 178.726.833 5.763.474 184.490.307 291.542.456 (852.863)  290.689.593
Total de passivos correntes 402.972.991 5.763.474 408.736.465 693.272.246 (451.212)  692.821.034

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO  4.035.342.406  (807.297.941)  3.228.044.465  4.303.555.903 (426.808.664) 3.876.747.239
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O detalhe dos ajustamentos efectuados com efeitos em capital préprio reportados a 1 de Janeiro de 2004 e 31 de
Dezembro de 2004 para efeito de conversao para as Normas Internacionais de Relato Financeiro é o seguinte:

Ajustamentos de converséo para IFRS

1.Janeiro.2004 31.Dezembro.2004
Investimentos (807.297.941) (426.075.847)
Instrumentos Financeiros (5.081.189) (281.608)
Outros (250.475) 322.740
Total dos ajustamentos de conversao para IFRS (812.629.605) (426.034.715)

De acordo com o POC a Empresa valorizava os investimentos financeiros em filiais e associadas de acordo com o
custo de aquisicdo ou valor de realizagdo, dos dois 0 mais baixo. Para efeitos de IFRS a Empresa passou a
classificar estes investimentos financeiros como disponiveis para venda registando-os ao justo valor, sempre que
mensuravel com fiabilidade, tendo o efeito do ajustamento de conversdo na data de transic¢do ascendido a
807.297.941 euros (Nota 2.6.a))

O efeito nas demonstragdes de resultados do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2004 pode ser detalhado
como segue:

31.Dezembro.2004
Ajustamentos de

conversao para

POC IFRS IFRS

Proveitos operacionais:
Prestacgdes de servigos 2.181.217 - 2.181.217
Outros proveitos operacionais 184.078 64.615 248.693
Total de proveitos operacionais 2.365.295 64.615 2.429.910

Custos operacionais

Fornecimentos e servigos externos (2.397.560) - (2.397.560)
Custos com o pessoal (5.723.093) 682.283 (5.040.810)
Amortizagdes e depreciagdes (1.046.223) 777.600 (268.623)
Outros custos operacionais (1.682.243) (808.241) (2.490.484)
) )
) )

Total de custos operacionais (10.849.119 651.642 (10.197.477
Resultados operacionais (8.483.824 716.257 (7.767.567
Resultados financeiros 20.619.700 (1.128.596) 19.491.104
Resultados relativos a investimentos 31.834 985.687 1.017.521
Resultado antes de impostos 12.167.710 573.348 12.741.058
Imposto sobre o rendimento (16.138) (137) (16.275)
Resultado depois de impostos 12.151.572 573.211 12.724.783

O detalhe dos ajustamentos efectuados com impacto no resultado liquido do exercicio findo em 31 de Dezembro de
2004 e do periodo de trés e doze meses findos em 31 de Dezembro de 2004 na conversdo das demonstragdes
financeiras para as Normas Internacionais de Relato Financeiro € como segue:

31.Dezembro.2004 4° Trimestre 2004
Custos com o pessoal 682.284 -
Custo amortizado empréstimos (109.073) (27.418)
Total de ajustamentos de conversao para IFRS 573.211 27.418)

N&o foram feitos ajustamentos significativos na demonstracao de fluxos de caixa.
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39. CUMPRIMENTO DE DISPOSICOES LEGAIS

Decreto-Lei n°® 318/94 art®° 5° n° 4

Durante o periodo findo em 31 de Dezembro de 2005 foram celebrados contratos de suprimentos com as seguintes
empresas:

Sonae Investments, BV
Investalentejo, SGPS, SA

Durante o periodo findo em 31 de Dezembro de 2005 foram celebrados contratos de operagdes financeiras com as
seguintes empresas:

Atlantic Ferries, SA

Box Lines - Navegagdo, SA

Choice Car, SGPS, SA

Elmo, SGPS, SA

Gestholding, SGPS, SA

Iginha - Sociedade Imobiliaria, SA

Imoareia, Investimentos Turisticos, SGPS, SA
Imoferro - Sociedade Imobiliaria, SA
Imoplamac - Gestao de Imoéveis, SA

Inparvi, SGPS, SA

Investalentejo, SGPS, SA

Ipaper - Industria de Papeis Impregnados, SA
MDS- Sociedade Mediadora de Seguros, SA
Modelo Continente Hipermercados, SA
Modelo Continente, SGPS, SA

