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MENSAGEM DO CEO 
 
É com grande satisfação que analiso o desempenho da Sonae em 2009, uma vez que creio que não era de todo certo que seria 
possível manter a nossa internacionalização e objectivos de crescimento exigentes no contexto da crise financeira e 
económica. Afinal, conseguimos dar resposta ao declínio do consumo privado de produtos não-alimentares e à necessidade 
de reduzir a dívida, apresentando assim um ano com um aumento de 6% do volume de negócios, um aumento de 8% do 
EBITDA e uma incursão definitiva no mercado espanhol, ao mesmo tempo que melhorámos substancialmente os nossos 
rácios financeiros e reduzimos a dívida líquida. Além disso, mantivemos o nosso compromisso público de criar novos postos 
de trabalho (1935 empregos) e aumentámos os salários relativos aos cargos de remuneração mais baixa. 
 

Na venda de produtos alimentares e não-alimentares, a solução para manter o crescimento e a rentabilidade no mercado 
português baseou-se nos ganhos nas quotas de mercado. Nos sectores onde dispomos de fontes de informação 
independentes e fidedignas, aumentámos a nossa quota de mercado em produtos alimentares e em electrónica de consumo. 
Foi possível conseguir estes ganhos graças ao nosso investimento contínuo em inovação e no reforço das nossas 
competências de base. A SonaeMC e a SonaeSR apresentaram um crescimento combinado de 10%, permitindo-nos manter o 
nosso objectivo de crescimento a longo prazo, mesmo num contexto de declínio acentuado em certas categorias não-
alimentares e de uma deflação muito significativa dos produtos alimentares. A internacionalização do nosso principal negócio 
de retalho contribuiu com 30% desse crescimento e começou a apresentar valores significativos: 38 lojas e vendas no valor de 
144 milhões de euros. 
 

O desempenho obtido não comprometeu, em nada, o nosso potencial de crescimento futuro. Os investimentos e custos de 
arranque (23 milhões de euros, EBITDA 09) necessários para entrar no mercado espanhol foram significativos e continuámos a 
expandir as nossas áreas de venda e a desenvolver novos formatos em Portugal. 
 

Gostaria de salientar que estes feitos foram possíveis apesar de o Continente ser a única das cinco principais cadeias de venda 
de produtos alimentares em Portugal que é obrigada a encerrar aos domingos à tarde. Esta lei prejudica gravemente a 
concorrência e foi já provado que é totalmente injustificada, na medida em que não alcança os resultados para os quais foi 
promulgada; devido a este facto, fomos novamente obrigados a suprimir 1.100 postos de trabalho no fim da época do Natal. 
 

A valorização das propriedades da Sonae Sierra e o seu ritmo de desenvolvimento na Europa foram prejudicados pela crise 
financeira. A Sonae Sierra conseguiu manter o EBITDA e aumentar os resultados directos em 13%, tendo também mantido 
um valor de alavancagem dos activos conservador, cerca de 50%. A segunda metade do ano trouxe um impacto bem menor 
das taxas de capitalização e assistimos a melhorias na disponibilidade de capital e financiamento para centros comerciais de 
primeira linha e projectos de qualidade. Por outro lado, o Brasil foi pouco prejudicado durante este período, o que nos 
permitiu acelerar o desenvolvimento.  
 

A Sonaecom também apresentou melhorias a nível da rentabilidade e robustez financeira. De realçar o desempenho do 
segmento móvel, que apresentou uma margem de EBITDA de 27,5% sustentada num aumento da quota de mercado e numa 
redução de custos no período. As taxas de terminação móveis (TTM) assimétricas tiveram o seu fim durante o ano, tornando-
o o plano de acção mais modesto, tardio e breve na Europa. A única alternativa a este importantíssimo instrumento de 
regulação do mercado é o decréscimo muito acentuado das TTM para valores que rondam os 0 cêntimos. 

 

2009 foi um ano de trabalho extremamente intenso, em que reorganizámos a nossa estrutura empresarial, implementámos 
uma estratégia nova e complexa e continuámos a honrar o nosso compromisso de gerar crescimento económico e social de 
uma forma sustentável. Estou grato a toda a nossa equipa e parceiros pelo seu trabalho e talento, mas gostaria de destacar 
Nuno Jordão e Álvaro Portela pela sua sabedoria e planeamento cuidadoso da preparação para a sua sucessão. Os nossos 

feitos enchem-nos de renovada confiança e oferecem uma base sólida para progredirmos em 2010. 



  

RELATÓRIO DE 
GESTÃO 
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1 Principais acções estratégicas  
 
No início de 2009, a Sonae anunciou um conjunto de objectivos estratégicos da empresa para assegurar um 
contínuo crescimento futuro, com o principal objectivo de transformar a Sonae numa proeminente multinacional 
de retalho. Segundo estas linhas, a empresa posicionou-se claramente como uma empresa de retalho, com 
participações estratégicas de referência numa empresa de Centros Comerciais e de Telecomunicações. 
Adicionalmente, definiu a internacionalização como principal prioridade dadas as restrições de crescimento em 
Portugal, através da entrada em novos mercados nos quais os seus conceitos distintivos proporcionem uma clara 
vantagem competitiva face aos concorrentes já instalados.  
 
Durante o ano, várias foram as iniciativas corporativas implementadas consistentes com os objectivos 
estratégicos definidos.  
 

Internacionalização 
 
Durante 2009, a Empresa acelerou o seu plano de expansão internacional, com o reforço da presença no mercado 
espanhol através de abertura de 22 lojas face ao final de 2008, num total de 22 mil m

2
 de área de vendas. Até ao 

final de 2009, a Sonae detinha em Espanha 3 formatos: Worten, formato de electrónica de consumo, com 14 lojas 
a totalizar os 34 mil m

2
; SportZone, formato de artigos de desporto, com 14 lojas a totalizar os 17 mil m

2
 de área 

de venda, e a Zippy, conceito de vestuário de criança, com 10 lojas a totalizar os 4 mil m
2
. A Zippy estreou-se no 

mercado espanhol na segunda metade de 2009, enquanto a Worten e SportZone abriram as primeiras lojas em 
2008.  
 
De salientar o sucesso da reconversão das lojas de electrónica de consumo, adquiridas em Espanha no 1S08, para 
o conceito e marca Worten, com os consumidores a aceitarem bem as mudanças implementadas. Os custos de 
internacionalização reconhecidos no ano incluíram os custos de conversão associados à adaptação da marca, os 
quais, adicionados aos custos de novas aberturas e lançamento da nova marca Zippy, se reflectiram num EBITDA 
negativo gerado pela operação de retalho especializado em Espanha em 2009.  
           
No cômputo geral, assistiu-se a um desempenho positivo das operações em Espanha, com níveis de crescimento 
promissores, numa base comparável, e a contribuir com cerca de 13% das vendas de retalho especializado em 
2009, ou seja, 144 milhões de volume de negócios, a comparar com 30 milhões de euros em 2008.  
 
De realçar a nomeação de dois novos membros Não Executivos da Administração da Sonae, com a finalidade de 
aumentar a experiência do Conselho de Administração, em particular no que diz respeito à internacionalização de 
operações de retalho.  

 

 

Reorganização do centro corporativo 
 
Foram implementadas várias alterações organizacionais, concebidas para providenciar maior enfoque na 
actividade de retalho, bem como desenvolver as competências dos gestores de topo:   
 

Reorganização do negócio de retalho em 3 unidades separadas: 2 negócios core ɀ Retalho 
de base alimentar e Retalho Especializado; 1 negócio relacionado ɀ Imobiliário de Retalho  
Esta nova estrutura tem em consideração as diferentes oportunidades de internacionalização, que são diferentes 
para os negócios de retalho alimentar e não alimentar, e é instrumental para o desenvolvimento dos executivos 
de topo em cada área. Além disso, espera-se  que a nova unidade de negócios de Imobiliário de Retalho seja uma 
importante fonte de capital para financiar a expansão internacional e/ou reduzir a dívida.  
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Em Fevereiro de 2010, num evento subsequente ao ano, a Sonae alterou a sua identidade corporativa e assumiu 
uma nova imagem de marca a ilustrar os seus atributos ɀ criativa, determinada, dinâmica, world class, entusiasta 
e aberta. Esta reformulação não tratou apenas de alterar a imagem da Sonae, mas passou também por mudar a 
imagem das 3 unidades de negócio acima mencionadas, nomeadamente: Sonae MC, a nova designação para os 
negócios de retalho de base alimentar, Sonae SR, designação para os negócios de retalho especializado, e Sonae 
RP, para integrar a gestão imobiliária dos negócios de retalho.  
 

Fusão do centro corporativo do Retalho com a Sonae Holding  
Desta forma, a Sonae reforçará o seu enfoque no retalho e nas áreas de negócio relacionadas e nas competências 
e activos que acredite terem maior potencial para sustentar o desenvolvimento de novos negócios de retalho. 
Adicionalmente, permitirá libertar os recursos necessários para os novos desenvolvimentos, sem aumentar o 
número de colaboradores.  
 

Criação de uma unidade de gestão de investimentos  
Foi criada uma unidade de apoio ao novo centro corporativo, com competências de fusões e aquisições (F&A) e 
um claro enfoque no sector de retalho. Numa primeira fase, esta unidade será responsável pelos investimentos da 
Sonae onde a actividade de F&A se apresenta tão importante como o crescimento orgânico, a fim de conseguir a 
criação de valor, nomeadamente: a área de seguros (MDS, Cooper Gay e LazamMDS), agências de viagens (a joint 
venture com o Grupo RAR ɀ Star e Geotur) e DIY (joint venture com a CRH-Maxmat).  
 

Diversificação do estilo de investimento  
 
Em 2009, a unidade de gestão de investimentos recém-criada pela Sonae assinou um acordo de parceria para a sua 
área de corretagem de seguros, o que representa uma importante medida estratégica para permitir a esta unidade 
reforçar a presença no mercado latino-americano. Os termos do acordo envolveram a aquisição à família Feffer de 
uma participação efectiva de 55% na Lazam-mds, por contrapartida de 49,99% do novo capital social da MDS mais 
um encaixe financeiro de 47 milhões de euros recebido pela Sonae.  
 
Desta operação resultou uma mais-valia de 29 milhões de euros, contribuindo para um aumento significativo do 
EBITDA e resultados directos alcançados no ano.  
.  
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2 Principais indicadores de negócio 
 

 

VOLUME DE NEGÓCIOS POR SEGMENTO EBITDA POR SEGMENTO 
 

 
 

Milhões de euros 2007 (P) 2008 2009

Resultados directos

Volume de negócios  4.417 5.353 5.665

EBITDA recorrente 536 602 633

% Volume de Negócios 12,1% 11,2% 11,2%

EBITDA 536 620 667

% Volume de Negócios 12,1% 11,6% 11,8%

EBIT 298 332 349

Resultados financeiros -115 -174 -123

Resultado líquido directo 238 171 190

Atribuível aos accionistas 198 159 171

Resultados indirectos 

Resultado líquido indirecto 117 -132 -116

Atribuível aos accionistas 76 -79 -77

Resultado líquido

Resultado líquido 355 39 74

Atribuível aos accionistas 275 80 94

CAPEX 1.454 886 614

Capital investido 4.292 4.721 4.781

Dívida líquida 2.526 3.139 3.028

Dívida líquida incluindo suprimentos 2.621 3.159 3.080

Retorno do capital investido (%) 6,9% 7,0% 7,3%

Colaboradores a 31 de Dezembro 34.896 37.437 39.372

(P) Valores Pro-Forma excluindo o contributo da Sonae Capital em 2007; os valores de 2007 consolidam os centros comerciais do

Sierra Portugal Fund de acordo com o Método de Equivalência Patrimonial no 2S08 e incluem a alocação do valor de mercado da

aquisição do Carrefour no final de2007.
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CAPEX POR SEGMENTO DÍVIDA LÍQUIDA POR SEGMENTO 

  
 

ALAVANCAGEM DE ACTIVOS DA SONAE SIERRA 
(%) 

RÁCIO DE DÍVIDA DOS NEGÓCIOS DE RETALHO E 
TELECOMUNICAÇÕES (%) 

 

 

 
 

RETORNO DOS CAPITAIS PRÓPRIOS (%) RESULTADOS LÍQUIDOS POR ACÇÃO (EUROS) 
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3 Sobre a Sonae 
 

3.1. Perfil corporativo 
 
A Sonae é uma das maiores empresas não financeiras em Portugal, com um total de 39.372 colaboradores e um 
volume de negócios de 5,7 mil milhões de euros em 2009, tendo apresentado um crescimento de receitas e 
rentabilidade, não obstante as recentes adversidades macroeconómicas enfrentadas. A Empresa apresenta uma 
estratégia clara e ambiciosa, com um potencial de crescimento elevado, aliado a uma cultura e valores fortes e 
uma elevada qualidade das equipas de gestão.  
 
A Empresa iniciou a sua actividade, em Portugal, em 1959, no sector dos produtos derivados de madeira, mais 
especificamente como produtor de painéis decorativos de alta pressão. Os negócios da Sonae cresceram de 
forma contínua até à década de 80, data em que iniciou um processo de diversificação, através da aquisição de 
uma cadeia de supermercados, seguida da abertura do primeiro hipermercado em Portugal.  
 
Actualmente, a Sonae apresenta-se como uma empresa de retalho com duas importantes parcerias no sector dos 
centros comerciais e telecomunicações. As unidades de negócio são geridas de forma independente por equipas 
de gestão totalmente dedicadas e com experiência nos sectores, que desenvolvem estratégias baseadas nos seus 
diferentes factores de geração de valor.   
  
. 
Estrutura organizacional 

 
 
 

Negócios core 
 
Sonae MC 
A Sonae MC, o negócio de retalho alimentar, é considerada actualmente uma referência no sector, após ter 
revolucionado os hábitos de consumo e a estrutura comercial em Portugal com a abertura do primeiro 
hipermercado no país e o lançamento de formatos inovadores de retalho especializado. Esta unidade de negócio é 
composta por vários formatos distintos:  
 
 

SONAE
Volume de negócios5.7 mil milhõeseuros(2009); EBITDA 667milhões euros(2009); Invested Capital 4.8 billion euros(2009)
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Continente (39 lojas) Modelo (125 lojas) Bom Bocado (80 lojas) 
A marca Continente foi a primeira 
cadeia de hipermercados em 
Portugal, continuando a ser a 
referência no sector de retalho 
alimentar do país. As suas lojas 
inserem-se em grandes centros 
comerciais nas principais cidades 
portuguesas e têm uma área de 
venda média de cerca 7.000 m

2
. A 

marca encontra-se posicionada 
para oferecer preços altamente 
competitivos, a par de um leque 
alargado de produtos e normas 
exigentes de apoio ao cliente.  

A cadeia Modelo compreende 
supermercados localizados 
sobretudo em centros 
populacionais de média dimensão. 
Com um núcleo muito forte na área 
alimentar e de perecíveis, as lojas 
aliam a proximidade com variedade 
e preços competitivos. A marca 
possui uma vasta gama de produtos 
de marca própria que são bem 
aceites pelos clientes. 
 
. 

Tendo um conceito inovador, a 
cadeia de cafetarias Bom Bocado 
combina a conveniência da sua 
oferta com a qualidade do serviço 
personalizado, garantindo a 
frescura dos seus produtos e, 
assumindo, simultaneamente, uma 
nova abordagem do espaço.  

 

  

Área Saúde (115 lojas) Book.it  (14 lojas) 
A Área Saúde foi o primeiro espaço 
de saúde em Portugal, inserido 
numa cadeia de retalho de base 
alimentar, a vender medicamentos 
não sujeitos a receita médica. Os 
seus espaços apresentam em média 
cerca de 95 m

2
 e estão 

maioritariamente situados junto de 
hipermercados Continente e 
supermercados Modelo. A marca 
complementa e enriquece a sua 
oferta com uma gama de produtos 
de beleza e de saúde alternativos. 

A Book.it apresentou-se no 
mercado como a primeira marca de 
retalho especializado em Portugal a 
colocar num só espaço três 
conceitos de negócio: livraria, 
papelaria e tabacaria. É um ponto 
de referência cultural, pela 
variedade de livros e revistas em 
oferta. As lojas, com uma área de 
venda média de cerca 350 m

2
, estão 

localizadas em centros comerciais e 
apresentam um ambiente informal 
e jovem, com uma segmentação 
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 clara e de fácil assimilação pelo 
cliente. 
 
 

Sonae SR 
A Sonae SR, a unidade de retalho não alimentar, abarca um conjunto de 7 marcas com uma posição de referência 

nos seus respectivos segmentos de mercado.  

A oferta é relacionada com os segmentos de desporto, moda e electrónica de consumo, a saber:  

  
SportZone (75 lojas) Loop (11 lojas) 
A SportZone é a maior cadeia de 
lojas de desporto em Portugal e 
conta com uma rede de lojas com 
uma área média de venda de cerca 
800 m

2
 presentes nos principais 

centros comerciais do país. Em 
2008, a marca SportZone expandiu-
se para o mercado espanhol, 
estando actualmente presente em 
Madrid, Barcelona, Galiza, 
Saragoça, Múrcia e Valência. A 
marca oferece uma gama alargada 
de artigos e equipamentos para as 
diferentes modalidades, com 
marcas de prestígio conjugadas 
com diversas opções ao nível de 
marcas próprias.  

A Loop é uma rede de sapatarias 
especializadas com uma oferta 
multimarca, para homem, senhora 
e criança. A cadeia disponibiliza a 
maior oferta do mercado nos 
segmentos casual urbano e casual 
desportivo, assistida por um 
atendimento de elevada qualidade 
e rapidez de serviço. A marca 
distingue-se também pelo 
ambiente de loja distintivo e de 
forte personalidade. 
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Worten (132 lojas)  Vobis (17 lojas) Worten Mobile (48 lojas) 
A Worten é a cadeia líder de 
mercado na área dos 
electrodomésticos e da electrónica 
de consumo e entretenimento em 
Portugal. Com uma ampla gama de 
produtos, zonas de entretenimento 
e zonas de experimentação, esta 
marca oferece uma selecção de 
produtos tecnologicamente 
inovadores, apoiada por um 
atendimento conhecedor e 
qualificado e por uma variedade de 
serviços especializados, com duas 
tipologias distintas: as superstores, 
com cerca de 500 m

2
 de área de 

venda, e as megastores, de 1.500 
m2. A marca expandiu-se para o 
mercado espanhol em 2008.  

Especialista na informática de 
retalho em Portugal, a marca Vobis 
tem como missão tornar as novas 
tecnologias acessíveis a todos os 
portugueses. Com lojas de 
aproximadamente 500 m

2 

integradas em centros comerciais, o 
cliente encontra na Vobis as 
melhores soluções ao nível da 
tecnologia (computadores, 
impressoras, acessórios de 
multimédia e de comunicações, 
telemóveis, software e jogos) a 
preços competitivos. 
 
 

A Worten Mobile oferece um sólido 
know-how no domínio das 
telecomunicações móveis. Com o 
apoio de uma equipa de 
colaboradores especialistas em 
telecomunicações móveis, a 
Worten Mobile aconselha o cliente 
na escolha do equipamento mais 
adequado às suas necessidades. 
 
 

 

  
Modalfa (99 lojas) Zippy (34 lojas) 
Com lançamento em 1995, a cadeia 
afirmou-se no mercado têxtil 
nacional, conquistando a 
preferência das famílias 
portuguesas através de linhas muito 
atractivas de vestuário, calçado e 
acessórios. A sua actividade baseia-
se numa rede de lojas, contando 
cada uma com cerca de 500 m

2 
de 

área de venda. No primeiro 

A primeira loja Zippy Kidstore abriu 
em Março de 2004 no Gaia 
Shopping (Portugal), tratando-se de 
um espaço com uma gama de roupa 
e acessórios para crianças dos 0 aos 
14 anos, com uma área média de 
venda de cerca 350 m

2
. De 

disposição renovada e funcional, as 
lojas apresentam hoje uma oferta 
mais completa, complementando o 
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semestre de 2008 foi lançado um 
novo conceito, a mega Modalfa, 
com uma área de vendas de 1.000 
m

2
. A proposta de valor da Modalfa 

caracteriza-se pelo 
desenvolvimento de colecções 
adaptadas aos diferentes estilos de 
vida dos seus clientes, respeitando 
as últimas tendências da moda e 
assegurando uma óptima relação 
qualidade/preço.  

vestuário com uma extensa gama 
de puericultura, mobiliário e 
brinquedos. A marca expandiu-se 
para o mercado espanhol em 2009. 
 
