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Mensagem do Presidente do Grupo

PASSADO E PRESENTE

1 - Pensar o presente de um ponto vista historico para esgotar para o futuro o campo do possivel foi o pensamento que me ocorreu
quando, em 2 de Fevereiro do corrente ano, assumi a presidéncia do Grupe SLN, sucedendo no cargo ao Dr. Miguel Cadilhe.

A sucessao de factos ocorridos ao longo do ano de 2008 na vida do grupo e suas participadas, explanados detalhadamente no Relatorio e
Contas do exercicio de 2008, foi suficientemente agitada, significativa e mediatizada para que nao motivasse um redobrado esforco
para ver claro em periodo dificil sobre o estado em que as empresas estavam, oS problemas que tinham, como ultrapassa-los,
restaurando confianca, remoralizando, renovando esperancas nas diversas actividades, sem excessos e com responsabilidade.

Ao longo do ano de 2008 os Conselhos de Administragéo presididos pelo Dr. Abdool Vakil e Dr. Miguel Cadilhe encararam uma realidade
complexa, em muitos pontos pouco clara, que ndo traduzia com inteira transparéncia tempos passados, realidade que, no entanto,
enfrentaram com determinacao, lucidez e coragem.

Tarefa ardua, ainda hoje por acabar, que produziu resultados na clarificagao nas relacoes entre empresas do grupo e com terceiros, nas
contas da SLN e participadas, em processos de reestruturacao e optimizacdo de recursos, em planos de revalorizacao e opgoes
estratégicas.

Tudo isso num periodo, que em muitos aspectos ainda hoje se prolonga, imerso numa crise inabitual prépria, mundial e do pais,
potenciada por agentes financeiros que quiseram fazer crer a “grande mentira” de que era possivel obter um ganho superior ao ganho

médio sem alto risco financeiro.

Acreditou- se num milagroso toque de Midas: tudo em que se toca converte-se em ouro ou, pelo menos, adquire um certo brilho: a
marca de um génio, a apoteose de uma certa maneira de ver o mundo.

As portas abriram-se ao sismo e nunca tantos foram tocados ao mesmo tempo.

0O sistema financeiro afundou-se, manchou e arrastou para momentos dificeis os sistemas econémicos, as empresas, as familias, que
ainda vivem a incerteza de um futuro que, e aqui todos parecem estar de acordo, assistira ao nascer de um novo paradigma e ao
repensar da vida civilizacional e, no que nos é mais perto, a forma de estar, gerir, criar valor e produzir resultados nas empresas.

Nao é possivel gerir diferentes situagdes de futuro com os mesmos instrumentos do passado.

Um alto responsavel politico dizia recentemente que era preciso defender um “novo capitalismo moral, baseado na justica e na
responsabilidade, que premeie o trabalho duro e nao os excessos irresponsaveis”.

A questao moral do que devemos fazer pde-se a todos quantos trabalham, poupam, consomem, contribuem e definem regras.

Os valores fundamentais sdo conhecidos e ha muitos séculos: nem a verdade, nem a coragem, nem a generosidade, nem a justica e o
respeito pela lei, nem o sancionamento da mentira e o egoismo precisam de ser reinventados.

0 que se trata é de inventar uma nova fidelidade aos valores que recebemos e temos encargo de transmitir, fidelidade arazao e a lei,
as luzes e & tradicdo, ao amor da transparéncia e da verdade.

2 - E é a fidelidade aqueles valores que presidiu a elaboragao do Relatério e Contas do exercicio de 2008, periodo cuja gestao nao foi
da nossa responsabilidade e da maioria do actual Conselho de Administracao, mas que nos compete apresentar, com a certeza que as
respostas morais, individuais, sentimentais, nao sao suficientes para fazer face aos problemas que sao colectivos, sociais e conflituais.

Um relatério que pretende evidenciar com clareza e sem sofismas tudo quanto foi possivel apurar quanto a verdade das contas e aos
ajustamentos e rectificacdes que foram necessarias fazer face a tudo quanto de irregular ou distorcido foi sendo encontrado por meios

proprios e por auditorias realizadas.

Verdade na afirmacio que a crise em geral e os acontecimentos ocorridos no préprio grupo e a reposicao de verdades contabilisticas
afectaram também a motivacao, a produtividade e a competitividade de muitas das empresas do nosso universo.

E que, por isso mesmo, as contas do exercicio contrastam em resultados negativos com exercicios anteriores.