Modelo Hiper Imobiliaria, SA

Modelo, SGPS, SA

OK Bazar - Comércio Geral, SA

Project Sierra Holding Portugal V, SGPS, SA
Saude Atlantica -Gestao Hospitalar, SA

SC - Sociedade de Consultadoria, SA

Solinca - Lazer, SGPS, SA

Soltroia - Soc. Imobiliaria de Urbanizagao e Turismo de Troia, SA
Somit- Sociedade de Madeiras Industrializadas e Transformadas, SA
Sonae Capital, SGPS, SA

Sonae Industria de Revestimentos, SA

Sonae Investments, BV

Sonae Matrix - Multimédia, SGPS, SA

Sonae Sierra, SGPS, SA

Sonae Turismo - Gestéo e Servigos, SA
Sonae Turismo, SGPS, SA

Sonaecom, SGPS, SA

Todos os Dias - Com.a Retalho e Expl. De Centros Comerciais, SA
World Trade Center Porto, SA
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As respectivas posi¢des credoras em 31 de Dezembro de 2005 sdo as seguintes:

Empréstimos Concedidos

Empresas Saldo final
Investalentejo, SGPS, SA 788.000
Sonae Turismo, SGPS, SA 7.195.000
Box Lines - Navegagdo, SA 1.000.000
SC - Sociedade de Consultadoria, SA 365.000
Choice Car, SGPS, SA 250.000
Sonae Investments, BV 498.572.204
508.170.204

As respectivas posi¢des devedoras em 31 de Dezembro de 2005 sao as seguintes:

Empréstimos Obtidos

Empresas Saldo final
Atlantic Ferries, SA 7.195.000
Sonaecom, SGPS, SA 172.473.000
Modelo, SGPS, SA 13.861.000
Sonae Sierra, SGPS, SA 23.067.600
Sonae Capital, SGPS, SA 81.776.150

298.372.750
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RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO

CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS E
RELATORIO DE AUDITORIA

31 DEZEMBRO 2005



RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO

Aos Accionistas da
Sonae, S.G.P.S,, S.A.

Em conformidade com a legislacdo em vigor e com o mandato que nos foi confiado, vimos submeter
a vossa apreciacdo o nosso Relatério e Parecer que abrange a actividade por nds desenvolvida e 0s
documentos de prestagdo de contas consolidadas e individuais da Sonae, S.G.P.S., S.A., relativos ao
exercicio findo em 31 de Dezembro de 2005, os quais sao da responsabilidade do Conselho de
Administracdo da Empresa.

Acompanhamos com a periodicidade e a extensao que consideramos adequada, a evolugao da
actividade da Empresa e suas principais participadas, a regularidade dos seus registos contabilisticos e
o cumprimento do normativo legal e estatutario em vigor, tendo recebido do Conselho de
Administracdo e dos diversos servigos da Empresa e ainda dos érgaos sociais e servicos das principais
empresas participadas todas as informacdes e esclarecimentos solicitados.

No ambito das nossas funcdes, examindmos os Balancos consolidados e individuais em 31 de
Dezembro de 2005, as Demonstra¢des consolidadas e individuais dos resultados por naturezas, dos
fluxos de caixa e das alteracBes no capital prdprio para o exercicio findo nesta data e o0s
correspondentes anexos. Adicionalmente procedemos a analise do Relatério de Gestéo do exercicio de
2005 preparado pelo Conselho de Administracdo. Como consequéncia do trabalho de reviséo legal
efectuado, emitimos nesta data a Certificacdo Legal das Contas e Relatério de Auditoria, a qual
contém nos seus paragrafos 6 e 7 duas énfases.

Face ao exposto, somos da opinido que, as demonstragdes financeiras consolidadas e individuais supra
referidas e o Relatdrio de Gestdo bem como a proposta de aplicacdo de resultados nele expressa, estdo
de acordo com as disposicdes contabilisticas, legais e estatutarias aplicaveis, pelo que poderao ser
aprovadas em Assembleia Geral de Accionistas.

Desejamos manifestar ao Conselho de Administragdo e aos diversos servicos da Empresa e ainda aos
6rgdos sociais e servicos das empresas participadas 0 nosso aprego pela colaboragdo que nos
prestaram.