 

 
Parcerias Core  
 
Centros Comerciais (Sonae Sierra) 
A Sonae Sierra é uma empresa internacional, especializada em centros comerciais, com uma abordagem 
integrada de negócios que inclui actividades de desenvolvimento, propriedade e gestão (gestão de activos e 
gestão de propriedade). Esta abordagem de estar presente ao longo da cadeia de valor do negócio, inserida numa 
visão de investimento a longo prazo, assegura o contínuo aumento de valor dos centros comerciais. Criada em 
Portugal em 1989, é detida conjuntamente pela Sonae (50%) e a Grosvenor, do Reino Unido (50%). 
 
A forte política de parcerias da Sonae Sierra, quer com investidores internacionais, quer com parceiros locais, 
confere à empresa uma sólida situação financeira, assim como a capacidade de adquirir rapidamente um 
conhecimento aprofundado de um mercado e criar novas oportunidades de negócio. No final de 2009, a Sonae 
Sierra encontrava-se presente em Portugal, Espanha, Itália, Alemanha, Grécia, Roménia e Brasil, sendo 
proprietária de 52 centros comerciais, com uma ABL

1
 total de mais de 2.000 mil m

2
, e detendo uma ABL sob 

gestão de mais de 2.200 mil m
2
 e mais de 8.450 lojistas. 

 

Telecomunicações (Sonaecom) 
A Sonaecom detém 3 unidades de negócio principais ɀ Telecomunicações, Software e Sistemas de Informação e 
Media ɀ identificando e explorando as sinergias existentes, ao mesmo tempo que maximiza o potencial de 
crescimento das unidades. A France Telecom é um parceiro estratégico, com uma participação minoritária de 
20%.  
 
No negócio das telecomunicações, a empresa, através da marca Optimus, oferece uma gama completa de 
serviços de comunicações móveis, fixas e serviços multimédia, dirigidos a clientes residenciais e empresariais em 
Portugal. No final de 2009, o segmento móvel detinha uma quota de mercado de 20%, com aproximadamente 3,4 
milhões de subscritores. No negócio das SSI, a empresa é líder de mercado do mercado de revenue assurance de 
telecomunicações com a WeDo Technologies, enquanto no negócio dos media encontra-se presente no mercado 
de imprensa diário em virtude de ser proprietária de um jornal de referência em Portugal, o Público.      
  

                                                                        
1
 Área Bruta Locável 
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Negócios relacionados 
 
A Sonae RP é uma unidade de negócio recém-criada responsável por gerir os activos de retalho imobiliário da 
Sonae. A sua missão consiste em gerir a base de activos de forma mais pró-activa e eficiente, libertar 
parcialmente o capital investido nos activos e desenvolver competências de gestão de imobiliário de retalho.  
 
A unidade de negócio gere os seus activos através de 2 equipas relacionadas: uma equipa de Gestão de Activos, 
responsável por gerir o parque imobiliário, incluindo os projectos em desenvolvimento, novos investimentos e 
monetização de activos; e uma equipa de Gestão de Propriedades, responsável por acrescentar valor às áreas de 
pequeno retalho da Sonae através da gestão pró-activa dos lojistas e a promoção de iniciativas comerciais para 
captar consumidores para os espaços.     
 
Actualmente, a Sonae RP detém os seus activos através de 29 empresas de imobiliário e 2 fundos. A carteira de 
activos inclui 34 hipermercados, 102 supermercados, 2 grandes centros logísticos, edifícios de escritórios e 
propriedade a ser explorada para futura expansão. No final de 2009, o capital investido da Sonae RP ascendia a 1,5 
mil milhões de euros.    
 

Gestão de investimentos 
 
A área de Gestão de Investimentos cria valor para a Sonae ao apoiar a implementação da estratégia corporativa e 
de negócio, maximizando o retorno dos accionistas na sua carteira de activos, apoiando activamente o 
planeamento e a execução de F&A por parte dos negócios Ȱcoreȱ e reforçando a rede de contactos empresariais 
da Sonae com outras indústrias, consultores de F&A e bancos de investimento. Actualmente o portfólio da área 
de Gestão de Investimentos inclui empresas que operam na área da bricolagem de retalho (Maxmat), agências de 
viagens (GeoStar) e corretagem de seguros (MDS), sectores onde se considera que as F&A terão um papel 
importante na criação de valor. 
 

3.2. Valores & Princípios 
 
Os valores e princípios corporativos da Sonae, partilhados pelos seus gestores e colaboradores, são considerados 
como factores fundamentais e estruturais para as competências distintivas da Empresa. Dada a dimensão e a 
estrutura organizacional da Sonae, com negócios a operar em diferentes países e culturas, muitas vezes com 
diferentes abordagens e posicionamentos no mercado, os valores e princípios corporativos são como que a Ȱcolaȱ 
que mantém todos os negócios unidos, garantindo a sua força colectiva e um futuro comum. 
 
As características fundamentais da cultura corporativa da Sonae dividem-se em 7 princípios: 
 

Ética e confiança 
A Sonae tem como compromisso fundamental a criação de valor económico baseado em princípios de ética e 
desenvolvimento sustentável, num horizonte de longo prazo e assente em relações de confiança com todos os 
interlocutores. 
 

Pessoas no centro do sucesso 
Os colaboradores são um factor distintivo nos mercados onde a Sonae opera. A Empresa acredita que o 
desenvolvimento das capacidades e competências de cada um, o fomento de uma cultura interna que promova a 
meritocracia, os desafios constantes e a predisposição para a mudança são factores cruciais para a atracção de 
recursos humanos de elevada capacidade. 
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Ambição 
A ambição da Sonae, a qual permitiu a transformação de um pequeno negócio de laminados de madeira numa 
das melhores empresas sediadas em Portugal, com uma presença internacional crescente e liderando quase todos 
os sectores nos quais está presente, continua a ser a principal força impulsionadora do seu sucesso. 
 
A Sonae tem sempre por objectivo atingir posições de liderança nos negócios em que actua. Assim sendo, define 
continuamente objectivos ambiciosos, acima e além dos benchmarks e melhores práticas, alargando 
incessantemente as suas competências e exigindo dos seus gestores uma atitude ousada e empreendedora. A 
Empresa é altamente resiliente na concretização dos seus objectivos ambiciosos, pelo que implementa as 
melhores práticas de gestão de risco para conseguir equilibrar as suas atitudes ousadas com a garantia de uma 
rápida detecção e gestão de situações adversas.  
 

Inovação 
A inovação é vista como um dos pilares essenciais da sustentabilidade e diferenciação a longo prazo da Sonae e, 
consequentemente, esta continuamente explora e examina oportunidades com potencial de geração de valor, 
questionando os seus modelos de negócio, práticas, processos e políticas de mercado. Para a Sonae, a inovação 
consiste em muito mais do que simplesmente a criação de novos produtos e serviços. A inovação engloba 
também a observação do mercado e dos consumidores, analisando e antecipando as suas necessidades e, com 
base nos resultados obtidos, oferecer uma proposta atractiva, única e com valor acrescentado.  
 

Responsabilidade social  
A Sonae tem um forte sentido de responsabilidade social e inclui, nos seus valores e cultura, um princípio de 
sustentabilidade como base da adopção de um papel activo de contribuição para a melhoria da sociedade em que 
se insere, com forte preocupação ambiental, comunitária e com um respeito grande pelos colaboradores, clientes, 
accionistas e fornecedores.   
 

Frugalidade e eficiência 
A Sonae elimina despesas supérfluas e é muito conscienciosa relativamente aos custos, procurando sempre 
melhorar a sua eficiência operacional e a sua estrutura organizativa. Em linha com este princípio, a Sonae procura 
optimizar os seus recursos, seleccionando cuidadosamente onde e quando utilizar os mesmos, a fim de maximizar 
os seus retornos. Além do mais, a Empresa selecciona criteriosamente o seu investimento, alocando-o a áreas e 
iniciativas que permitam melhorar a sua capacidade para criar valor. 
 

Cooperação e independência  
A Sonae estabelece parcerias de longo prazo com outras entidades, as quais se baseiam em princípios de 
honestidade, integridade e transparência. A Sonae empenha-se totalmente no sucesso de cada parceria que 
estabelece, adoptando um papel activo, partilhando objectivos e riscos, facultando contribuições valiosas e 
garantindo os recursos necessários. 
 
A Sonae procura cooperar com os governos centrais e regionais, sempre que se encontra numa posição que lhe 
permite contribuir com o seu conhecimento e experiência, para ajudar a melhorar as condições reguladoras, 
legislativas e sociais. No entanto, o compromisso e a disponibilidade da Sonae para ajudar a sociedade nunca 
conduzem à perda de independência nem ao envolvimento com a actividade dos partidos políticos. 
 

3.3. Órgãos de gestão 
 
O Conselho de Administração da Sonae é composto por dez membros, dos quais cinco são Administradores Não 
Executivos. A Sonae cumpre com os princípios de Governo da Sociedade relativos à separação de 
responsabilidades, nomeadamente no que concerne às funções de Presidente do Conselho de Administração e 



 

17 
 

Presidente da Comissão Executiva, e relativos à influência concedida aos Administradores Não Executivos no 
processo de decisão e na definição estratégica da Empresa.  
 

 EXECUTIVOS NÃO EXECUTIVOS COMISSÃO 
DE 

AUDITORIA 
E FINANÇAS 

COMISSÃO DE 
NOMEAÇÕES E 

REMUNERAÇÕES 

  INDEPENDENTES NÃO -
INDEPENDENTES 

  

PRESIDENTE      

Belmiro Mendes 
Azevedo 

     

ADMINISTRADORES      

Àlvaro Cuervo      

Bernd Bothe      

Christine Cross      

José Neves Adelino      

Michel Bon      

Paulo Azevedo (CEO)      

Álvaro Portela      

Ângelo Paupério      

Nuno Jordão      

 
O Conselho de Administração é responsável pela gestão dos negócios da Sonae, monitorização de riscos, gestão 
de conflitos de interesse e desenvolvimento dos objectivos e estratégia da organização. Os Estatutos da Sonae 
permitem que o Conselho de Administração delegue poderes numa Comissão Executiva em matéria de negócios, 
deveres e responsabilidades de gestão corrente e nos termos considerados apropriados. O Conselho de 
Administração tem igualmente duas comissões de trabalho especializadas, nomeadamente a Comissão de 
Auditoria e Finanças (CAF) e a Comissão de Nomeação e Remuneração (CNR). A CAF é responsável, entre outras, 
pelo controlo e monitorização dos processos de divulgação de informação financeira, contabilidade e actividades 
de auditoria e gestão de risco. A CNR é responsável, entre outras, pela supervisão da remuneração dos 
Administradores do Grupo. É de realçar que a CAF é constituída unicamente por membros Não Executivos 
Independentes, os quais, durante 2009, se reuniram periodicamente e exerceram uma influência significativa 
sobre o processo de tomada de decisões e o desenvolvimento da estratégia e política da Sonae, não tendo 
encontrado quaisquer impedimentos na execução das suas funções. 
 

3.4. Estratégia 
 
A Sonae definiu um conjunto de objectivos estratégicos que acredita firmemente que deverão guiar as suas 
acções e ajudar a delinear os seus planos estratégicos individuais. São sobretudo ideias centrais que irão orientar o 
desenvolvimento dos negócios e a respectiva adaptação à evolução contínua das circunstâncias com que a 
Empresa se deparará. Trata-ÓÅ ÄÅ ÁÎÔÅÃÉÐÁÒ Ï ÍÏÄÏ ȰÃÏÍÏ Á 3ÏÎÁÅ ÓÅ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒÜ ÎÏ ÆÕÔÕÒÏȱȢ  
 

Internacionalização  
A internacionalização, focada nos negócios core e áreas de negócio adjacentes, será o principal vector de 
crescimento futuro da Empresa ao longo dos próximos anos. Esta é a sua principal prioridade estratégica e, 
consequentemente, a Sonae irá dedicar-lhe todos os recursos necessários, sempre que tiver a oportunidade de 
aumentar a sua presença fora do país e transformar-se numa grande multinacional de retalho.  
 
A estratégia da Sonae irá direccionar-se para ȱgeografias de crescimentoȱȭÅ Ȱmercados madurosȱ. Nas 
ȱgeografiÁÓ ÄÅ ÃÒÅÓÃÉÍÅÎÔÏȱȟ ÐÒÏÃÕÒÁÒÜ um forte crescimento económico e mercados de retalho ainda em 
desenvolvimento, dando preferência aos países com melhores práticas de govÅÒÎÁëÞÏȢ .ÏÓ ȱÍÅÒÃÁÄÏÓ ÍÁÄÕÒÏÓȱȟ 
onde a Sonae já se encontra presente, procurará oportunidades de crescimento em que os seus conceitos 
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distintivos, as suas competências e os seus activos estratégicos proporcionem uma clara vantagem competitiva 
face aos concorrentes já instalados.  
 

Diversificação do estilo de investimento 
É intenção da Sonae alavancar os seus recursos e a eficácia da sua estratégia de implementação, adoptando o 
estilo ou a mistura de estilos de investimento mais apropriados a cada negócio, que vão da detenção da totalidade 
do capital à detenção de participações maioritárias, mas incluindo também as participações minoritárias com ou 
sem direitos especiais.  
 
A Sonae admitirá participar no capital de empresas onde não garanta o controlo, em situações em que não 
disponha dos recursos necessários ou em que valorize a contribuição de terceiros como factor de geração de valor 
económico superior. Nestas circunstâncias, a Sonae irá promover processos de consolidação e outros 
movimentos de restruturação dos sectores em causa, entrar em novas geografias como parceira com a 
capacidade de aportar conhecimentos técnicos e desenvolver a necessária rede de relacionamentos profissionais 
de alto nível. 
 

Alavancar a excepcional base de activos em Portugal  
A Sonae continuará a explorar novas oportunidades de negócio que derivem da sua excepcional base de activos 
em Portugal, como forma de criar um conjunto de opções de crescimento futuro. Estes projectos devem possuir a 
maioria das seguintes características: (i) potencial claro de internacionalização; (ii) níveis atractivos de 
rentabilidade potencial; (iii) permitam tirar proveito das grandes tendências globais; (iv) representem o reforço da 
sua posição competitiva no retalho; (v) disponham de potencial para se tornarem negócios de grande dimensão a 
médio prazo.  
 
Ao manter um claro enfoque nestes objectivos e na estratégia global, a Sonae irá assim construir o seu futuro, 
gerindo os seus desafios diários com maior ambição para crescer, promovendo as condições para consolidar a sua 
presença internacional, adoptando uma atitude centrada no consumidor e assumindo uma postura de rigor na 
execução e na qualidade.  
 

3.5. Marcos corporativos 
 
A tabela seguinte apresenta uma descrição cronológica das últimas cinco décadas da Sonae: 
 

1959 Fundação da Sonae. 
A Empresa introduz, em Portugal, a produção de estratifite a partir de um produto desperdiçado ɀ 
o engaço de uva.  

1965 A Sonae contrata Belmiro de Azevedo. O engenheiro químico de 26 anos inicia grandes reformas 
na produção e a Empresa começa a recuperar financeiramente, concentrando-se na produção de 
laminados.  

1983 Joint-venture entre a Sonae e a Promodès no negócio do retalho, com o principal propósito de 
partilha de conhecimentos.  
Lançamento da Sonae no mercado de capitais.   

1984 Início da actividade da Modelo Continente Hipermercados, na qual a Promodès detinha 20%. 
Criação da MDS, com o objectivo de gerir os seguros e gestão de risco das empresas Sonae.  

1985 Abertura do primeiro hipermercado em Portugal. 

1986 Inauguração do Hotel Porto Palácio, que rapidamente se tornou uma referência hoteleira da 
cidade.  

1987 Aquisição dos supermercadoÓ Ȱ)ÎÖÉÃÔÏÓȱ Å conversão da marca para Modelo. 
Criação de uma cadeia nacional de supermercados, introduzindo bens de base não alimentar na 
gama de produtos vendidos. 
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1988 Criação da Sonae Tecnologias de informação, com actuação no sector das tecnologias de 
informação e media, na altura liberalizados.  

1989 Início da actividade da Sonae Imobiliária.   
Abertura dos dois primeiros centros comerciais geridos pela Sonae (Portimão e Albufeira). 
Aquisição da Star, uma agência de viagens com serviços de viagens de turismo e negócios.  
 

1990 Lançamento do Público, um jornal diário nacional. 

1991 Lançamento dos primeiros produtos da marca própria Continente. 
Abertura do primeiro centro comercial moderno em Portugal, o CascaiShopping.   

1992 Participação no capital social da instituição financeira BPA, em processo de privatização.   

1994 Constituição da Sonae Turismo 

1995 Lançamento do Visa Universo, o primeiro cartão de crédito na Europa lançado em associação com 
uma cadeia de retalho; atribuía descontos em lojas da Sonae. 
Lançamento da Modalfa, uma cadeia de lojas de vestuário. 
Abertura do primeiro health club com a marca Solinca.  
Oferta pública de aquisição do BCP sobre 100% do capital social do BPA, com a Sonae a vender a 
sua participação na instituição financeira.  

1996 Lançamento da Worten, um formato de electrodomésticos e electrónica de consumo. 

1997 Inauguração do Centro Comercial Colombo, o maior na Península Ibérica. 
Lançamento da SportZone, formato de artigos de desporto; lançamento simultâneo em Portugal e 
Espanha. 
Aquisição da Torralta (Tróia), fortalecendo a presença no sector de turismo.  

1998 Aquisição da terceira licença de fornecimento de serviços de telecomunicações móveis em 
Portugal. 
Lançamento da Optimus, o terceiro operador a entrar no mercado móvel em Portugal. 
Aquisição, gestão e venda de créditos na TVI, um canal de televisão português, pela Sonae 
Tecnologias de Informação.  

1999 Aquisição de participação no capital da Portucel (produção de celulose e papel) 
Início da internacionalização da Sonae Imobiliária, com a entrada em Espanha, Grécia e Brasil.  
Lançamento do Clix, que rapidamente se torna líder no acesso à internet no segmento residencial.  
Lançamento da Novis, operador de serviços de telecomunicação fixa, aquando da liberalização do 
sector.  

2000 A Sonaecom é admitida à cotação na Bolsa de Lisboa. 
A Optimus ganha 1 das 4 licenças de UMTS, investindo em dados sem fios e transmissão de voz.  
Entrada da Sonae Imobiliária em Itália e na Alemanha.   

2001 Lançamento da WeDo, um provedor de tecnologias de informação especializado no sector das 
telecomunicações.  

2002 Estabelecimento de uma joint-venture com o grupo Suzano, dando origem a uma das maiores 
corretoras de seguros no Brasil, a Lazam-mds. 
A WeDo Consulting abre escritórios em Espanha e Brasil.     

2003 Lançamento do Fundo Sierra, um fundo de imobiliário pan-europeu com um valor de capital 
próprio de 1,08 mil milhões de euros e uma maturidade de 10 anos.  
Criação da Mainroad, uma empresa de tecnologias de informação com competências em áreas 
como IT outsourcing, apoio informático e business continuity.   

2004 Alienação da participação na Portucel, retirando-se do mercado de celulose e papel, seguido da 
venda da participação na Gestcartão.  
A MDS integra a rede internacional de correctores Brokers Link. 
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Lançamento da Zippy, uma cadeia de lojas de vestuário para crianças dos 0 aos 14 anos.   

2005 Cisão da Sonae indústria; a Sonae não manteve qualquer participação na empresa. 
Alienação da Sonae Distribuição Brasil ao grupo Walmart. 
A Sonae Imobiliária passa a denominar-se Sonae Sierra, para criar uma marca internacional no 
sector de centros comerciais.    

2006 Abertura da Worten Mobile, um formato de equipamento de telecomunicações. 
Lançamento da Área Saúde, para a venda de produtos de saúde e beleza.  
Lançamento do Clix Smart TV, a primeira oferta de IPTV em Portugal.  
A MDS torna-se líder em Portugal. 
Lançamento da oferta pública de aquisição (OPA) da Sonaecom sobre a PT e PT Multimedia.  

2007 Alterações na estrutura de gestão da Sonae: Belmiro de Azevedo torna-se Chairman da Sonae e 
Paulo Azevedo assume a Presidência Executiva. 
A Sonae Distribuição adquire os hipermercados do Carrefour em Portugal, reforçando a sua 
posição de liderança no sector de retalho alimentar em Portugal.  
Lançamento dos cartões de cliente do Continente e Modelo. 
Lançamento da Book.it (livros e artigos de papelaria). 
A MDS adquire 14% de uma empresa de resseguros em Londres, a Cooper Gay.  
Cisão da Sonae Capital; a Sonae não manteve qualquer participação na empresa. 
A WeDo adquire a Cape Technologies, empresa sediada na Irlanda, tornando-se desta forma o 
líder mundial em Revenue Assurance.   