0 Relatério e Contas de tudo da conta.



Importa aqui, apenas, remomerar alguns aspectos que para sinteticamente se ter presente:

0 grupo é constituido por cerca de 150 empresas com negécios em oito sectores de actividade, representando cerca de 359.927
milhares de euros em volume de negocios.

Em termos consolidados, os seus activos ascendem a 1.295.667 milhares de euros e os passivos a 977.821 milhares de euros, os
resultados operacionais negativos a 132.402 milhares de euros e 0s resultados negativos em 169.682 milhares de euros.

0 grupo emprega, aproximadamente, 4600 Pessoas.

Empresas emaranhadas numa teia de sociedades residentes e nao residentes so recentemente tém sido clarificadas e em curso de
consolidacao.

As 4reas de negdcios repartem-se se por uma area ainda financeira, em processo de alienacdo e liquidagdo, centrada na sub- holding
BPN SGPS, por uma area de tecnologias de informacao, agrupadas na SLN NT, SGPS, em processo de reconversao, por uma area
automével centrada na SLN MULTIAUTO SGPS, em processo de reformulacao, por uma area de hotelaria detida pela SLN INVESTIMENTOS
SGPS, em processo de consolidagao de gestéo, por uma area de salude, centrada no GP Sadde, SGPS, em processo de potenciagao, por
uma area industrial coordenada pela Pleiade SGPS, em processo de reestruturagao, numa area agro industrial agrupada na Partinvest
SGPS, em processo de venda de alguns activos e por uma area imobiliaria coordenada pela Partinvest Imobiliaria SGPS.

0 grupo tem, ainda, actividades internacionais em Angola, na area imobiliaria e no petréleo, actividades em expanséo, e no Brasil, na
area automovel, em fase de avaliag@o para alienacao ou parceria.

3 - Importa, também, dar nota sumariamente de alguns dos principais factos ocorridos no exercicio de 2008.

Durante esse periodo ocorreu a saida do Dr José Oliveira e Costa como Presidente do Grupo e a assumpg¢ao sucessiva como presidentes
do Grupo o Dr. Abdool Vakil e o Dr. Miguel Cadilhe.

A cada uma destas Presidéncias correspondeu em parte ou na totalidade um novo Conselho de Administracao.

Neste mesmo periodo foram sendo sucessivamente detectadas irregularidades ocorridas em exercicios anteriores, quer pelos meios
préprios do Grupo, quer por auditorias mandadas realizar, quer por intervencoes de entidades fiscalizadoras ou supervisoras.

Do mesmo modo ocorreu nesse periodo, em Novembro 2008, a nacionalizacdo do BPN, SA, a meio de um processo de aumento de
capital em curso, objecto de uma deliberacao de anulagéo em Assembleia Geral de 18 de Dezembro de 2008.

As sequelas importantes e negativas destes actos sao ainda de grande actualidade.

Aquela mesma Assembleia Geral aprovou linhas de opgdes estratégicas que foram, na medida do possivel, encaminhadas.

As irregularidades detectadas e que hoje se reflectem nas contas e foram causa invocada na nacionalizacao do BPN SA foram objecto
de participagdo criminal e administrativa, e sujeitas a investigacao pelos orgaos competentes, bem como de Inquérito Parlamentar
sobre a Supervisao Bancaria.

A qualquer das entidades foi sempre prestada toda a colaboracéo e a todos os colaboradores que foram chamados a prestar declaracoes
foram passados autorizacdes permitindo a quebra de sigilo profissional no que ao Grupo diz respeito.

FUTURO

1 - As opcdes estratégicas definidas na Assembleia Geral de 18 de Dezembro de 2008 mantém actualidade em varios aspectos.

No entanto, dada a situac@o do Grupo, e o estado negativo do meio envolvente, importa aprofundar o processo de reestruturacao em
curso, a fim de melhor afinar o conceito e estratégia da SLN, SGPS para analisar as condicbes de garantia da sua logica e
sustentabilidade, linhas de actuacao e modelo de gestao, nas varias areas de negocio em que mantera e desenvolvera a sua actividade

e cujos resultados serao submetidos a apreciagao da préxima Assembleia Geral de Accionistas.

Tudo isto, no quadro da imediata continuacdo de processos racionalizacao e reducao de estruturas, niveis organizacionais e
imprescindivel contencao de custos e necessidades de liquidez.