Porto, 9 de Margo de 2006

DELOITTE & ASSOCIADQOS, SROC S.A.
Representada por Jorge Manuel Araljo de Beja Neves



CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS
E
RELATORIO DE AUDITORIA

Introducéo

1.

Nos termos da legislacdo aplicavel, apresentamos a Certificacdo Legal das Contas e o Relatorio
de Auditoria sobre a informacéo financeira consolidada e individual contida no Relatério de
Gestdo e as demonstragdes financeiras consolidadas e individuais anexas do exercicio findo em
31 de Dezembro de 2005 da Sonae, S.G.P.S., S.A. (“Empresa”), as quais compreendem 0s
Balancos Consolidado e Individual em 31 de Dezembro de 2005 (que evidenciam um total de
6.306.688.928 Euros e 3.947.044.709 Euros, respectivamente, e capitais proprios consolidados e
individuais de 1.535.430.786 Euros e 2.940.376.944 Euros, respectivamente, incluindo um
resultado liquido consolidado atribuivel aos accionistas da Empresa de 512.803.285 Euros e um
resultado liquido individual de 98.055.074 Euros), as Demonstragdes Consolidadas e Individuais
dos resultados por naturezas, dos fluxos de caixa e das altera¢des no capital préprio do exercicio
findo naquela data e os correspondentes Anexos.

Responsabilidades

2.

E da responsabilidade do Conselho de Administragio da Empresa; (i) a preparacio de
demonstracdes financeiras consolidadas e individuais que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posicao financeira da Empresa e do conjunto das empresas incluidas na
consolidacéo, o resultado consolidado e individual das suas operacdes e 0s seus fluxos de caixa
consolidados e individuais; (ii) que a informacao financeira histdrica seja preparada de acordo
com as Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como adoptadas na Unido Europeia e que
seja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo C6digo dos
Valores Mobiliarios; (iii) a adopcao de politicas e critérios contabilisticos adequados e a
manutencdo de sistemas de controlo interno apropriados; (iv) a informacédo de qualquer facto
relevante que tenha influenciado a actividade da Empresa e do conjunto das empresas incluidas
na consolidacao, a sua posicao financeira ou os seus resultados.

A nossa responsabilidade consiste em examinar a informac&o financeira consolidada e individual
contida nos documentos de prestacdo de contas acima referidos, incluindo a verificacao se, para
0s aspectos materialmente relevantes, é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita,
conforme exigido pelo Cddigo dos Valores Mobiliarios, competindo-nos emitir um relatério
profissional e independente baseado no nosso exame.
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Ambito

4.

O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de
Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que este seja
planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranga aceitavel sobre se as
demonstracdes financeiras consolidadas e individuais estdo isentas de distor¢des materialmente
relevantes. Este exame incluiu a verificacdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e
informacdes divulgadas nas demonstracGes financeiras consolidadas e individuais e a avaliagdo
das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administracéo,
utilizadas na sua preparacgdo. Este exame incluiu, igualmente, a verificacdo das operacdes de
consolidacéo, a aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial e de terem sido
apropriadamente examinadas as demonstra¢des financeiras das empresas incluidas na
consolidacdo, a apreciacdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas, a sua
aplicacdo uniforme e a sua divulgacdo, tendo em conta as circunstancias, a verificacdo da
aplicabilidade do principio da continuidade das operacdes, a apreciacao sobre se é adequada, em
termos globais, a apresentacéo das demonstracdes financeiras consolidadas e individuais, e a
apreciacdo, para os aspectos materialmente relevantes, se a informacéo financeira é completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita. O nosso exame abrangeu ainda a verificagdo da
concordéancia da informacdo financeira constante do Relat6rio de Gestdo com os restantes
documentos de prestacdo de contas consolidadas e individuais. Entendemos que o exame
efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressdo da nossa opiniao.

Opinido

5.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras consolidadas e individuais referidas no paragrafo
1 acima, apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente
relevantes, a posic¢do financeira consolidada e individual da Sonae, S.G.P.S., S.A. em 31 de
Dezembro de 2005, o resultado consolidado e individual das suas operagdes e os seus fluxos de
caixa consolidados e individuais no exercicio findo naquela data, em conformidade com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como adoptadas na Unido Europeia e a
informacdo nelas constante é, nos termos das defini¢des incluidas nas directrizes mencionadas no
paréagrafo 4 acima, completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.
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Enfases

6.