2008 Lançamento da Loop, uma cadeia de sapatarias. 
Expansão internacional da SportZone e Worten para o mercado espanhol. 
A Sonae Capital é admitida à cotação na Euronext Lisboa. 
Fusão Geotur / Star (joint-venture entre a Sonae e RAR). 
Lançamento das cafetarias Bom Bocado. 
Lançamento do Fundo Sierra Portugal, a deter 8 dos centros comerciais portugueses da Sonae 
Sierra, com um valor do capital próprio de 300 milhões de euros.  

2009 Apresentação da estratégia corporativa da Sonae e reorganização das áreas de negócio. 
Expansão da Zippy para Espanha. 
Celebração de acordo estratégico entre a MDS e a família Feffer.  
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4 Desempenho dos negócios 
 

4.1. Demonstração de resultados - destaques 
 

 
 
Volume de negócios ɀ evolução trimestral 

 

 
 
Volume de negócios ɀ divisão por segmento 

 

 
 
Sonae MC = Retalho base alimentar; Sonae SR = Retalho 
especializado; Sonae RP = Propriedade de retalho; Sonae Sierra 
= Centros comerciais; Sonaecom = Telecomunicações 

Volume de negócios 
 

¶ O volume de negócios da Sonae aumentou 6% em 
2009, com as unidades de retalho a manterem um 
forte ritmo de crescimento. 
 

¶ A Sonae MC aumentou o volume de negócios em 
6%, reflectindo: (i) o aumento de 1% das vendas 
numa base comparável, com o aumento do volume 
(+5%) a compensar uma redução do preço médio 
unitário (-4%), este último a reflectir um fenómeno 
ÄÅ Ȱtrading downȱ Å ÄÅ ÄÅÆÌÁëÞÏȠ ɉÉÉɊ Ï ÃÒÅÓÃÉÍÅnto 
orgânico dos últimos 12 meses, com a abertura de 
39 mil m2 de área (89 lojas); (iii) o sucesso do 
cartão de fidelização; e (iv) o investimento em 
marca própria, a representar 23% da categoria de 
bens de grande consumo. De salientar o reforço da 
liderança em 2009 (Fonte: Nielsen).             
 

¶  A Sonae SR manteve um crescimento significativo 
das vendas, a aumentar 22%, resultado da forte 
expansão orgânica dos últimos 12 meses, com a 
abertura de 61 mil m

2
 (77 lojas). Numa base 

comparável, as vendas diminuíram apenas 3% 
(+2% no 4T09), com um crescimento nos formatos 
de têxtil e desporto a mitigar o desempenho dos 
formatos de electrónica. As operações em 
Espanha, numa base comparável, apresentaram 
crescimentos de vendas promissores e 
representaram cerca de 13% das vendas da Sonae 
SR em 2009.  

 

¶ O volume de negócios da Sonae Sierra decresceu 
1%, devido à consolidação do Fundo Sierra 
Portugal em 42% face a 100% no 1S08. Numa base 
comparável a este nível, o volume de negócios 
aumentou 4%, explicado: (i) pela elevada taxa de 
ocupação de 95%; (ii) pela manutenção das rendas 
totais; (iii) e pelas aberturas de novos centros 
comerciais, 4 centros em 2008 e 2 centros em 
2009; compensando a menor actividade de 
desenvolvimento e a redução dos serviços de 
gestão. 
 

¶ O volume de negócios da Sonaecom diminuiu 3%, 
com o aumento significativo das receitas de 
clientes móveis, a reflectir os ganhos de quota 
alcançados em todos os segmentos móveis, a não 
compensar o impacto de menores tarifas de 
terminação móvel, menores receitas da área fixa 
residencial e menores receitas de roaming in. 

Volume de negócios

Milhões de euros

2008 2009 D 08/09

Sonae 5,353 5,665 5.8%

Sonae MC 2,930 3,106 6.0%

Sonae SR 928 1,132 21.9%

Sonae RP 109 123 12.5%

Sonae Sierra (1) 158 156 -1.3%

Sonaecom 976 949 -2.7%

Investment mngmt. 221 192 -13.1%

Postos de abastec. 151 133 -12.0%

Elimin.& ajust. -121 -127 -

(1) Oscentros comerciais são consolidados proporcionalmente(50%).
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EBITDA Recorrente ɀ evolução trimestral 

 

 
EBITDA Recorrente ɀ divisão por segmento 

 

 
EBITDA recorrente  

 

¶ A Sonae continuou a aumentar o EBITDA 
recorrente que cresceu 5%, gerando uma margem 
de 11%.  
 

¶ A Sonae MC melhorou o EBITDA recorrente em 
6%, representando uma margem sobre vendas de 
6,4%. Este desempenho reflectiu um reforço da 
quota de mercado e melhorias de eficiência 
operacional, nomeadamente ao nível do sistema 
de logística e da gestão centralizada das compras. 
Esta margem foi significativa, num cenário de forte 
intensidade concorrencial e deflação.   

 

¶ A Sonae SR diminuiu o EBITDA recorrente 8%, 
representando uma margem sobre vendas de 
4,2%. Esta redução reflectiu dois desempenhos 
opostos: (i) o contínuo ganho de rentabilidade da 
operação em Portugal; e (ii) o investimento 
decorrente do crescimento orgânico da operação 
em Espanha, actualmente com 56 mil m

2
 e 

representada por 3 formatos, a Worten, SportZone 
e Zippy. O objectivo para o crescimento 
internacional é atingir EBITDA positivo em 2012. 

 

¶ A Sonae RP reflecte sobretudo rendas internas, 
definidas de acordo com retornos mínimos sobre 
os investimentos realizados, na sua maioria 
alinhados com as taxas de capitalização do 
mercado. O EBITDA recorrente cresceu 10%, 
devido ao aumento dos activos detidos 
decorrentes do plano de expansão orgânica das 
operações de retalho em Portugal.  
 

¶ O EBITDA recorrente da Sonae Sierra foi 
equivalente ao de 2008 devido à previamente 
referida consolidação do Fundo Sierra Portugal em 
42%. Numa base comparável a este nível, o 
EBITDA aumentou 6%, sobretudo devido às 
iniciativas de controlo de custos e aumento de 
eficiência implementados.  
 

¶ O EBITDA recorrente da Sonaecom aumentou 
14%, desempenho justificado sobretudo pelo 
negócio móvel e SSI. As reduções nos custos de 
interligação, menores custos de Marketing e 
Vendas e outras iniciativas de corte de custos mais 
do que compensaram a redução das receitas de 
roaming-in e do EBITDA recorrente gerado pelo 
segmento fixo residencial.  

EBITDA recorrente 
(1)

Milhões de euros

2008 2009 D 08/09

Sonae 602 633 5.3%

Sonae MC 187 199 6.4%

Sonae SR 52 48 -7.5%

Sonae RP 101 111 9.7%

Sonae Sierra (2) 90 90 0.2%

Sonaecom 154 176 13.7%

Gestão investimentos 7 1 -79.7%

Elimin.& ajust. 11 9 -

(1) EBITDA a excluir valores extraordinários; (2) Os centros comerciais são

consolidadosproporcionalmente(50%).

EBITDA recorrente 
(1)

% Volume de Negócios

2008 2009 D 08/09

Sonae 11.2% 11.2% -0.1pp

Sonae MC 6.4% 6.4% 0pp

Sonae SR 5.6% 4.2% -1.4pp

Sonae Sierra (2) 57.1% 57.9% 0.9pp

Sonaecom 15.8% 18.5% 2.7pp

Gestão investimentos 3.1% 0.7% -2.3pp

(1) EBITDA a excluir valores extraordinários; (2) Os centros comerciais são

consolidadosproporcionalmente(50%).
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EBIT ɀ divisão por segmento 

 

 
 
Resultado líquido (accionistas) ɀ evolução trimestral 

 

 

Resultado líquido directo ɀ atribuível aos 
accionistas 

 

¶ O EBITDA da Sonae aumentou 8% para os 667 
milhões de euros, 34 milhões de euros acima do 
EBITDA recorrente, incluíndo o ganho 
extraordinário de 29 milhões de euros em 
consequência do acordo de parceria estratégica 
assinado com a família Feffer no âmbito do 
negócio de mediação de seguros.   
 

¶ O resultado líquido directo total da Sonae 
aumentou 11%, com a parte atribuível aos 
accionistas a alcançar os 171 milhões de euros, 
mais 12 milhões de euros do que o valor registado 
em 2008. Este crescimento justifica-se, sobretudo, 
pelo desempenho do EBITDA recorrente, o ganho 
de capital reconhecido no período e a redução do 
custo médio da dívida, não obstante um aumento 
do custo de depreciações e amortizações, bem 
como do imposto reconhecido. 

 

¶ As depreciações e amortizações do período 
aumentaram 7%, explicado essencialmente pelo 
plano de investimento dos últimos anos, 
nomeadamente na expansão da rede de lojas das 
unidades de retalho. 

 

¶ Os resultados financeiros melhoraram 29% face 
aos apresentados em 2008, reflectindo uma 
redução de 47 milhões de euros dos juros líquidos, 
decorrentes de uma redução do custo da dívida 
suportada por uma redução generalizada das taxas 
de juro.  

 

¶ A linha de imposto apresentou um custo de 38 
milhões de euros, face a 2 milhões de euros no 
período homólogo, explicado pelo aumento 
significativo do EBT, pelo reconhecimento de 
menos impostos diferidos activos, sobretudo na 
Sonaecom e pelo término dos créditos de imposto, 
durante o ano de 2008, nas unidades de retalho. 

  

Resultados directos

Milhões de euros

2008 2009 D 08/09

EBITDA recorrente 602 633 5.3%

EBITDA 620 667 7.6%

Provisões&imparidades(1) -15 -24 -60.2%

D&A(2) -274 -294 -7.4%

EBIT 332 349 5.3%

Resultados financeiros -174 -123 29.3%

Outros resultados 
(3)

15 2 -86.6%

EBT 173 228 32.2%

Imposto -2 -38 -

Resultado líquido directo 171 190 11.2%

Accionistas 159 171 7.3%

Minoritários 12 19 63.6%

(1) inclui reversão de imparidades e goodwill negativo; (2) Depreciações e

Amortizações; (3) Resultados relativos a empresasassociadas. edividendos.
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VCPID ɀ evolução trimestral 

 

 
 
VCPID ɀ divisão por segmento  

 

 

Resultados indirectos dos centros comerciais 
 

¶ Os resultados indirectos consolidados, atribuíveis 
aos accionistas, alcançaram um valor negativo de 
77 milhões de euros, ligeiramente inferior ao valor 
de 2008. Esta evolução reflecte o aumento 
generalizado das taxas de capitalização na 
Europa, aplicadas na avaliação dos centros 
comerciais, gerando um custo reconhecido com o 
valor criado em propriedades de investimento e 
desenvolvimento (meramente contabilístico) a 
influenciar os resultados.  
 

¶ O valor criado em propriedades de investimento e 
desenvolvimento atingiu os 146 milhões de euros 
negativos, como resultado dos seguintes 
movimentos: (i) diminuição de 135 milhões de 
euros do valor dos centros comerciais detidos na 
Europa (uma desvalorização de 8% desde 2008); 
em 2009, a taxa média de capitalização da carteira 
atingiu os 7%, em comparação com uma taxa de 
6,3% no final de 2008; (ii) 31 milhões de euros de 
aumento, resultante da melhoria do desempenho 
operacional estimado dos centros comerciais 
detidos em Portugal, Alemanha e Brasil; (iii) 3 
milhões de euros de valor reconhecido nas 
propriedades em desenvolvimento; e (iv) uma 
redução de 44 milhões de euros na avaliação 
decorrente do ajustamento em baixa das 
projecções de cash-flows futuros dos centros 
comerciais nos outros países.  

 

¶ No 4T09, as taxas de capitalização em Portugal 
aumentaram 34pb, em Espanha 6pb, em Itália 
13pb, na Alemanha 9pb e no Brasil 4pb, com as 
taxas na Grécia e Roménia a não sofrerem qualquer 
alteração face ao trimestre anterior. 

 

¶ A linha de imposto apresentou um ganho de 29 
milhões de euros, reflectindo a anulação dos 
impostos diferidos passivos relacionados com a 
desvalorização das propriedades de investimento 
no ano. 
 

 

Resultados indirectos dos centros comerciais 
(1)

Milhões de euros

2008 2009 D 08/09

VCPID (2) -150 -146 3.0%

Outros 6 1 -

Impostos 12 29 134.5%

Resultado indirecto -132 -116 11.7%

Accionistas -79 -77 2.6%

Minoritários -53 -40 25.2%

(1) Dados de gestão; (2) Valor criado em propriedades de investimento e em

desenvolvimento; propriedades em desenvolvimento reconhecidas a partir do

4T08.

-111

-66
-41

-15 -25

-146

31
-44

-135

3

CF estimado 

Port&Alem&Brasil

CF estimado Outros Taxas de 

capitalização

VCPD VCPID



 

4.2. Investimento
 

 
 

 
 

Capital investido ɀ divisão por segmento 

 
 

 

CAPEX 
 

¶ O investimento da Sonae totalizou 614 milhões de 
euros (11% do volume de negócios), reflectindo 
sobretudo os planos de expansão das unidades de 
retalho, incluindo o processo de 
internacionalização.   
 

¶ O CAPEX da Sonae MC de 137 milhões, valor 
ligeiramente superior ao de 2008, foi sobretudo 
direccionado: (i) ao investimento inicial (excluindo 
a componente de imobiliário) com a abertura de 
novas lojas (39 mil m2); (ii) à renovação do parque 
de lojas; (iii) aos trabalhos de preparação de futuras 
aberturas; e (iv) à melhoria contínua da infra-
estrutura logística.  

 

¶ O CAPEX da Sonae SR atingiu os 97 milhões de 
euros (9 milhões de euros superior ao de 2008), 
reflectindo: (i) o investimento inicial (excluindo a 
componente de imobiliário de retalho) na abertura 
de 55 novas lojas em Portugal (40 mil m2); (ii) o 
investimento de manutenção do parque de lojas; e 
(iii) as despesas de investimento associadas à 
presença em Espanha, com a abertura de 22 lojas a 
totalizar 22 mil m2 de área de vendas e a 
representar cerca de 37% do investimento total da 
Sonae SR. 

 

¶ O CAPEX da Sonae RP alcançou os 90 milhões de 
euros, reflectindo o investimento em novas lojas e 
despesas de investimento por conta de aberturas 
futuras.  

 

¶ O CAPEX da Sonae Sierra reflectiu: (i) a conclusão 
do Manauara, no Brasil (inaugurado em Abril); (ii) o 
progresso no desenvolvimento dos projectos 
anunciados, nomeadamente do Loop5 (inaugurado 
em Outubro), Leiria (abertura estimada em Março 
2010) e a expansão do Guimarães Shopping 
(concluída em Outubro); e (iii) a aquisição da 
propriedade e o início do desenvolvimento de um 
novo projecto, Le Terrazze, em Itália.   

 

¶ O CAPEX da Sonaecom incluiu sobretudo 
investimentos na rede móvel e reflectiu a 
estratégia de redução do capital investido 
associado, visível sobretudo no negócio fixo 
através de acordos de partilha de investimentos de 
rede. 
 

CAPEX 

Milhões de euros

2008 2009 D 08/09

Sonae 886 614 -30.7%

% volume negócios 16.6% 10.8% -5.7pp

Sonae MC 133 137 3.3%

Sonae SR 88 97 10.5%

Sonae RP 131 90 -30.9%

Sonae Sierra (1) 185 98 -47.0%

Sonaecom 299 153 -48.8%

Gestão investimentos 11 34 -

Elimin.& ajust. 39 4 -

EBITDA menos CAPEX -266 53 -

(1) Oscentros comerciais são consolidados proporcionalmente(50%).

Capital investido

Milhões de euros

2008 2009 D 08/09

Sonae 4,721 4,781 1.3%

Propriedades de inv.(1) 1,888 1,836 -2.8%

Inv. técnico (2) 2,958 3,221 8.9%

Inv. financeiro 110 53 -51.3%

Goodwill 697 746 7.0%

Fundo de maneio -932 -1,075 -15.4%

(1) Inclui centros comerciais contabilizados como investimentos financeiros no

balanço; (2)inclui activos disponíveis paravenda.
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4.3. Estrutura de capital 
 

 
Sonae Sierra e empréstimo da holding a valorizar 

 

 
 

Dívida líquida do retalho e telecomunicações 
/EBITDA (últimos 12 meses) 

 

 
 
Nota: Rácios de endividamento calculados com base em dívida financeira 

(excluindo suprimentos) 

 

 

Estrutura de capital 

 

¶ A dívida líquida da Sonae diminuiu 79 milhões de 
euros, explicado pelo valor de EBITDA gerado no 
período de 667 milhões de euros, 53 milhões de 
euros mais do que o esforço de investimento do 
ano, e por uma gestão rigorosa do fundo de 
maneio. No geral, em cada negócio, a dívida tem 
maturidades médias relativamente longas, com a 
maturidade média da dívida da Sonae a alcançar 
aproximadamente 5,1 anos (considerando 100% da 
dívida da Sonae Sierra), com apenas cerca de 220 
milhões de euros de dívida de longo prazo a serem 
amortizados nos próximos 12 meses. 
 

¶ A dívida líquida da Sonae Retalho manteve-se 
equivalente à do final de 2008, reflectindo o 
investimento necessário para o programa de 
crescimento orgânico, incluindo o processo de 
internacionalização; o rácio de dívida líquida sobre 
o EBITDA (últimos 12 meses) melhorou para as 
3,4x, beneficiado pelo crescimento do EBITDA dos 
últimos 12 meses. 

 

¶ A Sonae Sierra apresentou uma dívida líquida 
ligeiramente superior à de 2008, justificado 
sobretudo pela actividade de desenvolvimento. O 
rácio de alavancagem de activos atingiu um nível 
de 49,9% no final de 2008, sobretudo devido ao 
aumento das taxas de capitalização de mercado na 
Europa e resultante desvalorização dos centros 
comerciais detidos. 

 

¶ A dívida líquida da Sonaecom, excluindo o encaixe 
resultante da operação de securitização, totalizou 
os 376 milhões de euros, 6% abaixo do verificado 
no período homólogo, reflectindo o esforço de 
investimento dos últimos 12 meses; o rácio de 
dívida líquida sobre o EBITDA (últimos 12 meses) 
foi de 2,2x, beneficiado pelo crescimento do 
EBITDA e pela redução da dívida líquida dos 
últimos 12 meses. 
 

¶ A Holding reduziu a dívida líquida em 84 milhões 
de euros, incluindo o encaixe associado à operação 
de equity swap. O rácio de alavancagem da Holding 
atingiu os 14,7% no final de 2009, uma melhoria de 
8,5pp face ao final de 2008.  

 

Estrutura de capital

Milhões de euros

2008 2009 D 08/09

Dívida líquida inc. suprimentos 3,159 3,080 -2.5%

Unidades de Retalho 1,186 1,188 0.2%

Sonae Sierra (1) 889 927 4.2%

Sonaecom 
(2)

400 376 -5.9%

Gestão investimentos 104 93 -9.7%

Holding (3) 580 496 -14.5%

(1) Os centros comerciais são consolidados proporcionalmente (50%); (2)

exclui a operação desecuritização; (3) Inclui contas individuais da Sonae.

46,7% 48,6% 49,3% 50,5% 49,9%

23,2% 22,5%
18,7%
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4,4 x 4,3 x 4,2 x

3,4 x
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4.4. Resultados individuais da Sonae 
 

A actividade da Sonae, enquanto empresa 
individual, concentra-se na gestão das respectivas 
participações em empresas afiliadas.  
 
O EBITDA atingiu um valor negativo de 2,9 milhões 
de euros, em comparação com os 4,6 milhões de 
euros negativos em 2008. O resultado líquido para o 
ano de 2009 atingiu os 91,7 milhões de euros, para o 
qual contribuíram os dividendos recebidos das 
empresas de retalho e Sonae Sierra. 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

4.5. Desenvolvimentos corporativos 
 

Desenvolvimentos corporativos em 2009  
 

¶ Na Assembleia-Geral da Sonae de 20 de Abril de 
2009, foram deliberadas as seguintes alterações 
estatutárias: 

 
o Explicitação de que o prazo para a apresentação 

da declaração de bloqueio de acções emitida por 
instituição financeira comprovando, junto da 
emitente, a qualidade de accionista para efeitos 
de participação na Assembleia Geral, 
corresponde ao terceiro dia útil anterior à 
realização desta; 
 

o Enquadramento do exercício do direito de voto 
electrónico por correspondência; 
 

o Explicitação estatutária de que os votos por 
correspondência, por correio ou de forma 
electrónica, valem como votos negativos em 
relação a propostas de deliberação apresentadas 
em data posterior à data de emissão do voto. 