Em ordem ao aumento da flexibilidade, produtividade e competitividade das empresas vidveis economicamente.

Paralelamente, continuar as negociacdes com as entidades financeiras credoras, em ordem a reestruturacao de passivos e alinhamento
de garantias.



Prosseguindo, também, a negociacao e cooperagao com o BPN SA na clarificacio e resolucdo de situagdes pendentes derivadas da
nacionalizacio, seja no que se refere a separagao fisica, financiamentos, operagoes patrimoniais, afectacao de recursos ou pendéncias

em sociedades nao residentes.

Continuaremos os nossos esforcos no sentido de as sociedades nao residentes ou que residentes deveriam de estar no perimetro do
Grupo, passarem tao depressa quanto possivel para o controlo total e efectivo da SLN.

Prosseguirdo as medidas de emergéncia em relacao as empresas que se encontram em situacao muito delicada ou mesmo irrecuperavel.

Avaliar-se-4 e reprogramar-se-4 o vasto patrimonio imobilidario e, em especial neste sector, aprofundar-se-4 e tratar-se-a
convenientemente casos verdadeiramente ruinosos que, para além das imparidades que foram causa invocada para a nacionalizacao,
causaram sérios prejuizos aos accionistas.

E, neste sentido, dar cumprimento a deliberagao da Assembleia Geral de 18 de Dezembro, no sentido de responsabilizar judicialmente
quem comprovadamente causou esses prejuizos.

Motivar e fazer participar todos os colaboradores nos destinos do Grupo € também objectivo primordial.
Como é também fundamental a imprescindivel recapitalizagao em que continuamos a trabalhar.

2 - A refundacao, reestruturagao ou restauracao do Grupo SLN s6 é possivel com o empenho de todos quantos nele trabalham, mas
também, em especial, com a cooperacao comercial e leal de todas as entidades com que se relaciona e com a compreensao das suas
dificuldades advindas de um periodo conturbado.

Importa sempre realcar que o Grupo SLN tem, para além do seu efectivo humano, inimeros accionistas vitimas de processos para que
nao contribuiram, relaciona-se com dezenas de entidades e opera nos mais diversos sectores econdmicos, contribuindo, em muito, para
a economia e o desejavel bem estar em Portugal.

E s6 isto nos galvaniza para as ideias e actos que - embora o saibamos muito dificil - nos hao-de conduzir aonde queremos.

A quem compreenda isto, o nosso BEM HAJA!



Orgaos Sociais da SLN, SGPS, S.A.

Mesa da Assembleia Geral

Presidente Luis Manuel de Carvalho Telles de Abreu

Conselho de Administragao

Presidente Fernando Manuel Lima de Valadas Fernandes

Vogal Adelino Santos Silva
Almiro de Jesus da Silva
Antdnio José Monteiro de Lemos
Antonio Manuel da Silva Vila Cova
Joao do Passo Vicente Ribeiro
Vasco Pedro Ferreira dos Santos Afonso

Fiscal Unico

Revisor Oficial de Contas  J. Monteiro & Associados, SROC representada por José Manuel Carlos Monteiro
(Efectivo)

Revisor Oficial de Contas  Salvador Figueiredo Vas Lima
(Suplente)

Auditores Deloitte & Associados, SROC, S.A.




WIDAToWI ._ _ LIPIN "05 - Wi |

[ wamowas | [ pwswwss | [ wenum _

. R T

[ omomwwew | [ wemm | anbadus) | | owodopeawny | [ eme ]

[ owowso> | [ sfepnousmq ] | smwey | [ sopepnioppendson | [ Jossassy | | mowor |

[ VI3 VSV | [ amyenawon 11 woowns | | ey | [ xadnias | | nsuswdos | _ oo | | oI Asez |

[ VAVEYS ¥ | | snuajpng | [ wo | [ eseuos | [ mwowmdwoy | [ o | | esjapng | [ supesownemmy | | s [l opsnios |

[ smonwmwm | | Ewaos | | Wy | [ e | o | | 1 [ [ ewspensn | | woyowemen || 534S Ji'] sa |

[ wwwwngw | | osepawumg | | suponudomeo | | Bz | wnpan | [ seopawsuasewim | | soupuom I 1 owneIT | | dwo) £ | | suspsiogwes w3 |