Conforme divulgado na Nota 2.1 dos Anexos consolidado e individual, a Empresa adoptou, pela
primeira vez em 2005, na apresentacdo das suas demonstracdes financeiras consolidadas e
individuais as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) tal como adoptadas na Uniéo
Europeia. No processo de transicdo das normas contabilisticas anteriormente adoptadas (Plano
Oficial de Contabilidade — POC) para as IFRS tal como adoptadas na Unido Europeia, a Empresa
seguiu os requisitos previstos na Norma Internacional de Relato Financeiro 1 — Adopgéo pela
Primeira Vez das Normas Internacionais de Relato Financeiro, tendo a data de transicéo sido
reportada a 1 de Janeiro de 2004, pelo que a informacéo financeira referida aquela data e ao
exercicio de 2004, anteriormente apresentada de acordo com o POC, foi reexpressa para as IFRS
tal como adoptadas na Unido Europeia, para efeitos de comparabilidade. Nas Notas 50 e 38 dos
Anexos consolidado e individual, respectivamente, encontram-se divulgadas as informacdes
exigidas relativamente ao processo de transi¢do para as Normas Internacionais de Relato
Financeiro tal como adoptadas na Unido Europeia.

O nosso Relatdrio de Auditoria datado de 8 de Marco de 2005 sobre as demonstragdes financeiras
consolidadas em 31 de Dezembro de 2004 preparadas de acordo com as normas contabilisticas
anteriormente adoptadas (POC), incluia uma reserva por desacordo quanto ao efeito da politica
contabilistica adoptada para registar as diferencas de consolidacdo. No processo de transi¢do para
as Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como adoptadas na Unido Europeia, referido
no paragrafo anterior, a Empresa alterou aquela politica tendo os efeitos dessa alteracao sido
incluidos nos ajustamentos de transicdo descritos na Nota 50 do anexo consolidado, pelo que
aquela reserva deixa de ser aplicavel relativamente aquelas demonstragdes financeiras
reexpressas. Adicionalmente, aquele relatdrio incluia uma énfase sobre as incertezas relativas a
realizacdo de activos por impostos diferidos registados relativamente a algumas subsidiarias
estrangeiras da Sonae Industria, S.G.P.S., S.A., a qual, deixou de ser aplicavel em virtude da cisdo
desta participacdo ocorrida durante o exercicio de 2005.

Porto, 9 de Margo de 2006

DELOITTE & ASSOCIADQOS, SROC S.A.
Representada por Jorge Manuel Araujo de Beja Neves



EXTRACTO DA ACTA DA ASSEMBLEIA
GERAL ANUAL DE ACCIONISTAS



SONAE - SGPS, S.A.
Sede: Lugar do Espido, Via Norte, Maia
Capital social: 2.000.000.000,00 EURO
Matriculada na Conservatéria do Registo Comercial da Maia sob o n° 14.168
Pessoa Colectiva n° 500273170
Sociedade Aberta

Certifico que, nos termos da acta nimero noventa e seis, de 6 de Abril de 2006, tomada no livro de actas da
Assembleia Geral de accionistas da sociedade supra referida, se mostra que foram aprovadas as seguintes
propostas:

a) "Propde-se que o Relatério de Gestédo, Contas individuais e consolidadas e respectivos anexos relativos ao
exercicio de dois mil e cinco, sejam aprovados tal como apresentados."

b) " Nos termos legais e estatutarios, o Conselho de Administragdo propde a Assembleia Geral que os
resultados do exercicio, no montante de 98.055.074,47 euros sejam aplicados da seguinte forma:

Reserva legal 4.902.753,72
Reservas Livres 46.501.724,40
Dividendos 46.650.596,35

O Conselho de Administracéo propde ainda que o dividendo iliquido a distribuir seja de 0,025 euros por acgao,
tendo em consideragdo que se propde manter o numero de acgdes proprias em carteira até a distribuicao do
dividendo.”

Maia, 6 de Abril de 2006

O Presidente da Mesa da Assembleia Geral

(Dr. Carlos Osorio de Castro)