 

¶ A unidade de retalho da Sonae concluiu um 
programa de refinanciamento da dívida de médio e 
longo prazo referente à parte que vencer durante o 
ano de 2009, tendo contratado facilidades de 
crédito de médio e longo prazo no montante de 
165 milhões de euros, com um prazo médio 
próximo dos 4 anos. Esta operação garante à 
Sonae os fundos necessários para a prossecução 
dos seus objectivos estratégicos, permitindo o 
aumento da maturidade do endividamento da 
Sonae e a diversificação das suas fontes de 
financiamento. 
 

¶ A unidade de gestão de investimentos assinou um 
acordo de parceria para a sua área de corretagem 
de seguros, estratégico para esta unidade reforçar 
a presença no mercado latino-americano. Nos 
termos desta transacção, foi celebrado um acordo 
com a família Feffer relativamente a uma operação 
ÄÅ Ȱroll-upȰȟ ÅÎÖÏÌÖÅÎÄÏ ΫΫϻ ÄÏ ÃÁÐÉÔÁÌ ÄÅÔÉÄÏ ÐÏÒ 
estes na Lazam-mds, por contrapartida de 49,99% 
do novo capital social da MDS mais um encaixe 
financeiro de 47 milhões de euros recebido pela 
Sonae. Desta operação resultou uma mais-valia de 
cerca de 27 milhões de euros, com base no 
Enterprise Value da unidade de corretagem de 
seguros de 139 milhões de euros. 
 

 
 

¶ Foi anunciada uma Assembleia-Geral 
Extraordinária, a realizar a 9 de Novembro de 
2009, com o principal propósito de:  
 

o Discutir e aprovar o aumento do número de 
membros do Conselho de Administração de 9 
para 10 membros; 
 

o Aprovar a eleição de um novo membro Não 
Executivo da Administração.  

 
O racional para esta nomeação é o de aumentar a 
experiência do Conselho de Administração, em 
particular no que diz respeito à internacionalização 
de operações de retalho alimentar.  
 

¶ A Sonae procedeu à aquisição, a 23 de Abril, 
através da Euronext Lisbon Stock Exchange, de 
1.134.965 acções próprias, representativas de 
aproximadamente 0,057% do seu capital social, 
com vista à satisfação do Plano de Desempenho 
Diferido. A referida atribuição das acções efectuou-
se em momento imediatamente subsequente à 
respectiva aquisição. 
 
. 
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4.6. Eventos subsequentes 
 

¶ No dia 16 de Fevereiro de 2010 a Union 
Investment concluiu o acordo com a Sonae Sierra 
e a Foncière Euris/Rallye para se tornar no novo 
detentor maioritário do Alexa, no centro de 
Berlim, com uma posição de 91%. A Sonae Sierra 
que permanecerá responsável pela gestão do 
centro, pretende deter em exclusivo os restantes 
9% da propriedade do Alexa no futuro. 
 

¶ No dia 4 de Março de 2010, a Sonae Sierra Brasil, 
a entidade detida a 50% pela Sonae Sierra, 
apresentou à Comissão de Valores Mobiliários 
Brasileira (CVM), um pedido de registo de 
prospecto preliminar para uma possível oferta 
pública de distribuição primária de acções da 
Companhia, em condições ainda a serem 
definidas em conjunto com os bancos 
coordenadores ɀ Credit Suisse e Itaú/BBA. 
 

¶ Em Fevereiro de 2010 a Sonaecom procedeu à 
emissão de um novo empréstimo obrigacionista 
no montante de 30 milhões de Euros por um 
período de 3 anos. 
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4.7. Perspectivas para 2010 
 

Perspectivas 

 

¶ Para o ano de 2010, a Sonae adoptará um número 
de acções alinhadas com a ambição de reforço de 
posição competitiva nas áreas core e aumento da 
presença internacional, sem prejudicar a obtenção 
de elevados níveis de rentabilidade. 

 

o A Sonae MC, a unidade de retalho de base 
alimentar, irá continuar a assegurar crescimento e 
uma posição de referência em termos de geração 
de cash flow e rentabilidade, através de várias 
acções: (i) implementação de uma política de 
arrendamento na sua expansão, sendo a maioria da 
componente imobiliária detida por terceiros; (ii) 
optimização do fundo de maneio, por uma redução 
do investimento em stocks; (iii) reforço da proposta 
de valor, através de uma melhor implementação 
das iniciativas comerciais promovias através do 
cartão de cliente; (iv) implementação de programas 
de eficiência e controlo de custos; e (v) exploração 
de oportunidades de negócio adjacentes. 
Simultaneamente, a unidade estará atenta a 
possíveis oportunidades de internacionalização, em 
mercados com grande potencial de crescimento e 
com um retalho moderno incipiente, para uma 
expansão e crescimento orgânico.    

 

o A Sonae SR, a unidade de retalho especializado, 
tem intenções de executar o seguinte plano de 
crescimento: (i) aumentar presença internacional, 
através: (a) de reforço de presença em Espanha, a 
concentrar mais de 70% da área de vendas adicional 
planeada para 2010; e (b) possível configuração de 
um modelo adicional de internacionalização, 
baseado em franchising e outros modelos de menor 
capital exigido, e que permitam acelerar o 
crescimento; (ii) consolidar quotas de mercado e 
rentabilidade em Portugal, através: (a) da cobertura 
total do mercado português com os formatos 
actuais; (b) do aumento da eficiência e 
produtividade dos processos internos; (c) e 
optimização das necessidades de fundo de maneio. 
 

o A Sonae RP, a unidade de propriedade de 
retalho, estima completar as operações de 

sale&lease back do seu centro logístico da 
Azambuja e de 20 supermercados Modelo, bem 
como completar operações adicionais 
semelhantes, de forma a libertar capital investido 
e, desta forma, financiar o esforços de 
internacionalização e/ou reduzir a dívida.   

 

No que respeita às parcerias core, as seguintes 
acções deverão ser tidas em conta: a Sonae Sierra, 
a unidade de centros comerciais, terá como 
preocupação principal manter a resiliência da sua 
operação face às condicionantes macroeconómicas 
e preparar-se para explorar todas as oportunidades 
de crescimento com a recuperação da economia. 
Desta forma, a empresa pretende: (i) adoptar 
políticas de contenção de custos; (ii) reduzir o capital 
empregue através do reforço de parcerias e 
aceitando posições minoritárias; (iii) reforçar a 
importância da actividade de serviços a terceiros 
operadores (desenvolvimento, gestão de activos e 
gestão de propriedades), e (iv) adaptar o ritmo de 
desenvolvimento de novos projectos às restrições de 
crédito existentes, adoptando o critério de 
desenvolvimento de novos projectos com 
financiamento garantido e com o mínimo de retorno 
do capital exigido. A Sonaecom, a empresa de 
telecomunicações, irá esforçar-se em melhorar o seu 
desempenho operacional e em gerir o seu free cash 
flow, ao mesmo tempo que continuará a promover o 
crescimento da sua base de clientes móvel, 
alavancando na força da sua marca, através da 
implementação de um conjunto de iniciativas 
comerciais e através de melhorias ao apoio ao 
cliente.  
 

A Sonae mantém-se cautelosa quanto à evolução 
futura da economia e dos mercados onde opera, 
particularmente no que respeita aos indicadores 
macroeconómicos tais como desemprego e 
crescimento do consumo privado. Apesar desta 
postura, e tendo em conta resiliência dos cash-flows 
gerados pela maioria dos seus negócios em 2009, a 
Sonae tem confiança na capacidade de continuar a 
alcançar crescimento rentável, ao mesmo tempo que 
reforça as suas posições de mercado, mantendo 
assim a confiança dos seus accionistas. 
  



 

 

5 Sustentabilidade 
 
Os princípios de sustentabilidade estiveram sempre presentes na Sonae desde a sua criação. Ao longo dos anos, a 
Sonae apresentou desempenhos positivos, não só em termos de rentabilidade, mas também dos progressos 
sociais alcançados através do apoio à comunidade, ao ambiente e às preocupações de Governação Corporativa, 
cuja base esteve na adopção de políticas de transparência e regras internas concebidas para garantir 
comportamentos éticos e responsáveis por parte da organização. 
 

5.1. Política de sustentabilidade 
 
Os impactos económicos, sociais e ambientais da Sonae conduziram à integração progressiva no modelo de 
gestão da Sonae de uma política de sustentabilidade e à sua implementação por todas as unidades de negócio. O 
crescimento económico foi sempre acompanhado por um envolvimento activo nas discussões internacionais de 
assuntos relacionados com o desenvolvimento sustentável, pela participação em organizações internacionais de 
relevo e pela adesão aos seus princípios. 
 
A tabela seguinte apresenta as principais actividades da Sonae relacionadas com a sua preocupação com a 
sustentabilidade.  
 

1995 Lançamento do projecto Horizon, com o objectivo de reforçar a gestão ambiental, considerada 
como um factor de diferenciação e vantagem competitiva; adesão ao Conselho Mundial de 
Negócios para o Desenvolvimento Sustentável (World Business Council for Sustainable 
Development). 

1996 Criação do fórum ambiental, com o objectivo de discutir as boas práticas existentes, partilhar 
experiências e trocar informações sobre o ambiente. 

1999 Lançamento do programa Eco2 XXI, tendo por objectivo a efectiva implementação de acções com 
vista ao aumento da eficiência ecológica. 

2000 Aprovação, pelo Conselho de Administração, da política ambiental e do sistema de gestão 
ambiental da Sonae. 

2001 Criação do Conselho Mundial de Negócios para o Desenvolvimento Sustentável (World Business 
Council for Sustainable Development), apresentando-se a Sonae como membro fundador; 
publicação do primeiro relatório ambiental da Sonae. 

2004 A Sonae adere ao Global Compact das Nações Unidas. 

2005 Assinatura da World Safety Declaration; criação do fórum de sustentabilidade, o qual se 
desenvolveu a partir do fórum ambiental. 

2007 Publicação do primeiro relatório de sustentabilidade da Sonae. 

2008 Assinatura do código de prática do VIH/SIDA; assinatura da Declaração de Direitos Humanos das 
Nações unidas. 

2009 Assinatura da carta relativa à Convenção das Nações Unidas contra a Corrupção. 

 
Este compromisso para com os princípios de desenvolvimento sustentável é visível no facto de a Sonae ter sido, 
em 1995, uma das primeiras empresas portuguesas a aderir ao Conselho Mundial de Negócios para o 
Desenvolvimento Sustentável (World Business Council for Sustainable Development), bem como um dos 
fundadores do Conselho de Negócios para o Desenvolvimento Sustentável ɀ Portugal (Business Council for 
Sustainable Development ɀ Portugal), em 2001. Em 2004, a Sonae aderiu aos dez princípios do Global Compact das 
Nações Unidas, o qual exige a adopção de um conjunto de valores relacionados com os direitos humanos, as 
condições laborais, o ambiente e o combate à corrupção. Em 2008, a Sonae subscreveu o desafio lançado pelo UN 
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'ÌÏÂÁÌ #ÏÍÐÁÃÔ ÄÅ ȱ$ÅÍÏÎÓÔÒÁÒ Á liderança em negócios e direitos humanos na ocasião do 60º aniversário da 
$ÅÃÌÁÒÁëÞÏ ÄÏÓ $ÉÒÅÉÔÏÓ (ÕÍÁÎÏÓȱ e, em 2009, assinou a carta relativa à Convenção das Nações Unidas contra a 
Corrupção. 
 
A incorporação das orientações de sustentabilidade da Sonae em cada uma das suas unidades de negócio 
contribuiu para o correcto desenvolvimento sustentável da Empresa nas áreas económicas, sociais e ambientais, 
permitindo mitigar os impactos negativos resultantes das suas actuações e assegurar que são minimizados os 
riscos associados e identificadas novas oportunidades. O desafio feito a cada unidade de negócio de reforçar as 
suas políticas de sustentabilidade incentivou-as igualmente a assumir compromissos e a implementar mudanças 
nos seus processos e procedimentos internos.    
 
Assim sendo, a Sonae implementou uma série de políticas e processos que permitem minimizar o seu impacto no 
ambiente, tendo adoptado igualmente diversas iniciativas de cariz social no sentido de mitigar o impacto dos 
problemas sociais existentes nos países nos quais opera. Por esta razão, a gestão de risco de assuntos sociais e 
ambientais é considerada como um elemento fundamental da estratégia de sustentabilidade da Sonae, sendo 
aplicada a todos os processos de gestão e considerada uma responsabilidade inerente a todos os colaboradores. É 
através do processo de gestão de risco que a Sonae controla as incertezas e ameaças que possam impactar os 
seus negócios, com o objectivo de criar valor. A metodologia utilizada neste processo baseia-se em regras 
internacionais, nomeadamente na Gestão de Riscos Empresariais ɀ Integrated Framework of the Committee of 
Sponsoring Organizations of the Treadway Commission. 
 
Adicionalmente, a Sonae reorganizou toda a sua estrutura empresarial, implementou uma nova e complexa 
estratégia e continuou a honrar o compromisso de gerar crescimento económico e social de uma forma 
sustentável. Isto só foi possível com o trabalho e talento dos colaboradores e dos parceiros, bem como pelo apoio 
dos accionistas e confiança dos consumidores nas propostas de valor apresentadas pelos seus negócios. 
 
A preocupação da Sonae em partilhar o seu sucesso levou também à repartição do valor gerado pelos seus 
diversos stakeholders, sendo que, em 2009, o valor económico distribuído ascendeu a 5.678 milhões de euros: 
 
(i) A Sonae reforçou o papel de maior empregador privado em Portugal, tendo criado 1.935 postos de trabalho 

e atingindo os 39.372 colaboradores, dos quais cerca de 71% com contratos sem termo. A Sonae é uma 
empresa de pessoas, pelo que, no último ano, continuaram a ser implementadas diversas acções de 
formação, proporcionado 1.515.951 horas de formação aos colaboradores. Os colaboradores da empresa 
beneficiaram de aumentos salariais, sendo as actualizações mais elevadas nas remunerações mais baixas.  

(ii) Aos clientes foram atribuídos descontos de 204 milhões de euros em Cartão e Talão e uma redução média de 
4% no preço unitário dos produtos vendidos.  

(iii) Aos accionistas foi proposta a distribuição de um dividendo 5% acima do de 2008, o que premeia a sua 
aposta na Sonae.  

(iv) No último ano, foram ainda apoiadas 2.619 instituições de solidariedade social e associações, que auxiliam 
comunidades e famílias em todo o País, num total de 10 milhões de euros.  

(v) A Sonae também distribuiu valor para o Estado, aumentando em mais de 80% os impostos directos pagos e 
representando cerca de 11% do IVA liquidado em Portugal. 

 

5.2. Recursos humanos 
 
Trabalhar na Sonae significa contribuir para o desempenho de uma Empresa em constante evolução, inovadora, 
pró-activa e exigente, da qual os actuais e futuros colaboradores podem esperar: (i) oportunidades de 
desenvolvimento de carreira, onde a meritocracia é promovida e a discriminação intolerável; (ii) formação 
permanente; e (iii) um ambiente de trabalho exigente e amigável. 
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A Sonae considera os seus colaboradores como um dos activos mais valiosos: o talento, o conhecimento, o 
profissionalismo e a dedicação de cada um e de todos eles contribui para o sucesso contínuo, conhecimentos 
distintivos de negócio e competências da Sonae. 
 

Colaboradores Sonae 
Em 31 de Dezembro de 2009, a Sonae contava com 39.372 colaboradores, mais 5% do que no ano anterior. O 
custo total com os colaboradores atingiu os 655 milhões de euros, 7% acima do verificado em 2008, 
representando 12% do volume de negócios da Sonae. 
 
COLABORADORES POR NEGÓCIO QUALIFICAÇÕES DOS TRABALHADORES 

 
  

 
Os percursos académicos são muito diversificados em todos os negócios da Sonae. A estimativa de colaboradores 
com o ensino secundário (após o nível obrigatório) é de 100% na Sonaecom e mais de 93% na Sonae Sierra, 
embora seja apenas de 42% nas unidades de negócio de retalho, devido à natureza dos próprios negócios. De 
acordo com a abordagem genérica da Empresa de investir continuamente no desenvolvimento de carreira dos 
seus colaboradores, através do acesso a programas educacionais e de formação, as unidades de negócio de 
ÒÅÔÁÌÈÏ ÓÞÏ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÁÃÔÉÖÏÓ ÄÏ ÐÒÏÇÒÁÍÁ Ȱ.ÏÖÁÓ /ÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅÓȱȟ ÕÍÁ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁ ÇÏÖÅÒÎÁÍÅÎÔÁÌ ÄÅÓÔÉÎÁÄÁ Á 
aumentar a qualificação académica da população portuguesa, com a abertura de centros de formação destinados 
a ministrar os níveis de educação obrigatórios, bem como outros programas profissionais e de formação. 
 

Mobilidade interna 
A Sonae necessita de uma combinação correcta de gestores comerciais e de marketing, de especialistas em 
tecnologia (I&D, engenharia e IT/IS) e de directores funcionais (finanças, recursos humanos e jurídicos) com 
talento e experiência, bem como de administradores e gestores de topo com experiência adquirida em diferentes 
domínios. A este respeito, a Empresa acredita que os novos desafios, as oportunidades de aprendizagem, o 
aumento de responsabilidades, a participação em projectos, o trabalho em rede e a rotação de funções numa 
determinada área funcional, ou mesmo entre diferentes negócios, são a melhor forma de garantir a progressão 
contínua ao longo da carreira. 
 
A mobilidade interna na Sonae é fomentada e promovida com base nos seguintes princípios: (i) o talento deve ser 
gerido e estar ao serviço de toda a Empresa, e não apenas de uma unidade de negócio ou função específica; (ii) 
cada colaborador tem a responsabilidade de chamar a si o desenvolvimento da sua própria carreira; (iii) a Empresa 
oferece orientações, oportunidades e recursos com o intuito de manter a empregabilidade ao longo da carreira 
dos seus colaboradores; e (iv) a Sonae procura manter um equilíbrio entre o desenvolvimento de competências 
internas e a captação de competências fora da Empresa. 
 
 

68% 

21% 

3% 5% 3% 

Sonae MC Sonae SR
Sonae RP Sonae Sierra
Sonaecom Investment mngmt.

14% 3% 

83% 
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Partilha de conhecimentos e experiência 
Para a Sonae, as suas unidades de negócio, embora geridas de forma independente e com as suas próprias forças 
e competências únicas, pertencem a uma só organização, trabalham em conjunto e partilham a mesma cultura e 
valores. Ao encorajar a partilha de conhecimentos e de experiências entre os seus negócios, fazendo confluir 
ideias diferentes, partilhando conhecimento e opiniões e desafiando pessoas que combinam talentos e 
características únicas a trabalharem em conjunto, a Sonae fomenta a inovação, reduz o risco de erros e promove a 
partilha e a adopção de boas práticas.  
 
Para apoiar esta atitude de partilha de conhecimentos, a Sonae promove os seguintes fóruns: 
 
(i) FINOV, fórum dedicado à inovação, com o propósito de estimular e fomentar uma cultura de inovação na 

Sonae que permita sustentar elevados níveis de criação de valor; 
(ii) Fórum de Sustentabilidade, o qual tem por objectivo a partilha de conhecimentos e de boas práticas, 

aumentando a sensibilidade da Empresa para as questões de sustentabilidade, identificando assuntos 
comuns relevantes e encorajando sinergias e coesão no tratamento dos diversos desafios existentes nesta 
área; 

(iii) Fórum de Metodologias de Planeamento e Controlo de Gestão, com o propósito de promover a discussão e 
implementação das melhores metodologias de controlo em toda a Empresa; 

(iv) Fórum Legal, que tem por objectivo a partilha de conhecimentos e experiências entre os departamentos 
jurídicos internos, promovendo a discussão alargada de questões jurídicas essenciais e a abordagem 
comum a interpretações e procedimentos legais; 

(v) Fórum de Marketing e Comunicação, com o propósito de coordenar entre todas as unidades de negócio as 
negociações com os media, bem como promover a partilha de boas práticas de marketing em seminários 
específicos; 

(vi) Fórum de Engenharia, Construção e Segurança, que tem por finalidade promover e discutir a 
implementação de boas práticas nas actividades de engenharia e construção em toda a Empresa, com 
especial ênfase para as questões relacionadas com a saúde e segurança; 

(vii) Fórum de Negociação, com o propósito de apresentar, analisar e discutir estratégias de negociação, 
identificando oportunidades de negociação conjunta com fornecedores das diferentes unidades de 
negócio, bem como a partilha de experiências e conhecimentos. 