_ oALwY ] | wanuney ] | epesog 1 ] eyasodey sane) _ ]| ) || eon g epen ms || wabionon | | wevopeusaiy aouvg vas | | samasy Il esniuay |
_ ¥avHo 9D | uouaLIg | [ weques | [ soeuropepeder | [ Wdds | [ rewdsopynuoqsn | [ ornwesasny | [ ssdoqwaserws | | ououegeas | [ twoswmeson || eiovanoy o5 woomu |
[ udas | [ uopmozy | [ opmncanswns | [ ensuusbang - wsosenvs | | Jedey) 1 [ cendsoquspg | | sndiosewy || seswiquin) | duosneg | |

sounfiag T3y || saos rwoomw |

FITHEON

Y5 ‘5405 ‘LN W15 '¥'5 5495 ‘Ndd

*¥'s ‘Sd9s ‘N1S

Jeuotdun eweisouesiQ



Relatério do
Conselho de Administracao



Enquadramento Econémico

A economia portuguesa registou um abrandamento significativo em 2008, com um crescimento do PIB de apenas 0,5%, devido
4 forte contraccao do investimento e das exportagoes.

Num enquadramento internacional desvaforavel, com o abrandamento da procura externa e a subida dos precos das matérias -
primas e da energia, devera verificar-se um aumento do défice externo da economia portuguesa, tendo como efeitos uma
nova diminuicao da taxa de poupanca das empresas e dos particulares e a estabilizacao do respectivo investimento em

percentagem do PIB.

0 indicador de clima econémico e o indicador de actividade econémica voltaram agravar-se do 3° para o 4° trimestre. Em
Janeiro, o indicador de clima econémico atingiu o minimo histérico da série iniciada em 1989. O indicador de consumo privado
desacelerou no 4° trimestre, em resultado da evolugao negativa de ambas as componentes. No mesmo trimestre, o indicador
de FBCF acentuou a sua variacao negativa, reflectindo a deterioragao registada em todas as componentes, sobretudo na de

construcao.

Do lado da oferta, a informacao dos Indicadores de Curto Prazo (ICP) deu indicacdes de agravamento da actividade em todos
os sectores no 4° trimestre, assim como em Dezembro face ao més anterior. Relativamente ao comércio internacional de
bens, do 3° para o 4° trimestre ter-se-a registado uma reducao significativa das taxas de variacao homélogas nominais das
importacoes (reflectindo em parte a evolugéo do preco do petroleo, que passou de um forte crescimento homologo no 3°
trimestre para uma acentuada diminuigao homéloga no 4° trimestre) e das exportacées, passando de 10,9% para -7,6% e de
5,2% para -11,8%, respectivamente (fonte do Instituto Nacional de Estatistica).

Principais indicadores Econémicos

Historico Proj
2007 2008 2009 2010
PIB 1,9 0,3 -0,8 0,3
Consumo privado 1,5 1,4 0,4 0,6
Consumo Plblico -0,1 0,2 -0,1 -0,2
Investimento 3,8 33 3,1 3,0
Procura Interna 1.7 1,0 0,0 0,3
Exportacoes 7T 0,6 -3,6 1,8
Importacdes 6,1 2,4 -0,1 1,5
Bal. Corrente + Bal. Capital (%PIB) -8,6 -9,0 “7:9 -94
Desemprego 8,0 8,5 8,8 9.1
Inflacdo 2,5 2,6 1,0 2,0

Fonte: INE e Banco de Portugal

A conjuntura econémica internacional devera continuar a deteriorar-se, apesar do BCE ter vindo a reduzir as taxas de juro
directoras, a producao industrial continua a a diminuir, o abrandamento da economia, a quebra dos precos do petréleo e o
aumento do desemprego, que devera atingir os 8,8%, fazem antever um cenario de recessao para 2009.

De acordo com a OCDE a nossa economia devera apresentar uma evolugao negativa de 0,2% em 2009, prevendo-se a quebra
continuada do investimento das empresas e do consumo privado.

Inflacao e Emprego

Em Dezembro de 2008, o indice de pregos no consumidor registou uma variagao mensal de -0,5%. Esta evolucao teve como
consequéncia uma taxa de inflacao de 2,6% em 2008, valor superior ao registado em 2007, que atingiu os 2,5%.

A inflagao portuguesa devera acompanhar a evolugao da sua homéloga da zona Euro nos proximos dois anos. De facto, com o
agravamento generalizado das condicoes econdmicas, a quebra do investimento, o aumento do desemprego e a reducao do
consumo privado, sdo factores que deverdo contribuir para se verifique uma variagao negativa na taxa de inflacao para o
proximo ano. O desaparecimento da pressao inflaccionista devera ser dos poucos sinais positivos que teremos no futuro
proximo.