 
Para além dos fóruns descritos anteriormente, existem ainda duas comissões internas, criadas com o objectivo de 
servirem de plataforma para a partilha de conhecimentos e experiências, nomeadamente: 
 
(vi) Comissão de Auditoria, criada para apoiar a Comissão Executiva na definição de políticas, na revisão e 

coordenação das actividades de gestão de risco, nas auditorias internas e externas e na revisão dos 
sistemas e processos de controlo interno. Esta Comissão é apoiada pelo Grupo Consultivo de Gestão de 
Risco, o qual acompanha, de forma regular, a implementação das actividades internas de gestão de risco da 
Sonae, a fim de garantir a sua consistência com os objectivos estabelecidos. 

 
(vii) Comissão de Finanças, criada para rever e coordenar regularmente as políticas de gestão de riscos 

financeiros, relações com bancos e outros assuntos relativos às finanças de todas as filiais. 
 
Existem igualmente três grupos consultivos, os quais, além de terem a mesma linha de actuação do que os fóruns 
anteriormente descritos, revêem continuamente as políticas internas existentes e propõem as alterações 
necessárias nas seguintes áreas: 
 
(i) Recursos humanos 
(ii) Gestão de risco 
(iii) Tecnologias de informação e comunicação 
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Qualquer um destes grupos informais, considerados como grupos de partilha e de coordenação, reúne diversas 
vezes por ano e organiza seminários específicos, workshops e cursos de formação internos.  
 

Aprendizagem e desenvolvimento 
Como princípio geral, a Sonae pretende que a formação e o investimento no desenvolvimento de competências 
sejam considerados como um factor essencial para a compreensão, antecipação e resposta aos actuais desafios 
do mercado e da concorrência, bem como para ir ao encontro das necessidades estratégicas da Empresa. 
 
Neste sentido, os colaboradores da Sonae são constantemente desafiados para aprenderem e actualizarem as 
suas competências e conhecimentos, devendo aqui ser mencionados os seguintes planos de formação: 
 
(i) Sonae Learning Centre, criado em 2004, destinado essencialmente à organização de acções de formação 

específicas para os gestores de topo e colaboradores técnicos, conferências,  sessões de formação, 
seminários, cursos de curta e média duração, exposições e eventos sociais de vária ordem.  
 

(ii) Financiamento de estudos de pós graduação, particularmente graus de MBA, em universidades 
portuguesas e estrangeiras, permitindo aos seus colaboradores mais talentosos prosseguir os seus estudos 
e desenvolver ainda mais as suas competências fundamentais. 

 
(iii) Foram realizadas sessões de formação contínuas, lideradas por gestores internos ou formadores externos, 

e às quais diversos colaboradores foram convidados a assistir. Em 2009, tal como em anos anteriores, um 
calendário com a programação circulou dentro da Empresa e cada departamento de Recursos Humanos foi 
encorajado a atribuir uma percentagem do seu orçamento à sua subscrição e participação.  

 
Como resultado destas iniciativas específicas, bem como de todas as restantes iniciativas de formação, a Sonae 
completou aproximadamente 1.516 mil horas de formação em 2009 (vs 1.656 em 2008).  

 
Remuneração e benefícios 

Para fomentar a iniciativa e aumentar o empenho dos seus colaboradores, a Sonae oferece remunerações 
competitivas e atractivas, bem como um pacote de regalias e benefícios completo e flexível. Além da 
remuneração fixa, é ainda pago um prémio de desempenho, com o objectivo de premiar o cumprimento dos 
ÏÂÊÅÃÔÉÖÏÓ ÁÎÕÁÉÓ ÐÒÅÖÉÁÍÅÎÔÅ ÄÅÆÉÎÉÄÏÓȟ ÁÌÉÎÈÁÄÏÓ ÃÏÍ ÏÓ ȰÉÎÄÉÃÁÄÏÒÅÓ ÄÅ ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÏ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ɉKPI) das 
ÁÃÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÄÁ %ÍÐÒÅÓÁȱȟ ȰÉÎÄÉÃÁÄÏÒÅÓ ÄÅ ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÏ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ÄÏ ÄÅÐÁÒÔÁÍÅÎÔÏȱ Å ȰÉÎÄÉÃÁÄÏÒÅÓ ÄÅ 
ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÏ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ÐÅÓÓÏÁÉÓȱȢ #ÏÍÏ ÆÏÒÍÁ ÄÅ ÐÒÏÍÏÖÅÒ Á ÁÖÁÌÉÁëÞÏ ÄÅ ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÏȟ Á ÃÕÌÔÕÒÁ ÄÁ 3ÏÎÁÅ 
encoraja fortemente todos os seus colaboradores a terem um papel activo no planeamento e definição dos seus 
ȰÉÎÄÉÃÁÄÏÒÅÓ ÄÅ ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÏ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓȱ ÁÎÕÁÉÓȟ ÔÅÎÄÏ ÅÍ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁëÞÏ Á ÅÓÔÒÁÔïÇÉÁ Å ÏÓ ÏÂÊÅÃÔÉÖÏÓ ÄÁ ÅÍÐÒÅÓÁȢ 
 
Como acontece habitualmente, em 2009 a Sonae completou o seu processo de avaliação de desempenho, através 
do qual o desempenho e o contributo de cada colaborador para o sucesso da organização foram medidos e 
avaliados, tendo sido calculada a respectiva remuneração variável a ser atribuída. 
 

5.3. Gestão ambiental 
 
A Sonae é uma Empresa ambientalmente consciente e, como tal, implementou politicas ambientais e adaptou os 
seus produtos, serviços, infra-estruturas e instalações com vista a minimizar o seu impacto no ambiente, 
nomeadamente: 
 
(i) Melhoria das medidas para quantificar e monitorizar o desempenho ambiental; 
(ii) Publicação de relatórios de sustentabilidade, incluindo indicadores ambientais essenciais e boletins ecológicos, disponíveis em versão 

impressa e online para todos os colaboradores da Empresa, a fim de aumentar a sua sensibilidade ambiental e encorajar a adopção de 
boas práticas; 
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(iii) Organização de workshops, conferências e programas internos de ecoeficiência destinados a: identificar e reconhecer problemas 
ambientais em todas as instalações, actividades e produtos; encorajar a ecoeficiência; partilhar informação, experiências e boas 
práticas; e desafiar as unidades de negócio no sentido de agirem face aos problemas ambientais. 
 

Das actividades ambientais realizadas durante o ano de 2009, gostaríamos de destacar as seguintes: 
 

(i) 0ÁÔÒÏÃÉÎÁÄÏÒ ÄÏ Ȱ'ÒÅÅÎ 0ÒÏÊÅÃÔ !×ÁÒÄÓȱȟ ÕÍÁ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁ ÄÅÓÔÉÎÁÄÁ Á ÒÅÃÏÍÐÅÎÓÁÒ ÏÓ ÐÒÏÊÅÃÔÏÓ ÉÎÏÖÁÄÏÒÅÓ ÅÍ ÍÁÔïÒÉÁ ÁÍÂÉÅÎÔÁÌȠ 

(ii) Apoio a iniciativas como Ȱ(ÉÐÅÒ.ÁÔÕÒÁ #ÏÎÔÉÎÅÎÔÅȱȟ ÕÍ ÐÒÏÊÅÃÔÏ ÁÍÂÉÅÎÔÁÌ ÑÕÅ ÖÉÓÁ ÒÅÃÕÐÅÒÁÒȟ ÍÅÌÈÏÒÁÒ Å ÍÏÄÅÒÎÉÚÁÒ ÏÓ ÊÁÒÄÉÎÓ 

públicos em várias cidades, aumentando assim a sensibilidade das pessoas para as questões ecológicas e ambientais; 

(iii) 0ÁÒÔÉÃÉÐÁëÞÏ ÎÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÜÒÉÏ ÐÏÒÔÕÇÕðÓ ÂÁÓÅÁÄÏ ÎÏ ÒÅÌÁÔĕÒÉÏ ÉÎÔÅÒÎÁÃÉÏÎÁÌ ÓÏÂÒÅ Ï ÃÌÉÍÁ Ȱ#ÌÉÍÁÔÅ 'ÒÏÕÐ 3-!24 ΨΦΨΦȱȟ ÃÏÍ ÄÅÓÔÁque 

para a adopção de uma economia global com um reduzido nível de carbono. 

 

5.4. Responsabilidade sobre a cadeia de valor 
 
A Sonae tem desenvolvido acções ao longo da sua cadeia de valor para, não só aumentar a qualidade e a 
segurança dos seus produtos e serviços, mas também melhorar o desempenho da Empresa em termos 
ambientais e sociais. A cadeia de valor da Sonae envolve uma série de stakeholders ɀ fornecedores, 
colaboradores, visitantes, lojistas, clientes, parceiros de negócio e a sociedade em geral, os quais são cruciais para 
o desenvolvimento dos negócios e, como tal, alvo de acções específicas cujo objectivo consiste em promover o 
crescimento socioeconómico regional e nacional. 
 
Destas acções, gostaríamos de destacar as seguintes: 

 
(i) )ÍÐÌÅÍÅÎÔÁëÞÏ ÄÅ ÐÏÌþÔÉÃÁÓ ÄÅ Ȱ!ÐÒÏÖÉÓÉÏÎÁÍÅÎÔÏ 2ÅÓÐÏÎÓÜÖÅÌȱȟ ÃÏÍ Á ÄÅÆÉÎÉëÞÏ ÄÅ ÃÌÜÕÓÕÌÁÓ ÃÏÎÔÒÁÔÕÁÉÓ ÃÏÍ ÏÓ ÐÒÅÓÔÁÄÏÒÅÓ ÄÅ 

serviços relativas a exigências ambientais e sociais, nomeadamente no respeito pelos Direitos Humanos, comportamentos éticos 
(exemplo: corrupção) e condições de trabalho oferecidas (exemplo: trabalho infantil); 

(ii) Processos de visita e auditoria aos fornecedores nacionais e internacionais com o objectivo de verificar o cumprimento das exigências 
internas de sustentabilidade da Sonae; 

(iii) Avaliação do desempenho sustentável dos fornecedores, incluindo os seus impactos sociais e ambientais; 
(iv) Extensão das exigências de sustentabilidade a um maior número de fornecedores no sector de retalho; 
(v) Desenvolvimento de programas de formação em sustentabilidade, específicos para os fornecedores; 

(vi) Desenvolvimento de sistemas de rótulos que permitam fornecer informações mais detalhadas sobre os produtos e, desta forma, 
permitir que os consumidores tomem decisões de compra mais conscientes em termos de efeitos na saúde; 

(vii) Realização de questionários junto dos fornecedores para identificar áreas de melhoria no relacionamento comercial.  
 

5.5. Responsabilidade social  
 
A Sonae teve sempre consciência do contexto local, regional e global onde as suas unidades de negócio operam. 
Para responder convenientemente às necessidades da comunidade e contribuir para a melhoria de problemas 
sociais existentes, a Sonae desenvolveu um conjunto de acções com o objectivo de promover o bem-estar social, 
as quais passaram por desenvolver parcerias com outras instituições e organizações locais.   
 
Das várias áreas apoiadas durante o ano de 2009, as principais foram a cultura, educação, saúde, ambiente, 
ciência e a solidariedade social:   

 
(i) Membro fundador da Ȱ#ÁÓÁ ÄÁ -ĭÓÉÃÁȱ Å Ȱ&ÕÎÄÁëÞÏ ÄÅ 3ÅÒÒÁÌÖÅÓȱȟ ÄÕÁÓ ÒÅÆÅÒðÎÃÉÁÓ ÄÁ ÃÕÌÔÕÒÁ ÎÁÃÉÏÎÁÌȠ 

(ii) Patrono do IPATIMUP ɀ Instituto Molecular de Patologia e Imunologia da Universidade do Porto, uma referência na área de 

investigação oncológica. 

(iii) Patrocínio dos Green Project Awards, projecto com os seguintes objectivos: reconhecer e recompensar os projectos com boas práticas 

ambientais em Portugal ao nível da promoção de desenvolvimento sustentável; uma prática que contribua para sensibilizar a 

sociedade para a importância de um equilíbrio ambiental, económico e social; dar visibilidade às entidades e/ou instituições com 

preocupação em termos de responsabilidade social. 

(iv) Apoio à COTEC Portugal ɀ associação empresarial de apoio à Inovação.  

(v) 0ÁÔÒÏÃÉÎÁÄÏÒ ÄÁ Ȱ#ÁÕÓÁ -ÁÉÏÒȱȟ ÕÍ ÐÒÏÊÅcto em parceria com a Cruz Vermelha Internacional e que tem por objectivo melhorar a 

qualidade de vida dos cidadãos idosos, ajudando na luta contra a exclusão social e o isolamento e promovendo uma vida social mais 

activa para as pessoas mais velhas; 
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(vi) InvesÔÉÍÅÎÔÏ ÎÁ ÅÄÕÃÁëÞÏ ÃÏÍÕÎÉÔÜÒÉÁ ÃÏÍ ÖÜÒÉÁÓ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁÓȡ ȰTudo a Lerȱȟ ÁÐÏÉÁÎÄÏ Ï 0ÌÁÎÏ .ÁÃÉÏÎÁÌ ÄÅ ,ÅÉÔÕÒÁ 0ÏÒÔÕÇÕðÓ Å 

ÐÒÏÍÏÖÅÎÄÏ Á ÌÅÉÔÕÒÁȟ ÁÔÒÁÖïÓ ÄÁ ÄÏÁëÞÏ ÄÅ ÌÉÖÒÏÓ Á ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓȠ ȰEscola Modeloȱȟ com a doação de equipamentos desportivos e 

tecnolóÇÉÃÏÓȠ ȰPrograma Iniciativas-eȱȟ ÑÕÅ ÔÅÍ ÐÏÒ ÏÂÊÅÃÔÉÖÏ ÐÒÏÍÏÖÅÒ Á ÉÎÆÏÉÎÃÌÕÓÞÏ ÅÎÔÒÅ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ, facilitando o 

acesso às tecnologias de informação e à internet; 

(vii) Envolvimento em iniciativas de voluntariado social, nas quais os colaboradores são encorajados a participar no seu horário laboral; 

ÐÁÔÒÏÃþÎÉÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÃÔÏ ȰSorrisoȱȟ ÕÍ ÐÒÏÇÒÁÍÁ ÄÅ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÖÏÌÕÎÔÜÒÉÏ ÃÒÉÁÄÏ ÐÁÒÁ ÁÐÏÉÁÒ ÉÎÓÔÉÔÕÉëėÅÓ ÄÅ ÓÏÌÉÄÁÒÉÅÄÁÄÅ ÓÏÃÉÁÌȠ ÐÁÔÒÏÃþÎÉÏ 

ÄÏ ÐÒÏÇÒÁÍÁ ȰIdade Maiorȱȟ ÕÍÁ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁ ÑÕÅ ÔÅÍ ÐÏÒ ÏÂÊÅÃÔÉÖÏ promover a integração de pessoas mais velhas com formação 

ÔÅÃÎÏÌĕÇÉÃÁ ÁÄÅÑÕÁÄÁȠ ÐÁÔÒÏÃþÎÉÏ ÄÏ ÐÒÏÇÒÁÍÁ ȰPorto de Futuroȱȟ ÄÅÓÔÉÎÁÄÏ Á ajudar as escolas da área do Grande Porto através de 

apoio consultivo na sua gestão, apoio a cursos de formação, oferta de material escolar e outras doações para fins educativos; 

(viii) Lançamento de painéis comunitários nos centros comerciais para promover o debate e a troca de ideias entre a comunidade e a 

gestão dos centros comerciais relativamente a questões ambientais, saúde, segurança e laborais, entre outras. 

5.6. Governação 
 
Para a Sonae, a transparência e o comportamento ético e responsável são princípios fundamentais que guiam os 
seus negócios e contribuem para o seu desempenho. 

 
Código de Conduta 
A Sonae promove, através do seu Código de Conduta, a adopção de certos princípios e regras comportamentais 
que englobam a integridade, transparência, respeito, responsabilidade social, compromisso para com o ambiente, 
saúde e segurança, confidencialidade e uso de informação privilegiada para gerir conflitos de interesse e 
comunicar irregularidades. 
 
Aos Directores, gestores de topo e colaboradores da Sonae, bem como aos consultores externos, é exigido que 
cumpram o Código de Conduta no desempenho das suas actividades diárias, bem como nas suas relações internas 
e externas. A Sonae exige ainda aos seus consultores e fornecedores comportamentos éticos semelhantes. 
 
 
Política de comunicação de irregularidades 
De acordo com a cultura de responsabilidade corporativa social da Sonae, esta dispõe de uma politica para 
comunicação de irregularidades internas, a qual define os procedimentos para responder com eficiência e justiça 
às alegadas irregularidades reportadas.  
 
Com a implementação bem sucedida destes procedimentos e os esforços feitos para responder às alegadas 
irregularidades, a Sonae visa envolver todos os colaboradores na criação de um ambiente de trabalho saudável e 
equilibrado. 
 
Provedor 
A Sonae disponibilizou sempre, através do seu sítio na internet (www.sonae.pt), para colaboradores e o público 
em geral, acesso directo ao seu Provedor, o qual reporta directamente ao Presidente do Conselho de 
Administração. Este método tem demonstrado ser eficaz ao facilitar o reporte de queixas e garantir a 
independência e a liberdade de opinião, bem como o tratamento igual e justo de todas as questões. 
 
Pode ser encontrada informação adicional sobre os regulamentos de Governação da Sonae na secção 8 do 
Relatório de Governo da Sociedade. 
  

http://www.sonae.pt/
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6 Informação para o investidor 
 

6.1. Estrutura accionista 
 
A 31 de Dezembro de 2009, a Efanor Investimentos, uma holding familiar presidida por Belmiro de Azevedo, 
detinha uma participação maioritária na Sonae, com aproximadamente 53,0% das acções e dos direitos de voto. 
Os restantes 47,0% de capital eram detidos por 40.246 accionistas, dos quais 39.369 investidores individuais 
detinham 23.1% do capital e 877 investidores institucionais e empresas detinham 23,9% do capital. Uma 
percentagem significativa do capital, a totalizar os 89,1%, era detida por investidores portugueses, com o restante 
capital a encontrar-se disperso por vários países europeus.  
 
FREE FLOAT ɀ PERFIL DO ACCIONISTA (%) FREE FLOAT ɀ DIVISÃO POR PAÍS (%) 

  
 
Nesta data, a Sonae não detinha quaisquer acções próprias, tendo vendido as mesmas, no total de 132,9 milhões 
de acções, numa operação de mercado datada de Novembro de 2007. Não obstante, a Sonae não reconheceu, em 
balanço, o custo das acções próprias vendidas, isto porque simultaneamente contratou um instrumento 
financeiro derivado - Cash Settled Equity Swap, mantendo desta forma na íntegra a exposição económica à 
evolução da cotação dos títulos vendidos.  
   
De acordo com o artigo 16.º do Código dos Valores Mobiliários, participações iguais ou superiores a 2%, 5%, 10%, 
20%, 33,33%, 50%, 66,66% e 90% deverão ser notificadas à Comissão do Mercado de Valores Mobiliários e 
divulgadas ao mercado de capitais. Esta notificação é ainda exigida caso as participações diminuam abaixo das 
referidas percentagens.    
 
Em finais de 2009, e de acordo com as notificações realizadas, as acções detidas por entidades com participações 
superiores a 2% do capital social da Sonae eram as seguintes: 
 

ACCIONISTA # ACÇÕES % CAPITAL SOCIAL 

Efanor Investimentos 1.061.515 53,0% 
Banco BPI 178.040 8,9% 
Fundação Berardo 49.850 2,5% 

 

6.2. Informação sobre a acção 
 
As acções da Sonae encontram-se cotadas no mercado de cotações oficiais da bolsa portuguesa, Euronext Lisbon, 
fazendo parte da carteira que compõe vários índices, incluindo o PSI 20, do qual representam 2,7%, e o Euronext 

51% 

49% 

Instituições&Empresas Individuais

89% 

3% 
4% 2% 2% 

Portugal RU Espanha EUA Outros
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150, do qual representam 1,0%, a final de Dezembro de 2009. A tabela abaixo apresenta os principais indicadores 
de desempenho das acções da Sonae. 
 

 2007 2008 2009 

CÓDIGO ISIN PTSON0AM0001 
CÓDIGO BLOOMERG SON PL 
CÓDIGO REUTERS SONP.IN 
CAPITAL SOCIAL 2.000.000.000 2.000.000.000 2.000.000.000 
PREÇO DE FECHO DO 
ÚLTIMO DIA DE 
TRANSACÇÃO 

   

   ANO 1,98 0,44 0,87 
   MÁXIMO ANO 2,17 1,75 0,98 
   MÍNIMO ANO 1,5 0,39 0,43 
VOLUME MÉDIO DE 
TRANSACÇÕES DIÁRIO 
(ACÇÕES) 

 
15.004.151 

 
12.971.220 

 
7.861.992 

VOLUME MÉDIO DE 
TRANSACÇÕES DIÁRIO 
(EUROS) 

 
28.666.669 

 
10.965.297 

 
5.644.343 

CAPITALIZAÇÃO BOLSISTA 
A 31 DE DEZEMBRO (EUROS) 

 
3.960.000.000 

 
880.000.000 

 
1.740.000.000 

 
A cotação das acções Sonae no final do ano foi de 0,87 euros por acção, a que corresponde uma valorização 
nominal de 98% durante o ano e comparável à valorização de 34% do índice de referência do Mercado de capitais 
português ɀ PSI 20.  
 
O gráfico seguinte ilustra o desempenho das acções Sonae durante 2009: 
 

 
 

6.3. Proposta de distribuição de dividendos 
 
Após aprovação pelos accionistas na Assembleia-Geral Anual, os dividendos distribuídos pela Sonae nos últimos 
três anos de exercício podem ser resumidos na tabela abaixo.  
 

 2007
(1)

 2008
(1)

 2009
(1)

 

DIVIDENDO ILÍQUIDO 0,0300 0,0300 0,0315 

0,4

0,5

0,6

0,7

0,8

0,9

1,0
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Preço de fecho



 

41 
 

POR ACÇÃO (EUROS) 
DIVIDENDOS 
DISTRIBUÍDOS (MILHARES 
DE EUROS) 

60.000 60.000 63.000 

DIVIDEND YIELD (%)
(2)

 1,5% 6,9% 3,6% 
PAYOUT RATIO (%)

(3)
 30,2% 37,7% 36,9% 

(1) Ano de distribuição do dividendo; (2) Dividend yield = Dividendo distribuído / preço fecho em 31 Dezembro;  
(2)

 Pay out ratio = Dividendo distribuído / Resultados líquidos directos atribuíveis aos accionistas da Sonae.  

 
A Sonae Holding apresentou um resultado líquido no montante de 91.729.048,00 euros. O Conselho de 
Administração irá propor à Assembleia Geral a seguinte aplicação do resultado:  
 

Reservas legais 4.586.452,40 euros 
Dividendos 63.000.000,00 euros 
Reservas livres 24.142.595,60 euros 

 
O Conselho de Administração propõe que o dividendo ilíquido a distribuir seja de 0,0315 euros por acção, num 
total de 63.000.000 euros. Esta proposta corresponde a um dividend yield de 3,6% sobre o preço de fecho da acção 
a 31 de Dezembro de 2009 e a um rácio de pay out de 37% dos resultados directos líquidos consolidados (excluindo 
o valor criado em propriedades de investimento e desenvolvimento) atribuíveis aos accionistas da Sonae. 
 

6.4. Actividades de apoio aos investidores 
 

Canal de comunicação 
O Gabinete de Apoio ao Investidor tem como regra informar, de forma periódica, compreensiva e transparente, 
os seus accionistas e o mercado em geral sobre os factos relevantes da sua actividade. Toda a informação 
divulgada é disponibilizada na página Web da Sonae (www.sonae.pt) enquanto a Empresa, através do seu 
Gabinete de Apoio ao Investidor, mantém um contacto permanente com investidores e analistas.  
 
O Gabinete de Apoio ao Investidor estabelece contacto permanente com os seus investidores através da 
ÏÒÇÁÎÉÚÁëÞÏ ÄÅ Ȱ2ÏÁÄÓÈÏ×Óȱȟ ÒÅÕÎÉėÅÓ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÉÓ Å Ȱ)ÎÖÅÓÔÏÒ $ÁÙÓȱȟ ÂÅÍ ÃÏÍÏ ÁÔÒÁÖïÓ Äa presença em 
conferências. O propósito destes eventos consiste em informar o mercado sobre os resultados obtidos, a 
estratégia seguida e as decisões tomadas, bem como receber opiniões e comentários dos accionistas sobre os 
mesmos. Nestes eventos, a Sonae é representada pelo Gabinete de Apoio ao Investidor e, em diversas ocasiões, 
por directores da Empresa.   
 
Adicionalmente, a Sonae estabelece relações bilaterais com os investidores. Estas relações ocorrem por iniciativa 
da Sonae ou a pedido dos investidores, tendo como temas de discussão desde questões individuais até outras 
mais elaboradas sobre a comunicação de resultados anuais ou trimestrais.  
 
A Sonae cumpre as suas responsabilidades na estrita observância das disposições legais e regulamentares quanto 
ao tratamento igual e não discricionário de toda a sua base de accionistas.  
 
Pode ser encontrada informação adicional sobre as actividades do Gabinete de Apoio ao Investidor na secção 
9.13.  do Relatório de Governo da Sociedade. 

 
Cobertura de analistas 
Durante o ano de 2009, um total de 10 instituições financeiras publicaram análises regulares sobre a Sonae, 
nomeadamente o BPI, BCP, Santander, BANIF, UBS, JPMorgan, Goldman Sachs, Fidentiis, BES e Alpha Value. 
  

http://www.sonae.pt/
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INSTITUIÇÃO ANALISTA CONTACTO 

UBS Ignacio de Carvajal ignacio.carvajal@ubs.com  
GOLDMAN SACHS Marcus Iwar markus.iwar@gs.com  
JPMORGAN Jaime Vasquez jaime.vazquez@jpmorgan.com  
FIDENTIIS Rui Cesário rcp@fidentiis.com  
BPI João Safara Silva joao.safara.silva@bpi.pt  
BES Filipe Rosa frosa@besinv.pt  
BANIF Julieta Vital/Teresa Martinho jvital@banifib.pt  
SANTANDER Luís Colaço lfpenha@gruposantander.com 
BCP João Flores joao.flores@millenniumbcp.pt  
ALPHA VALUE Virginie Blue v.blin@alphavalue.eu  

 

Contactos do Gabinete de Apoio ao Investidor 
Qualquer interessado pode contactar o Gabinete de Apoio ao Investidor através dos seguintes meios: 
 
Patrícia Mendes Pinheiro 
Directora da Relação com os Investidores 
Tel.: (+351) 22 010 47 94 
Fax: (+351) 22 948 77 22 
Endereço electrónico: patricia.mendes@sonae.pt / investor.relations@sonae.pt 
Morada: Lugar do Espido Via Norte 4471-909 Maia Portugal 
Sítio: www.sonae.pt  
 

7 Glossário financeiro 
 
As demonstrações financeiras consolidadas contidas neste reporte (relativas aos anos terminados em 2008 e 
2009) são auditadas e foram preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro ("IFRS"), 
tal como adoptadas pela União Europeia; a informação trimestral não foi auditada. 
 

ARPU Receita média por cliente 

Alavancagem de activos da Holding  Dívida líquida da holding/valor bruto do portfólio de 
investimentos da holding; valor bruto dos activos 
determinado com base em múltiplos de mercado, o 
NAV do imobiliário e capitalização bolsista para as 
empresas cotadas 

Alavancagem de activos dos Centros Comerciais Dívida líquida/ (propriedades de investimento + 
propriedades em desenvolvimento) a custo histórico 

Capital investido líquido 
 

Valor bruto de imóveis + outros activos fixos tangíveis e 
intangíveis - amortizações e perdas de imparidade + 
investimentos financeiros + fundo de maneio (incluindo 

outros activos e outros passivos como impostos diferidos); todos 
os valores a custo, com excepção dos referentes à 
Sonae Sierra 

CAPEX 
 

Investimento bruto em activos corpóreos, incorpóreos, 
propriedades de investimento e investimentos em 
aquisições 

Centros Comerciais ɀ Serviços prestados Gestão de activos + gestão de centros comerciais 

Dívida líquida  Obrigações + empréstimos bancários + outros 
empréstimos + locações financeiras ɀ caixa, depósitos 

mailto:ignacio.carvajal@ubs.com
mailto:markus.iwar@gs.com
mailto:jaime.vazquez@jpmorgan.com
mailto:rcp@fidentiis.com
mailto:joao.safara.silva@bpi.pt
mailto:frosa@besinv.pt
mailto:jvital@banifib.pt
mailto:lfpenha@gruposantander.com
mailto:joao.flores@millenniumbcp.pt
mailto:v.blin@alphavalue.eu
mailto:patricia.mendes@sonae.pt
mailto:investor.relations@sonae.pt
http://www.sonae.pt/
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bancários e investimentos correntes 

EBITDA 
 

EBITDA = Volume de negócios + outras Receitas ɀ 
reversão de imparidades ɀ badwill ɀ custos 
operacionais + ganhos/perdas com vendas de 
empresas; a incluir vendas de participações a partir do 
exercício de 2008  

EBITDA recorrente EBITDA excluindo valores não recorrentes,tais como 
ganhos com a venda de investimentos e outros valores 
que distorcem a comparabilidade  

Eliminações & ajustamentos Intra-grupos + ajustamentos de consolidação 

EOP No final do período em análise 

Investimento técnico 
 

Imobilizado corpóreo + imobilizado incorpóreo + outros 
activos imobiliário ɀ depreciações e amortizações 

Free Cash Flow EBITDA ɀ CAPEX operacional ɀ variação do fundo de 
maneio ɀ investimentos financeiros ɀ resultados 
financeiros - impostos 

Liquidez Caixa & equivalentes de caixa e investimentos 
correntes 

Margem EBITDA  EBITDA / volume de negócios 

Outos resultados Resultados relativos a empresas associadas + 
dividendos 

Outros empréstimos 
 

Outros empréstimos inclui obrigações, locação 
financeira e derivados  

Propriedades de investimento 
 

Valor dos centros comerciais em operação detidos pela 
Sonae Sierra 

Resultado directo 
 

Resultado directo exclui os contributos para o resultado 
indirecto 

 
Resultados Indirectos 
 

Resultado Indirecto inclui os contributos da Sierra para 
as demonstrações financeiras consolidadas, líquidos de 
impostos, que resultam de: i) avaliação de propriedades 
de investimento; (ii) ganhos (perdas) registadas com a 
alienação de investimentos financeiros, joint ventures 
ou associadas; (iii) perdas de imparidade (incluindo 
goodwill) e provisões para assets at Risk 

Resultado líquido - atribuível ao accionistas Resultados líquidos atribuíveis aos accionistas da Sonae 

Retorno da capital investido EBIT(últimos 12 meses) /Capital investido líquido  

 
Vendas de base comparável de lojas 

Vendas realizadas em lojas que funcionaram nas  

mesmas condições, nos dois períodos. Exclui lojas 
abertas, fechadas ou sujeitas a obras de remodelação 
consideráveis num dos períodos 

 
6ÁÌÏÒ ÄÅ ÁÃÔÉÖÏ ÌþÑÕÉÄÏ ɉȰ.!6ȱɊ 

Valor de mercado atribuível à Sonae Sierra - dívida 
líquida - interesses minoritários + impostos diferidos 
passivos 

 
6ÁÌÏÒ ÄÅ ÍÅÒÃÁÄÏ ɉȰ/-6ȱɊ 

Justo valor dos activos imobiliários em funcionamento 
e em desenvolvimento (100%), avaliado por uma 
entidade independente 

Valor criado em propriedades de investimento e em 
desenvolvimento 

Aumento / (diminuição) no justo valor dos centros 
comerciais em operação ou em desenvolvimento; os 
centros comerciais em desenvolvimento são apenas 
incluídos se existir um elevado grau de certeza quanto à 
sua conclusão e abertura  
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8 Agradecimentos 
 
O Conselho de Administração gostaria de agradecer ao Conselho Fiscal e ao Auditor Externo os valiosos conselhos 
e auxílio prestados no ano de 2009. O Conselho gostaria ainda de expressar a sua gratidão aos seus fornecedores, 
bancos e outros parceiros de negócio da Sonae pelo seu envolvimento contínuo e a confiança demonstrada na 
organização. Finalmente, o Conselho gostaria de expressar a sua gratidão aos Administradores Não Executivos 
pelo seu trabalho e conselhos valiosos, assim como a todos os colaboradores pelo seu tempo e dedicação que 
demonstraram ao longo do ano. 
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     --------------------------- 
Christine Cross; Vogal do Conselho de Administração 
 

     --------------------------- 
Michel Marie Bon; Vogal do Conselho de Administração 
 

     -------------------------- 
José Neves Adelino; Vogal do Conselho de Administração 
 
     ------------------------- 
Duarte Paulo Teixeira de Azevedo; Presidente da Comissão Executiva 
 
     -------------------------- 
Álvaro Carmona e Costa Portela; Vogal da Comissão Executiva 
 

     ---------------------------- 
Ângelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério; Vogal da Comissão Executiva 
 

     ---------------------------- 
Nuno Manuel Moniz Trigoso Jordão; Vogal da Comissão Executiva 
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0 Declaração de Cumprimento 
 

0.1. Normas adoptadas 
 

O Relatório sobre o Governo da Sociedade fornece uma descrição da estrutura e práticas seguidas pela Sociedade 
nos termos do artigo 245-A do Código dos Valores Mobiliários e foi elaborado para cumprimento dos deveres de 
informação constantes do Regulamento da Comissão de Mercado de Valores Mobiliários (CMVM) n.º 1/2007, de 
21 Novembro, alterado pelo Regulamento da CMVM n.º 5/2008, de 15 de Outubro, contendo adicionalmente a 
informação exigida pelo Regulamento da CMVM n.º 1/2010, de 1 de Fevereiro, considerada complementar ao 
Regulamento da CMVM n.º 1 /2007. O Anexo II ao presente Relatório contém um índice remissivo para o Anexo do 
Regulamento da CMVM n.º 1/2007 relativo ao esquema de relatório sobre o Governo da Sociedade.  
 
São adicionalmente cumpridos os deveres de informação exigidos pelo art.º 2.º da Lei 28/2009, de 18 de Junho, 
pelos artigos 447º e 448º do Código das Sociedades Comerciais e pelo Regulamento da CMVM n.º 5/2008. 
 
A Sociedade adoptou o Código de Governo das Sociedades publicado pela CMVM em Setembro de 2007. 
 

Todos os normativos legais e regulamentares referidos encontram-se disponíveis em www.cmvm.pt. 
 
Este documento deve ser lido como complemento e em conjugação com o Relatório Anual de Gestão e Contas 
Consolidadas. 
 
Todas as remissões ora constantes devem ser consideradas efectuadas para o presente Relatório, salvo quando 
expresso o contrário. 
 

0.2. Recomendações da CMVM sobre o Governo das Sociedades 
integralmente adoptadas 

 
I - 1 ASSEMBLEIA GERAL 
I.1 MESA DA ASSEMBLEIA GERAL 

I.1.1 O presidente da mesa da assembleia geral deve dispor de recursos humanos e logísticos de apoio que sejam adequados às suas 
necessidades, considerada a situação económica da sociedade. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA  

O Presidente de Mesa da Assembleia Geral dispõe do apoio de elementos dos departamentos Legal e 
Administrativo da Sociedade na preparação de cada Assembleia Geral. Dispõe, igualmente, de apoio logístico 
específico para a divulgação do aviso convocatório da Assembleia Geral, bem como para a recepção da 
documentação enviada por accionistas da Sociedade, que lhe seja dirigida. A Sonae assegura, igualmente, a 
logística inerente aos contactos do Presidente da Mesa com os accionistas, de forma a permitir a entrega de todos 
os documentos necessários à sua participação, assim incentivando a presença daqueles na Assembleia Geral. 
 

I.1.2 A remuneração do presidente da mesa da assembleia deve ser divulgada no relatório anual sobre o governo da sociedade. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

A Sonae divulga a remuneração do Presidente da Mesa da Assembleia Geral bem como a do Secretário, nos 
termos do ponto 6.5 deste Relatório. 
 
I.2 PARTICIPAÇÃO NA ASSEMBLEIA 

http://www.cmvm.pt/
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I.2.1 A antecedência do depósito ou bloqueio das acções para a participação em assembleia geral imposta pelos estatutos não deve ser 
superior a 5 dias úteis.  

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

Os Estatutos permitem a participação na Assembleia Geral aos accionistas que façam prova da sua qualidade até 
ao terceiro dia útil anterior ao da respectiva sessão, mediante declaração emitida pelo intermediário financeiro 
que certifique que o registo da titularidade e o bloqueio das acções se encontram efectuados no quinto dia útil 
anterior ao da sessão. 
 

I.2.2 Em caso de suspensão da reunião da assembleia geral, a sociedade não deve obrigar ao bloqueio durante todo o período até que a sessão 
seja retomada, devendo bastar-se com a antecedência ordinária exigida na primeira sessão. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

Os Estatutos estabelecem uma antecedência de bloqueio das acções de cinco dias úteis anteriores à data da 
realização da reunião da Assembleia, por referência a qualquer uma das suas sessões.  
 
I.3 VOTO E EXERCÍCIO DO DIREITO DE VOTO 
 

I.3.1 As sociedades não devem prever qualquer restrição estatutária do voto por correspondência. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

Os Estatutos permitem o voto por correspondência relativamente a todas as matérias da ordem de trabalhos, 
conforme alteração aprovada na Assembleia Geral Anual de 20 de Abril de 2009. 
. 

I.3.2 O prazo estatutário de antecedência para a recepção da declaração de voto emitida por correspondência não deve ser superior a 3 dias 
úteis. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

Nos Estatutos encontra-se estabelecido um prazo de antecedência de três dias de calendário para a recepção de 
votos por correspondência. 
 

I.3.3 As sociedades devem prever, nos seus estatutos, que corresponda um voto a cada acção. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

Este princípio encontra-se consagrado no nº 1 do artigo 22º dos Estatutos. 
 
I.4 QUÓRUM 

I.4.1 As sociedades não devem fixar um quórum constitutivo ou deliberativo superior ao previsto por lei. 
 
Nova redacção das Recomendações da CMVM 2010 
I.4.1 As sociedades não devem fixar um quórum deliberativo superior ao previsto por lei 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

Com a nova redacção das Recomendações da CMVM em vigor a partir de 2010, a Sociedade passa a cumprir esta 
recomendação. 
  
I.5 ACTAS E INFORMAÇÃO SOBRE DELIBERAÇÕES ADOPTADAS 

I.5.1 As actas das reuniões da assembleia geral devem ser disponibilizadas aos accionistas no sitio da Internet da sociedade no prazo de 5 dias, 
ainda que não constituam informação privilegiada, nos termos legais, e deve ser mantido neste sítio um acervo histórico das listas de 
presença, das ordens de trabalhos e das deliberações tomadas relativas às reuniões realizadas, pelo menos, nos 3 anos antecedentes. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

No website da Sociedade ɀ www.sonae.pt (separador Investidores, secção relativa a Assembleias Gerais) ɀ 
encontram-se disponíveis a lista de presenças, ordens de trabalhos e deliberações tomadas nos últimos três anos. 

http://www.sonae.pt/
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As actas das Assembleias Gerais, Ordinária e Extraordinária de 2009, foram disponibilizadas na página da internet 
da Sonae num período de cinco dias a contar da data da sua realização. 
 
I.6 MEDIDAS RELATIVAS A MUDANÇA DO CONTROLO 

I.6.1 As medidas que sejam adoptadas com vista a impedir o êxito de ofertas públicas de aquisição devem respeitar os interesses da sociedade 
e dos seus accionistas. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

A Sociedade não adoptou quaisquer medidas para impedir o êxito de ofertas públicas de aquisição e não tem 
conhecimento de que qualquer medida com esse propósito tenha sido tomada pelos accionistas. 
 

I.6.2 Os estatutos das sociedades que, respeitando o princípio na alínea anterior, prevejam a limitação do número de votos que possam ser 
emitidos ou exercidos por um único accionista, de forma individual ou em concertação com outros accionistas, devem prever igualmente que 
seja consignado que, pelo menos de cinco em cinco anos será sujeita a deliberação pela Assembleia Geral a manutenção ou não dessa 
disposição estatutária ɀ sem requisitos de quórum agravado relativamente ao legal - e que nessa deliberação se contam todos os votos 
emitidos sem que aquela limitação funcione. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

Os Estatutos não contêm cláusulas que restrinjam ou limitem o número de votos que podem ser emitidos ou 
exercidos por cada accionista. 
 