Principais Acontecimentos do Grupo

Em 19 de Fevereiro de 2008, o Dr. José de Oliveira Costa apresentou a sua rentincia ao cargo de Presidente da SLN,
SGPS, S.A. e de todas as participadas do Grupo em que desempenhava fungoes.

Em 17 de Marco de 2008, por deliberacao dos accionistas - através do seu Conselho Superior - e decisao do Conselho de
Administracao da SLN foi cooptado para o lugar de Presidente do Conselho de Administragao o Dr. Abdool Vakil. Tendo
rendnciado &s referidas fungdes em 19 de Junho de 2008.

Em 20 de Junho de 2008, por deliberacao em Assembleia Geral de Accionistas, foi designado para o lugar de Presidente
do Conselho de Administraco o Dr. Miguel José Ribeiro Cadilhe e para os cargos de Vogais os seguintes elementos:
Adelino Santos Silva, Almiro de Jesus Silva, Antonio Manuel da Silva Vila Cova, Franquelim Fernando Garcia Alves, Joao
Carlos Carvalho das Neves e Manuel Jodo Meira Fernandes.

Em 25 de Julho de 2008, visando uma organizacao contida e flexivel e que sirva evolutivamente todo o Grupo SLN, o
Conselho de Administracao da SLN aprovou a criagao da seguinte estrutura organica desta sociedade:

Secretaria Geral;
Direccao de Auditoria e Inspeccao do Grupo
Direccao Financeira do Grupo

No inicio do més de Julho, o Conselho de Administracdo deu inicio 3 "Operacao Cabaz” que constituiu a primeira
medida da nova Administracio do Grupo, enquadrando-se no processo em curso de preparacao de um "plano de
reestruturacéo e valorizagao" do Grupo SLN, cujo objectivo principal era a criacao de mais valor para os Accionistas, ao
longo dos proximos anos.

A "Operacao Cabaz", que conjugava em simultaneo um aumento de capital e uma venda de acgdes proprias da SLN,
permitiria realizar um encaixe financeiro de 300 milhoes de Euros.

A operacao era reservada exclusivamente a accionistas e decorreu entre 18 de Julho e 1 de Agosto. Consistia num
aumento de capital da sociedade de 470.925.000 Euros para 706.387.500 Euros, através da emissdao de 235.462.500
novas accoes ordinarias, de valor nominal de 1 Euro, cada uma, lancando a sociedade, para o efeito, uma oferta
particular de subscricao dirigida aos seus accionistas e a venda de acgdes proprias, na propor¢ao de uma por cada 10
accOes novas subscritas, sendo estas ao preco unitario de 2,75 Euros, correspondente ao custo médio porque estavam
registadas no balanco, resultando um valor médio ponderado por ac¢ao de 1,16 Euros.

No final do periodo de subscricdo, tinham sido subscritas a totalidade das accdes correspondentes ao aumento de
capital, 235.462.500 novas acges, e declaradas adquirir, na proporcao definida, 23.546.250 accoes proprias. A efectiva
realizacao desta operagao, envolvendo 300 milhoes de Euros, realizacao das ac¢oes subscritas e o pagamento do preco
das accoes proprias adquiridas deveriam ocorrer em trés prestacdes sucessivas, de montante correspondente a 1/3 cada
uma, vencendo-se a primeira no final do més de Agosto, a segunda no final de Outubro e a Gltima no final de Marco de
2009.

Durante o més de Setembro foi apresentado pelo Conselho de Administracao SLN o "Plano de reestruturacao e
valorizacao do Grupo SLN" ("Plano RV"), e que tinha Dez como principais objectivos a atingir:

- A melhoria da reputacao e imagem institucional do Grupo;

- Reestruturagao, simplificacao, sinergias e racio de eficiéncia;
- Controlo;

- Disciplina de gesto de capital, risco e pricing;

- Expansao da actividade comercial do BPN;

- Capitalizacao do Grupo e do Banco;

- Satisfacao dos accionistas;

- Satisfacao dos colaboradores;

- Satisfacao dos clientes;

- Satisfacao das entidades supervisores.

0 Plano RV foi apresentado com politicas e medidas necessarias a persecucao dos objectivos pretendidos, e também,
metas e planos de accdo, bem como, a calendarizacao das medidas a adoptar.

No ambito deste plano foram implementadas algumas medias e acgbes como a realizacdo de uma auditoria externa
extraordinéria e independente a todo o Grupo SLN, a adopcao de um programa de operacdes patrimoniais com vista ao
desinvestimento em activos ndo estratégicos e a alienagdo de activos extravagantes, a operagao de aumento de capital,
a criagao de mecanismos de controlo como a Direccao de auditoria, a Direcgao financeira e a Secretaria geral do Grupo.



Em 30 de Outubro, o Dr. Franquelim Fernando Garcia Alves rentinciou ao cargo de vogal do Conselho de Administracao
da SLN e de todas as participadas do Grupo SLN onde desempenhava funcoes, tendo sido cooptado para o seu lugar no
Conselho de Administracdo da SLN o Dr. Jodo do Passo Vicente Ribeiro.

Em 11 de Novembro de 2008, da-se o acontecimento mais marcante na vida do Grupo SLN, com a aprovacao da Lei 62-
A/2008, nos termos da qual o Estado Portugués nacionaliza o Banco Portugués de Negdcios, S.A. e, dessa forma, grande

parte da a area financeira do Grupo SLN.

Com a Nacionalizaco do Banco Portugués de Negécios, S.A. da-se a saida do Grupo SLN das seguintes sociedades e suas
participadas:

- Banco Portugués de Negocios;
- Real Vida;

- Banco Efisa;

- BPN Cayman;

- BPN Gestao de Activos;

- BPN Imofundos;

- BPN Crédito IFIC;

- BPN Brasil.

Em 26 de Novembro, na sequéncia da Nacionalizacao do Banco Portugués de Negécios, a SLN - Sociedade Lusa de
Negdcios, SGPS, S.A. alterou a sua sede social para a Rua Dr. José Espirito Santo, Lote 1 - A, 1959-001, em Lisboa.

No dia 18 de Dezembro de 2008, realizou-se uma Assembleia Geral de Accionistas da sociedade onde foram aprovadas as
opcoes estratégicas para o Grupo SLN e gue consistem na melhoria dos racios de autonomia financeira, necessidade de
alienacao de activos por forma a conseguir-se uma redugao de passivos, necessidade de resolucdo dos problemas com
capitais proprios, melhoria dos racios de eficiéncia, reducao de estruturas com vista & contengao de custos e promogao
dos proveitos, incrementacgao do EBITDA e rentabilidades, encerramento das sociedades nao estratégicas, evitar uma ma
indemnizacao devida pela Nacionalizagao do Banco Portugués de Negécios e finalmente a criacdo de valor para os
Accionistas.

Na referida Assembleia Geral de Accionistas foi aprovada a deliberacdo da anulacao das deliberacoes do Conselho de
Administracao da Sociedade Lusa de Negdcios de 30 de Junho, 4 de Julho e 30 de Agosto, relativas ao aumento de
capital e venda de acgoes proprias, designada "Operacao Cabaz’, e, em consequéncia a nulidade do aumento de capital.

Em resultado da deliberacio anterior, aos Accionistas subscritores do aumento de capital e adquirentes das acgdes
proprias, seria comunicada a desoneracao da obrigacao de realizacao do remanescente capital subscrito e do pagamento
do restante preco de aquisicao das acgbes proprias, que a sociedade reembolsara os accionistas, subscritores do
aumento de capital e adquirentes das acgoes proprias, dos montantes entregues como primeira prestacao, podendo o
reembolso ser diferido através do recurso a um empréstimo obrigacionista e no prazo maximo de sete anos, nas
condicoes e juros a estipular pelo Conselho de Administragao.

Em 31 de Dezembro de 2008, a SLN Novas Tecnologias, sub holding para a area das novas tecnologias, alienou a
participacdo no capital social que detinha na sociedade 125 - Informatica, Sistemas e Servicos, S.A., tendo gerado com
esta operacao um encaixe financeiro de 8.925 milhares de Euros.



Actividade da SLN - Sociedade Lusa de Negécios, SGPS, S.A.

A SLN - Sociedade Lusa de Negocios, SGPS, S.A., iniciou a sua actividade em 1999, com o objectivo de concentrar e liderar o
investimento financeiro do Grupo SLN, na constituicdo de um grupo econdmico e financeiro solido, diversificado e com
capacidade de intervengao marcante na economia nacional.