I.6.3 Não devem ser adoptadas medidas defensivas que tenham por efeito provocar automaticamente uma erosão grave no património da 
sociedade em caso de transição de controlo ou de mudança da composição do órgão de administração, prejudicando dessa forma a livre 
transmissibilidade das acções e a livre apreciação pelos accionistas do desempenho dos titulares do órgão de administração. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

Não foram adoptadas ou estabelecidas quaisquer medidas desta natureza. 
 
II. ÓRGAOS DE ADMINISTRAÇÃO E DE FISCALIZAÇÃO 
II. 1. TEMAS GERAIS 
II.1.1 ESTRUTURA E COMPETÊNCIA  

II.1.1.1 O órgão de administração deve avaliar no seu relatório de governo o modelo adoptado, identificando eventuais constrangimentos ao 
seu funcionamento e propondo medidas de actuação que, no seu juízo, sejam idóneas para os superar. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

O Conselho de Administração avaliou o modelo de governo da Sociedade adoptado e não detectou quaisquer 
restrições susceptíveis de afectar o seu desempenho, conforme descrito no ponto 0.5 deste Relatório. 
 

II.1.1.2 As sociedades devem criar sistemas internos de controlo, para a detecção eficaz de riscos ligados à actividade da empresa, em 
salvaguarda do seu património e em benefício de transparência do seu governo societário. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

A Sonae estabeleceu sistemas internos de controlo de risco conforme descrito no ponto 7 deste Relatório.  
 

II.1.1.3 Os órgãos de administração e fiscalização devem ter regulamentos de funcionamento os quais devem ser divulgados no sítio na 
Internet da sociedade. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

O Conselho de Administração e o Conselho Fiscal aprovaram os respectivos regulamentos que se encontram 

disponíveis no website ɀ www.sonae.pt (separador Investidores, secção relativa ao Governo da Sociedade). 
  

http://www.sonae.pt/
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II.1.2 INCOMPATIBILIDADES E INDEPENDÊNCIA 

II.1.2.1 O conselho de administração deve incluir um número de membros não executivos que garanta efectiva capacidade de supervisão, 
fiscalização e avaliação da actividade dos membros executivos. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

O Conselho de Administração é constituído por um total de dez membros, dos quais seis são não executivos 
(detalhes adicionais sobre a composição do Conselho encontram-se descritos no ponto 2.1.2 deste Relatório). 
 

II.1.2.2 De entre os administradores não executivos deve contar-se um número adequado de administradores independentes, tendo em conta 
a dimensão da sociedade e a sua estrutura accionista, que não pode em caso algum ser inferior a um quarto do número total de 
administradores. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

O Conselho de Administração conta com cinco membros não executivos independentes. 
 
II.1.3 ELEGIBILIDADE E NOMEAÇÃO 

II.1.3.1 Consoante o modelo aplicável, o presidente do conselho fiscal, da comissão de auditoria ou da comissão para as matérias financeiras 
deve ser independente e possuir as competências adequadas ao exercício das respectivas funções.  

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

O Presidente do Conselho Fiscal, tal como todos os membros deste órgão, são independentes, de acordo com os 
critérios estabelecidos no nº 5 do artigo 414º do Código das Sociedades Comerciais (detalhes adicionais sobre a 
composição do Conselho Fiscal encontram-se descritos no ponto 4.1.2 deste Relatório) e possuem as aptidões e 
experiência necessárias ao exercício das suas funções (no Anexo I deste Relatório estão descritos os respectivos 
currículos).  
 
II.1.4 POLÍTICA DE COMUNICAÇÃO DE IRREGULARIDADES 

II.1.4.1 A sociedade deve adoptar uma política de comunicação de irregularidades alegadamente ocorrida no seu seio, com os seguintes 
elementos: i) indicação dos meios através dos quais as comunicações de práticas irregulares podem ser feitas internamente, incluindo as 
pessoas com legitimidade para receber comunicações; ii) indicação do tratamento a ser dado às comunicações, incluindo tratamento 
confidencial, caso assim seja pretendido pelo declarante.  

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

A Sociedade estabeleceu há muito uma política de comunicação de irregularidades, cujo procedimento se 

encontra descrito no Código de Conduta disponível no seu website ɀ www.sonae.pt (separador Investidores, 
secção relativa ao Governo da Sociedade). Para esse efeito, foi centralizada a recepção da participação de 
irregularidades relativas a colaboradores no Provedor da Sonae ou para o responsável do Governo Corporativo, se 
respeitantes a membros dos órgãos sociais. 
 

II.1.4.2 As linhas gerais desta política devem ser divulgadas no relatório sobre o governo das sociedades. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

A política de comunicação de irregularidades da Sonae encontra-se descrita no ponto 8 deste Relatório. 
  
II.1.5 REMUNERAÇÃO 

II.1.5.1 A remuneração dos membros do órgão de administração deve ser estruturada de forma a permitir o alinhamento dos interesses 
daqueles com os interesses da sociedade. Neste contexto: i) a remuneração dos administradores que exerçam funções executivas deve 
integrar uma componente baseada no desempenho, devendo tomar por isso em consideração a avaliação de desempenho realizada 
periodicamente pelo órgão ou comissão competentes; ii) a componente variável deve ser consistente com a maximização do desempenho de 
longo prazo da empresa e dependente da sustentabilidade das variáveis de desempenho adoptadas; iii) quando tal não resulte directamente 
de imposição legal, a remuneração dos membros não executivos do órgão de administração deve ser exclusivamente constituída por uma 
quantia fixa.  

 
 

http://www.sonae.pt/
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RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

A política de remuneração dos membros do Conselho de Administração encontra-se descrita no ponto 6 deste 
Relatório e foi deliberada nas Assembleias Gerais realizadas em 3 de Maio de 2007 e 21 de Abril 2008, sob 
proposta da Comissão de Vencimentos, sendo aplicável durante o mandato iniciado em 2007 e com termo em 
2010. A remuneração dos membros executivos inclui a remuneração variável de curto prazo e a de médio prazo, 
sendo ambas baseadas na avaliação do desempenho efectivo. A avaliação é realizada pela Comissão de 
Vencimentos em cooperação com a Comissão de Nomeação e Remunerações. Os membros não executivos 
auferem uma remuneração fixa. 
 

II.1.5.2 A comissão de remunerações e o órgão de administração devem submeter à apreciação pela assembleia geral anual de accionistas de 
uma declaração sobre a política de remunerações, respectivamente, dos órgãos de administração e fiscalização e dos demais dirigentes na 
acepção do nº 3 do artigo 248º -B do Código dos Valores Mobiliários, neste contexto, devem, nomeadamente, ser explicitados aos accionistas 
os critérios e os principais parâmetros para a avaliação do desempenho para determinação da componente variável, quer se trate de prémios 
em acções, opções de aquisição de acções, bónus anuais ou de outras componentes.  

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

A política de remuneração dos órgãos sociais foi aprovada na Assembleia Geral de 3 de Maio de 2007 e 
reapreciada na Assembleia Geral de 21 de Abril 2008, com inclusão da política aplicável a dirigentes da Sonae, em 
ambos os casos sob proposta da Comissão de Vencimentos. A política é aplicável ao mandato iniciado em 2007 e 
com termo em 2010. 
Das respectivas propostas constam o critério e os factores utilizados na determinação da componente variável da 
remuneração recebida pelos membros executivos do Conselho de Administração. 
 

II.1.5.3 Pelo menos um representante da comissão de remunerações deve estar presente nas assembleias gerais anuais de accionistas. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

Nas Assembleias Gerais anuais tem estado regularmente presente um membro da Comissão de Vencimentos. 
 

II.1.5.4 Deve ser submetida à assembleia geral a proposta relativa à aprovação de planos de atribuição de acções, e/ou de opções de aquisição 
de acções ou com base nas variações do preço das acções, a membros dos órgãos de administração, fiscalização e demais dirigentes, na 
acepção do n.º 3 do artigo 248.º-B do Código dos Valores Mobiliários. A proposta deve conter todos os elementos necessários para uma 
avaliação correcta do plano. A proposta deve ser acompanhada do regulamento do plano ou, caso o mesmo ainda não tenha sido elaborado, 
das condições gerais a que o mesmo deverá obedecer. Da mesma forma devem ser aprovadas em assembleia geral as principais características 
do sistema de benefícios de reforma de que beneficiem os membros dos órgãos de administração, fiscalização e demais dirigentes, na 
acepção do n.º 3 do artigo 248.º-B do Código dos Valores Mobiliários. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

O plano de remuneração variável de médio prazo, incluindo a respectiva execução, foi aprovado na Assembleia 
Geral anual realizada a 21 de Abril 2008, nos termos das propostas nºs 8 e 9 dessa reunião disponível em 

www.sonae.pt (separador Investidores, secção relativa às Assembleias Gerais). Os termos específicos deste 
plano estão descritos no ponto 6.2.3 deste Relatório. Não foi adoptado nenhum plano de benefícios de reforma.  
 

II.1.5.5 A remuneração dos membros dos órgãos de administração e fiscalização deve ser objecto de divulgação anual em termos individuais, 
distinguindo-se, sempre que for caso disso, as diferentes componentes recebidas em termos de remuneração fixa e de remuneração variável, 
bem como a remuneração recebida em outras empresas do grupo ou em empresas controladas por accionistas titulares de participações 
qualificadas. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

Considera-se que esta recomendação se encontra integralmente cumprida através da informação prestada no 
ponto 6.2.4 deste Relatório. 
 
II.2. CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO 

http://www.sonae.pt/
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II.2.1 Dentro dos limites estabelecidos por lei para cada estrutura de administração e fiscalização, e salvo por força da reduzida dimensão da 
sociedade, o conselho de administração deve delegar a administração quotidiana da sociedade, devendo as competências delegadas ser 
identificadas no relatório anual sobre o governo da sociedade. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

A administração quotidiana da Sonae encontra-se delegada na Comissão Executiva (vd. ponto 2.2). 
 

II.2.2 O conselho de administração deve assegurar que a sociedade actua de forma consentânea com os seus objectivos, não devendo delegar 
a sua competência, designadamente, no que respeita a:  
i) definir a estratégia e as políticas gerais da sociedade; 
ii) definir a estrutura empresarial do grupo;  
iii) decisões que devam ser consideradas estratégicas devido ao seu montante, risco ou às suas características especiais. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

As competências do Conselho de Administração não delegadas na Comissão Executiva encontram-se descritas no 
ponto 2.2.1 deste Relatório  
 

II.2.3 Caso o presidente do conselho de administração exerça funções executivas, o conselho de administração deve encontrar mecanismos 
eficientes de coordenação dos trabalhos dos membros não executivos, que designadamente assegurem que estes possam decidir de forma 
independente e informada, e deve proceder-se à devida explicitação desses mecanismos aos accionistas no âmbito do relatório sobre o 
governo da sociedade. 

 
RECOMENDAÇÃO NÃO APLICÁVEL 

O Presidente do Conselho de Administração não tem funções executivas.  
 

II.2.4 O relatório anual de gestão deve incluir uma descrição sobre a actividade desenvolvida pelos administradores não executivos referindo, 
nomeadamente, eventuais constrangimentos deparados. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

A secção 3.3 do Relatório Anual de Gestão contém a respectiva descrição. 
 

II.2.5. O órgão de administração deve promover uma rotação do membro com o pelouro financeiro, pelo menos no fim de cada dois mandatos. 

 
RECOMENDAÇÃO NÃO APLICÁVEL 

O Conselho de Administração não atribuiu a qualquer dos seus membros o pelouro financeiro, sendo aquela 
função assumida pelo Presidente da Comissão Executiva. O Presidente da Comissão Executiva exerce 
presentemente o seu primeiro mandato. 
 
II.3 ADMINISTRADOR DELEGADO, COMISSÃO EXECUTIVA E CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO EXECUTIVO 

II.3.1 Os administradores que exerçam funções executivas, quando solicitados por outros membros dos órgãos sociais, devem prestar, em 
tempo útil e de forma adequada ao pedido, as informações por aqueles requeridas. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

A Comissão Executiva disponibiliza o conteúdo de todas as deliberações por si tomadas ao Conselho de 
Administração, ao longo do ano, de forma tempestiva. Os membros executivos prestam aos membros não 
executivos todos os esclarecimentos necessários ao exercício das competências destes, quer por sua iniciativa, 
quer a solicitação dos mesmos. 
  

II.3.2 O presidente da comissão executiva deve remeter, respectivamente, ao presidente do conselho de administração e, conforme aplicável, 
ao presidente da conselho fiscal ou da comissão de auditoria, as convocatórias e as actas das respectivas reuniões. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

O Presidente da Comissão Executiva disponibilizou ao Presidente do Conselho de Administração e ao Presidente 
do Conselho Fiscal toda a informação relativa às reuniões realizadas. 
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II.3.3 O presidente do conselho de administração executivo deve remeter ao presidente do conselho geral e de supervisão e ao presidente da 
comissão para as matérias financeiras, as convocatórias e as actas das respectivas reuniões. 

 
RECOMENDAÇÃO NÃO APLICÁVEL 

O modelo de governo adoptado não inclui um Conselho de Administração Executivo.  
 
II.4. CONSELHO GERAL E DE SUPERVISÃO, COMISSÃO PARA AS MATÉRIAS FINANCEIRAS, COMISSÃO DE AUDITORIA E 

CONSELHO FISCAL 

II.4.1 O conselho geral e de supervisão, além do cumprimento das competências de fiscalização que lhes estão cometidas, deve desempenhar 
um papel de aconselhamento, acompanhamento e avaliação contínua da gestão da sociedade por parte do conselho de administração 
executivo. Entre as matérias sobre as quais o conselho geral e de supervisão deve pronunciar-se incluem-se: 
i)o definir a estratégia e as políticas gerais da sociedade; 
ii) a estrutura empresarial do grupo; e  
iii) decisões que devam ser consideradas estratégicas devido ao seu montante, risco ou às suas características especiais. 

 
RECOMENDAÇÃO NÃO APLICÁVEL 

O modelo de governo adoptado não inclui um Conselho Geral e de Supervisão. 
 

II.4.2 Os relatórios anuais sobre a actividade desenvolvida pelo conselho geral e de supervisão, a comissão para as matérias financeiras, a 
comissão de auditoria e o conselho fiscal devem ser objecto de divulgação no sítio da Internet da sociedade, em conjunto com os documentos 
de prestação de contas. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

Informação disponível em www.sonae.pt, juntamente com a informação financeira (separador Investidores, 
secção relativa às Assembleias Gerais). 
 

II.4.3 Os relatórios anuais sobre a actividade desenvolvida pelo conselho geral e de supervisão, a comissão para as matérias financeiras, a 
comissão de auditoria e o conselho fiscal devem incluir a descrição sobre a actividade de fiscalização desenvolvida referindo, nomeadamente, 
eventuais constrangimentos deparados. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

Informação constante do Relatório Anual e Parecer do Conselho Fiscal, relativo ao exercício de 2009, disponível 
em www.sonae.pt (separador Investidores, secção relativa às Assembleias Gerais), juntamente com os 
documentos de prestação de contas anuais a serem submetidos à apreciação anual da Assembleia Geral de 
Accionistas.   
 

II.4.4 A comissão para as matérias financeiras, a comissão de auditoria e o conselho fiscal, consoante o modelo aplicável, devem representar a 
sociedade, para todos os efeitos, junto do auditor externo, competindo-lhe, designadamente, propor o prestador destes serviços, a respectiva 
remuneração, zelar para que sejam asseguradas, dentro da empresa, as condições adequadas à prestação dos serviços, bem assim como ser o 
interlocutor da empresa e o primeiro destinatário dos respectivos relatórios. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

É da competência do Conselho Fiscal supervisionar a actividade e a independência do Revisor Oficial de Contas, 
com ele interagindo directamente nos termos das suas competências e das normas de funcionamento constantes 
do Regulamento do Conselho Fiscal, disponível no website da Sonae ɀ www.sonae.pt (separador Investidores, 
secção relativa ao Governo da Sociedade). O Revisor Oficial de Contas foi eleito na Assembleia Geral realizada em 
3 de Maio de 2007 sob proposta apresentada pelo Conselho Fiscal.    
 
II.4.5 A comissão para as matérias financeiras, comissão de auditoria e o conselho fiscal, consoante o modelo aplicável, devem 
anualmente avaliar o auditor externo e propor à assembleia geral a sua destituição sempre que se verifique justa causa para o 
efeito. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

Informação constante do Relatório Anual e Parecer do Conselho Fiscal onde se encontra avaliada a actividade 
desenvolvida pelo Revisor Oficial de Contas. 
 

http://www.sonae.pt/
http://www.sonae.pt/
http://www.sonae.pt/
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II.5. COMISSÕES ESPECIALIZADAS 

II.5.1 Salvo por força da reduzida dimensão da sociedade, o conselho de administração e o conselho geral e de supervisão, consoante o modelo 
adoptado, devem criar as comissões que se mostrem necessárias para:  
i) assegurar uma competente e independente avaliação do desempenho dos administradores executivos e para a avaliação do seu próprio 
desempenho global, bem assim como das diversas comissões existentes;  
ii) reflectir sobre o sistema de governo adoptado, verificar a sua eficácia e propor aos órgãos competentes as medidas a executar tendo em 
vista a sua melhoria. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

O Conselho de Administração constituiu duas comissões especializadas compostas por membros não executivos, 
com o propósito de assessorar e reforçar a qualidade da sua actividade. Encontram-se em funcionamento a 
Comissão de Auditoria e Finanças e a Comissão de Nomeação e Remunerações. 
As suas competências encontram-se descritas nos pontos 2.3.1 e 2.3.2 deste Relatório. 
 

II.5.3 Todas as comissões devem elaborar actas das reuniões que realizem. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

São elaboradas actas das reuniões das comissões, em conformidade com as normas do seu funcionamento 
estabelecidas no Regulamento do Conselho de Administração, disponível no website da Sonae ɀ www.sonae.pt 
(separador Investidores, secção relativa ao Governo da Sociedade). 
 
III. INFORMAÇÃO E AUDITORIA 
III.1 DEVERES GERAIS DE INFORMAÇÃO 

III.1.2 As sociedades devem assegurar a existência de um permanente contacto com o mercado, respeitando o princípio da igualdade dos 
accionistas e prevenindo as assimetrias no acesso à informação por parte dos investidores. Para tal deve a sociedade manter um gabinete de 
apoio ao investidor. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

A Sociedade dispõe de um Gabinete de Apoio ao Investidor que disponibiliza aos investidores e à comunidade 
financeira, informação regular e relevante. A descrição da sua actividade encontra-se no ponto 9.13 deste 
Relatório. 
 

III.1.3 A seguinte informação disponível no sítio da Internet da sociedade deve ser divulgada em inglês: 
a) A firma, a qualidade de sociedade aberta, a sede e os demais elementos mencionados no artigo 171.º do Código das Sociedades Comerciais; 
b) Estatutos; 
c) Identidade dos titulares dos órgãos sociais e do representante para as relações com o mercado; 
d) Gabinete de Apoio ao Investidor, respectivas funções e meios de acesso; 
e) Documentos de prestação de contas; 
f) Calendário semestral de eventos societários; 
g) Propostas apresentadas para discussão e votação em assembleia geral; 
h) Convocatórias para a realização de assembleia geral. 

 
RECOMENDAÇÃO INTEGRALMENTE ADOPTADA 

Toda a informação recomendada encontra-se disponível em versão inglesa no website da Sociedade ɀ 
www.sonae.pt. 
 

0.3. Recomendação da CMVM parcialmente adoptada 
 

II.5.2 Os membros da comissão de remunerações ou equivalente devem ser independentes relativamente aos membros do órgão de 
administração. 

 
RECOMENDAÇÃO PARCIALMENTE ADOPTADA 

Belmiro Mendes de Azevedo, Presidente do Conselho de Administração e membro não executivo deste órgão, 
integra a Comissão de Vencimentos, tendo sido eleito para essas funções pela Assembleia Geral, sob proposta da 
accionista maioritária, Efanor Investimentos, SGPS, SA. A sua participação na Comissão de Vencimentos 

http://www.sonae.pt/
http://www.sonae.pt/
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corresponde à representação do interesse accionista, ali intervindo nessa qualidade e não na de Presidente do 
Conselho de Administração. Para garantia de independência no exercício das referidas funções, este membro não 
toma parte em qualquer discussão ou deliberação em que exista conflito de interesses, designadamente no que se 
refere à fixação da sua remuneração, enquanto membro do órgão de administração. 
 
 

0.4. Apreciação do Conselho de Administração sobre 
independência dos seus membros 

 
O Conselho de Administração não detectou qualquer facto ou circunstância que tenha determinado a perda de 
independência dos seus membros independentes e não executivos no decurso do exercício a que este relatório se 
reporta, tendo confirmado esta conclusão através de informação escrita prestada pelos membros independentes 
a pedido deste órgão. 
 
 

0.5. Declaração do Conselho de Administração sobre a sua 
avaliação do modelo de governo adoptado (emitida no âmbito 
da recomendação II.1.1.1 da CMVM) 

 
A estrutura e as práticas de governo da Sonae não revelaram quaisquer constrangimentos ao normal 
funcionamento do Conselho de Administração ou das comissões constituídas no seu âmbito, nem tomou este 
órgão conhecimento da existência de constrangimentos ao funcionamento de outros órgãos sociais.    
O Conselho Fiscal exerceu a sua competência fiscalizadora, tendo recebido o adequado apoio do Conselho de 
Administração para esse efeito, através da Comissão de Auditoria e Finanças, designadamente para a elaboração 
do seu relatório anual sobre a fiscalização da Sociedade e emissão de parecer sobre o relatório de gestão e 
propostas apresentadas pelo Conselho de Administração. 
O Revisor Oficial de Contas acompanhou o desenvolvimento da actividade da Sociedade e procedeu aos exames e 
verificações por si considerados necessários à revisão e certificação legais das contas, em interacção com o 
Conselho Fiscal, e com plena colaboração do Conselho de Administração. 
O Conselho de Administração, e especialmente a sua Comissão de Auditoria e Finanças, têm vindo a exercer a sua 
actividade em diálogo com o Conselho Fiscal e o Revisor Oficial de Contas, prestando a colaboração solicitada 
com transparência e rigor, em observância dos respectivos regulamentos de funcionamento e das melhores 
práticas de governo societário. 
 
 

1 Modelo de Governo  
 
A estrutura de Governo Societário da Sociedade é composta pelo Conselho de Administração, Conselho Fiscal e 
pelo Revisor Oficial de Contas, todos eleitos pela Assembleia Geral de Accionistas. 
 
O Conselho de Administração delegou a gestão corrente da Sociedade numa Comissão Executiva. 
 
Os membros dos órgãos sociais, da Mesa da Assembleia Geral e da Comissão de Vencimentos são eleitos por um 
quadriénio, sem prejuízo da possibilidade da sua reeleição. 
 
A Assembleia Geral de Accionistas aprovou a política de remuneração dos órgãos sociais e dos dirigentes, tendo 
delegado a fixação da remuneração numa Comissão de Vencimentos, cuja remuneração igualmente fixou. 
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2 Administração  
 

2.1. Conselho de Administração 
 

2.1.1. Função 
 
O Conselho de Administração é o órgão responsável por gerir os negócios da Sociedade, praticar todos os actos 
de administração relativos ao objecto social, determinar a orientação estratégica e proceder à designação e 
supervisão geral da actuação da Comissão Executiva e das restantes comissões especializadas por si constituídas. 
 

2.1.2. Composição 
 
Para o mandato actual que se iniciou em 2007 e terá o seu termo em 2010, a composição do Conselho de 
Administração é a seguinte: 
 

Conselho de Administração 

 
"ÅÌÍÉÒÏ -ÅÎÄÅÓ ÄÅ !ÚÅÖÅÄÏȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣ Presidente ɀ Não-Executivo 
<ÌÖÁÒÏ #ÕÅÒÖÏ 'ÁÒÃÉÁȣȣȣȣȣȣȣȣȣȢȢȢȢȢȢȢȢȢȢȢȢȢȢȢȢȢȢȢ Não-Executivo Independente 
-ÉÃÈÅÌ -ÁÒÉÅ "ÏÎȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣ Não-Executivo Independente 
*ÏÓï .ÅÖÅÓ !ÄÅÌÉÎÏȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣ Não-Executivo Independente 
"ÅÒÎÄ (ÕÂÅÒÔ *ÏÁÃÈÉÍ "ÏÔÈÅȣȣȣȣȣȣȢȢȣȣȣȣȢ 
#ÈÒÉÓÔÉÎÅ #ÒÏÓÓȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣ 
Duarte Paulo Teixeira de !ÚÅÖÅÄÏȣȣȣȣȣȣȣȣȢȢ 

Não-Executivo Independente 
Não-Executivo Independente 
Presidente Comissão Executiva 

<ÌÖÁÒÏ #ÁÒÍÏÎÁ Å #ÏÓÔÁ 0ÏÒÔÅÌÁȣȣȣȣȣȣȣȣȣȢ Executivo 
=ÎÇÅÌÏ 'ÁÂÒÉÅÌ 2ÉÂÅÉÒÉÎÈÏ ÄÏÓ 3ÁÎÔÏÓ 0ÁÕÐïÒÉÏȣȣȢȢȢ Executivo 
Nuno Manuel Moniz Trigoso *ÏÒÄÞÏȣȣȣȣȣȢȢȢȢȢȢȢȢȢȢȢ        Executivo 

 
Nota: Bernd Hubert Joachim Bothe foi cooptado pelo Conselho de Administração no dia 17 de Março de 2009, tendo essa cooptação sido ratificada na 
Assembleia Geral Anual de Accionistas realizada a 20 de Abril de 2009. Christine Cross foi eleita, para exercício de funções no presente mandato, em 
Assembleia Geral Extraordinária de Accionistas realizada a 9 de Novembro de 2009. 

 

Assembleia Geral

Auditor Externo

Conselho de 

Administração

Comissão de 

Vencimentos

Comissão Executiva

Conselho Fiscal
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Os membros do Conselho de Administração foram primeiramente eleitos nos termos seguintes: 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
O Conselho de Administração evidencia um equilíbrio entre o número de administradores executivos e não 
executivos. Dos seis administradores não executivos que actualmente integram o Conselho, cinco são 
independentes de acordo com o critério de independência estabelecido pelo n.º 5 do art.º 414.º do Código das 
Sociedades Comerciais. Os cinco administradores não executivos Independentes acima referidos não estão 
abrangidos por qualquer incompatibilidade nos termos do n.º1 do art.º 414.ºA do Código das Sociedades 
Comerciais, com a única excepção do Administrador Michel Marie Bon, que exerce cargos de administração e 
fiscalização em mais de cinco sociedades. Este facto, no entender do Conselho de Administração, não afecta a sua 
independência. 
 
As habilitações académicas, experiência e responsabilidades dos Administradores são divulgadas infra no Anexo I 
a este Relatório, e as acções detidas por eles em sociedades em relação de domínio ou de grupo com a Sociedade, 
directamente ou através de pessoas relacionadas, encontram-se divulgadas em anexo ao Relatório Anual de 
Gestão, nos termos exigidos pelo artigo 447.º do Código das Sociedades Comerciais e pelo n.º 6 do artigo 14.º do 
Regulamento da CMVM n.º 5/2008. 
 

2.1.3. Regras de designação e de substituição dos administradores 
 
De acordo com os Estatutos, o Conselho de Administração pode ser composto por um número par ou ímpar de 
membros, entre um mínimo de três e um máximo de onze, eleitos em Assembleia Geral de Accionistas por 
proposta destes. 
 
Os administradores, nos termos da lei e dos Estatutos, são eleitos para o Conselho de Administração, nos termos 
da composição constante da proposta aprovada. 
 
Os Estatutos prevêem, todavia, que um administrador possa ser eleito isoladamente se existirem propostas 
subscritas por accionistas que possuam, isoladamente ou em conjunto com outros accionistas, acções 
representativas de entre dez a vinte por cento do capital social. O mesmo accionista não pode subscrever mais do 
que uma lista. Cada proposta deverá conter a identificação de, pelo menos duas pessoas elegíveis. Se existirem 
várias propostas subscritas por diferentes accionistas ou grupos de accionistas, a votação incidirá sobre o 
conjunto das listas.  
 
Está ainda estabelecido estatutariamente que o Conselho de Administração em caso de morte, renúncia ou 
impedimento, temporário ou definitivo, de qualquer administrador, providenciará a sua substituição, por via de 
cooptação, sujeita a ratificação pelos accionistas na Assembleia Geral seguinte. No âmbito do exercício do poder 
de cooptação do Conselho, a Comissão de Nomeação e Remunerações, composta exclusivamente por 

Histórico de Nomeação do Conselho de Administração 

 

Primeira 
nomeação 

Fim do mandato 
Belmiro Mendes Azevedo 1989 2010 
José Neves Adelino 2007 2010 
Álvaro Cuervo Garcia 2004 2010 
Michel Marie Bon 2004 2010 

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo 

2009 2010 

Álvaro Carmona e Costa Portela 

2009 2010 

Ângelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério 

2000 2010 

Nuno Manuel Moniz Trigoso Jordão 

1999 2010 
2000 2010 
1999 2010 

Bernd Hubert Joachim Bothe 
Christine Cross 
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administradores não executivos, é a comissão especializada desse órgão responsável por identificar potenciais 
candidatos ao cargo de administrador.  
 
Adicionalmente, se um administrador faltar a duas reuniões, seguidas ou interpoladas, sem apresentar 
justificação para essa ausência que seja aceite pelo Conselho de Administração, considerar-se-á que incorre em 
falta definitiva.  
 
Todavia, a falta definitiva, por qualquer motivo, de Administrador eleito ao abrigo das regras especiais acima 
descritas determina a obrigação de uma nova eleição pela Assembleia Geral. 

 
O Conselho de Administração é responsável pela eleição do seu Presidente. 
 

2.1.4. Competência do Conselho de Administração em sede de 
aumentos de capital 

 
Os Estatutos estabelecem que o capital social pode ser aumentado por novas entradas em dinheiro até cinco mil 
milhões de euros, por uma ou mais vezes, por deliberação do Conselho de Administração que fixará, nos termos 
legais, as condições de subscrição e as categorias de acções a emitir, de entre as já existentes. 
Esta competência, nos termos da lei, termina num prazo de cinco anos contados da deliberação dos accionistas 
tomada em Assembleia Geral realizada em 6 de Abril de 2006. 
 

2.1.5. Modo de Funcionamento  
 
O Conselho de Administração reúne-se pelo menos quatro vezes por ano, tal como definido nos Estatutos e no 
respectivo regulamento, e sempre que o seu Presidente ou dois dos seus membros o convoquem. O quórum 
necessário à realização de qualquer reunião do Conselho de Administração considera-se devidamente constituído 
desde que a maioria dos seus membros esteja presente ou devidamente representada. 
As deliberações tomadas devem ser aprovadas por maioria, tendo o Presidente um voto de qualidade quando o 
Conselho de Administração tenha um número par de membros.  
 
As informações sobre os temas a discutir na reunião são disponibilizadas ao Conselho de Administração até 7 dias 
antes, e os documentos de apoio até 2 dias antes da realização da respectiva reunião. 
 
As actas são registadas no respectivo livro das actas. 
 
Em 2009, realizaram-se 5 reuniões do Conselho de Administração e a taxa de comparência nas reuniões do 
Conselho de Administração foi de 98%. 
 

2.1.6. Regulamento de Funcionamento 
  
O regulamento de funcionamento do Conselho de Administração pode ser consultado na página de Internet da 

Sonae - www.sonae.pt (separador Investidores, secção relativa ao Governo da Sociedade). 
 
 

2.2. Comissão Executiva 
 

2.2.1. Função 
 
A Comissão Executiva dispõe de todos os poderes de gestão corrente da Sociedade delegados pelo Conselho de 
Administração.  

http://www.sonae.pt/
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A deliberação de delegação de poderes exclui as seguintes matérias do âmbito da delegação, as quais se mantêm 
na exclusiva competência do Conselho de Administração: 
 

(i) Eleição do Presidente do Conselho de Administração; 
(ii) Cooptação de administradores; 
(iii) Pedido de convocação de  Assembleias Gerais; 
(iv) Aprovação do Relatório e Contas anuais; 
(v) Prestação de cauções e garantias reais ou pessoais; 
(vi) Deliberação sobre mudança da sede social e sobre aumento do capital social; 
(vii) Deliberação sobre projectos de fusão, cisão e transformação da Sociedade;  
(viii) Aprovação da estratégia de gestão do portfolio de negócios; 
(ix) Aprovação do orçamento anual e quaisquer alterações significativas subsequentes. 

 
Nos termos do seu regulamento de funcionamento aprovado pelo Conselho de Administração, a Comissão 
Executiva deve apresentar um resumo em português e inglês das principais deliberações por si tomadas, nos 
documentos a distribuir em cada reunião do Conselho de Administração.  
Estas deliberações são também disponibilizadas ao Presidente do Conselho de Administração e ao Presidente do 
Conselho Fiscal.  
A Comissão Executiva fornece ainda, atempadamente, todas as informações solicitadas pelos outros membros do 
Conselho de Administração. 
 

2.2.2. Composição 
 
A Comissão Executiva é composta por membros do Conselho de Administração. Em 2009, esta Comissão 
Executiva apresenta a seguinte composição: 
  

Equipa de Gestão  

 
Duarte Paulo Teixeira de Azevedo - Presidente 

Álvaro Carmona e Costa Portela 
Ângelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério 

Nuno Manuel Moniz Trigoso Jordão 
 

 

 

De acordo com os Estatutos, a Comissão Executiva é composta por membros do Conselho de Administração. 
 

2.2.3. Modo de Funcionamento 
 
A Comissão Executiva reúne, pelo menos, uma vez por mês e sempre que o seu Presidente ou a maioria dos seus 
membros convoquem uma reunião. Para que a Comissão Executiva delibere validamente, é necessário que a 
maioria dos seus membros esteja presente ou devidamente representada. As deliberações tomadas devem ser 
aprovadas por maioria, tendo o Presidente um voto de qualidade quando a Comissão Executiva tenha um número 
par de membros.   
 
As informações sobre os temas a discutir na reunião são disponibilizadas à Comissão Executiva até 7 dias antes, e 
os documentos de apoio até 2 dias antes da realização da respectiva reunião. 
 
As actas são registadas no respectivo livro das actas. 
 
Em 2009, realizaram-se 12 reuniões da Comissão Executiva e a taxa de comparência foi de 100%.   
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2.3. Órgãos não estatutários designados pelo Conselho de 
Administração 

 
 

 
 
 

2.3.1. #ÏÍÉÓÓÞÏ ÄÅ !ÕÄÉÔÏÒÉÁ Å &ÉÎÁÎëÁÓ ɉȰ#!&ȱɊ 
 
Função 
A CAF funciona com base no regulamento interno aprovado pelo Conselho de Administração e é responsável pelo 
controlo e monitorização dos processos de divulgação de informação financeira, pela revisão das normas de 
relato financeiro, pelo acompanhamento, em nome do Conselho de Administração, das actividades de auditoria e 
de gestão de risco da Sonae e pelo cumprimento das recomendações de Governo das Sociedades. No exercício 
das suas competências, a CAF interage com o Conselho Fiscal, os Auditores Externos da Sonae e os directores de 
Auditoria Interna e Gestão de Risco.  
 
As responsabilidades da CAF são: 
 
(i) Rever as demonstrações financeiras anuais e intercalares e os documentos de divulgação de resultados, e relatar as suas conclusões ao 

Conselho de Administração, antes dos documentos serem aprovados e assinados pelo Conselho de Administração; 
(ii) Aconselhar o Conselho de Administração sobre os seus relatórios para os accionistas e os mercados financeiros, a serem incluídos nas 

Contas Anuais e Semestrais da Sonae, assim como também nas divulgações de resultados trimestrais; 
(iii) Aconselhar o Conselho de Administração sobre a adequação e qualidade da informação interna fornecida pela Comissão Executiva, 

incluindo sistemas e normas de controlo interno aplicados pela Comissão Executiva; 
(iv) Rever as competências da Função de Auditoria Interna e a sua relação com as competências do Revisor Oficial de Contas e discutir com o 

Revisor Oficial de Contas e com o Auditor Interno os seus relatórios intercalares e anuais, rever os seus relatórios de controlo interno, e 
aconselhar o Conselho de Administração a esse respeito. 

 
Composição 
A CAF é constituída por cinco membros designados pelo Conselho de Administração, sendo todos eles 
administradores não executivos independentes.  
 

Comissão de Auditoria e Finanças 

                        
  
-ÉÃÈÅÌ -ÁÒÉÅ "ÏÎ ȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȢȢȢ           Presidente - Administrador Não Executivo Independente 
<ÌÖÁÒÏ #ÕÅÒÖÏ 'ÁÒÃÉÁ ȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣ...    Administrador Não Executivo Independente 
*ÏÓï -ÁÎÕÅÌ .ÅÖÅÓ !ÄÅÌÉÎÏȣȣȣȣȣȣȣȣȢȢȢ.    Administrador Não Executivo Independente 
Bernd Hubert Joachim Botheȣȣȣȣȣȣȣȣȣ Administrador Não Executivo Independente 
Christine Crossȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣȣ Administrador Não Executivo Independente 

 
Nota: Bernd Hubert Joachim Bothe e Christine Cross deram início ao exercício de funções nesta comissão respectivamente em 17 de Setembro e 12 de 
Novembro de 2009. 

 
Modo de Funcionamento 

Secretário da Sociedade

Conselho de 

Administração

Director de Corporate 

Governance

Comissãode Nomeação

e
Remunerações

Comissãode Auditoria

e Finanças
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A CAF reporta, de forma regular, ao Conselho de Administração sobre o trabalho realizado, os resultados obtidos 
e problemas identificados. São exaradas actas das reuniões desta Comissão, e distribuídas aos outros membros 
do Conselho, assegurando deste modo a eficácia da sua actuação. 
 
Esta Comissão reúne pelo menos cinco vezes por ano e sempre que o seu Presidente, o Conselho de 
Administração, ou a Comissão Executiva considerem necessário.  
Em 2009, a CAF reuniu-se 5 vezes, com uma taxa de comparência de 94%.  
 

2.3.2. Comissão de Nomeação e Remunerações ɉȰ#.2ȱɊ 
 
Função 
A CNR funciona com base no regulamento interno aprovado pelo Conselho de Administração, sendo responsável 
pela identificação de potenciais candidatos ao cargo de administrador, na esfera do exercício do direito de 
cooptação do Conselho.  
Esta Comissão constitui adicionalmente o órgão centralizador da informação relativa à avaliação do desempenho 
dos administradores, actuando em coordenação com a Comissão de Vencimentos. 
Cabe também no âmbito das competências da CNR a proposta de candidatos a cargos de topo da Sonae, bem 
como à respectiva avaliação de desempenho. 
 
Composição 
A CNR da Sonae inclui o Presidente do Conselho de Administração e um administrador não executivo 
independente, também designados pelo Conselho de Administração, tal como identificados no diagrama em 
baixo: 
 

Comissão de Nomeação e Remunerações 

 
                               "ÅÌÍÉÒÏ -ÅÎÄÅÓ ÄÅ !ÚÅÖÅÄÏȣȣȣȣȢȢ  Presidente Não-Executivo Não-Independente 
                               -ÉÃÈÅÌ -ÁÒÉÅ "ÏÎ ȣȣȣȣȣȣȣȣȣȢ   Não-Executivo Independente 
 

 
Modo de Funcionamento 
A CNR submete à consideração da Comissão de Vencimentos propostas de remuneração dos administradores 
sustentadas em proposta do Presidente do Conselho de Administração, relativamente à avaliação do 
desempenho dos administradores não executivos e do Presidente da Comissão Executiva, e em proposta conjunta 
daquele e do Presidente da Comissão Executiva, relativamente aos restantes administradores executivos. 
No exercício das suas competências, a CNR tem à sua disposição o recurso a entidades externas especializadas. 
 
 A CNR reúne-se pelo menos uma vez vez por ano e sempre que o seu Presidente ou o Conselho de Administração 
acharem necessário. Entre reuniões formais, os membros da CNR mantêm-se interligados através de 
comunicações à distância.  
Em 2009, realizaram-se duas reuniões da CNR, com uma taxa de comparência de 100%. 
 

2.3.3. $ÉÒÅÃÔÏÒ ÄÅ #ÏÒÐÏÒÁÔÅ 'ÏÖÅÒÎÁÎÃÅ ɉȰ$#'ȱɊ 
 
As principais responsabilidades do DCG são: 
 
(i) Assegurar a boa gestão das actividades do Conselho de Administração e respectivas Comissões; 
(ii) Participar em reuniões do Conselho de Administração e respectivas Comissões, intervindo como membro sempre que seja nomeado 

como tal; 
(iii) Facilitar a obtenção de informações para todos os membros do Conselho de Administração e das respectivas Comissões; 
(iv) Apoiar o Conselho de Administração na definição da sua função, objectivos e procedimentos operacionais; 
(v) Ter um papel organizador das avaliações realizadas pelo Conselho de Administração; 
(vi) Manter sob escrutínio questões legislativas, regulatórias e do Governo das Sociedades;  
(vii) Apoiar e desafiar o Conselho de Administração a alcançar os mais altos padrões ao nível do Governo das Sociedades; 
















































































