A estrutura juridico/econémica do Grupo esta organizada por sub holdings, especializadas por areas de negécio. Esta forma de
organizacdo tem com objectivo a criagao de estruturas especializadas e com maior capacidade funcional para assegurarem a
direccdo, controlo e apoio na gestao das actividades das suas participadas, bem como, o desenvolvimento de novas
oportunidades de negécio nas suas diversas areas de actuacao.

Esta forma de organizacdo permite, pela sua versatilidade, a eventual abertura de capital, em associagdo com parceiros
estratégicos, em determinadas areas de negocio.

Estrutura Juridica

0 ano de 2008 foi o décimo ano de actividade da SLN - Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A., elevando-se presentemente 0s
seus activos a 1.295.667 milhares de Euros.

Os capitais proprios consolidados da SLN - Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A. atingiram 317.845 milhares de Euros.

O BPN, SGPS, S.A. é a holding com actividade nas areas financeira e seguradora, elevando-se o respectivo capital social a
440.000 milhares de Euros, que cobrem as necessidades de investimento permanente nas empresas participadas.

A actividade seguradora é exercida pela Real Seguros, AVS - Corretores de Seguros, Nossa (Angola) e Solucédo - Corretores e
Consultores de Seguros, todas participadas directamente ou indirectamente pela sub holding BPN, SGPS.

A Partinvest, SGPS, S.A. detém participacées em empresas do sector agro-alimentar, destacando-se as empresas de producao de
vinhos e espumantes, SACV-Murganheira, Tapada do Chaves e Caves Raposeira. Completam a carteira de investimentos desta
sub-holding as empresas Castania e Geosil com actividade na area de producao de produtos agricolas e a Sortegel, proprietaria
de uma unidade industrial de tratamento e transformagao de produtos agricolas, com especial destaque para a castanha.

A Pleiade, SGPS, S.A., detém participagdes na area industrial e de transportes na Inapal Plasticos, sociedade que se dedica a
producao de componentes para a industria automével, na Omni, SGPS, Grupo dedicado aos servigos de transportes aereos,
aviagdo executiva, charters, manutencao, handling e formacao, na CNE, sociedade que se dedida a produgao e comercializacao
de cimentos. Na area dos servicos, esta sub holding detém participacaos em sociedades que se dedicam a prestacao de servigos
de seguranca privada, servicos de limpeza comercial e industrial, trabalho temporario e ao fornecimento e implementacao de
solucdes informaticas na area do audio visual.

A SLN Multiauto, SGPS, S.A., tem participacdes nas empresas Coimbracar e Garagem Lopes, na Zona Centro e Multiauto e Grupo
Motorgest, na Zona Sul, todas com actividade de comércio de retalho automovel.

A GPSAUDE, SGPS, S.A., com a marca do Grupo Portugués de Saude, integra participacoes na area de Cuidados Hospitalares,
através do British Hospital (LUKH - Lisbon United Kingdom Hospital) e do BH XXI (British Hospital XXl); na area de Cuidados
Especializados e Diagonéstico através das Clinicas UNIMED, Microcular, GPDialise, IMI e IMI-Cedima; na vertente de Cuidados
Continuados, e na vertente de Gestao de redes e Servicos de Salide através da UNIMED.

A SLN Investimentos, SGPS, S.A. detém uma participagao no capital da sociedade World Rest - Gestao de Hotelaria e Turismo,
S.A., que é a entidade gestora do Hotel da Costa da Caparica e detém uma participacdo no Santa Maria Park Hotel, proprietaria
de uma moderna unidade hoteleira em Sao Jodo da Madeira. Detém ainda uma participacao na Turiscaramulo, entidade
detentora do Hotel do Caramulo e da Estalagem do Caramulo.

A SLN Novas Tecnologias, SGPS, S.A. & a holding que integra as participagcoes em empresas do sector das novas tecnologias,
através da participagao na Datacomp, Seac Banche, New Link Solution, Bizfirst, Easy Quick e SIRESP.

A Partinvest Imobiliaria, SGPS, S.A. detém diversas participacoes em empresas do sector imobiliario, nomeadamente, na
sociedade Foz Garden, Partenon, Planmediagao, Socenta, Turifenus e Monte da Quinta.



Investimentos

Durante o ano de 2008 foram efectuados investimentos no sector financeiro e segurador no montante de 100.000 milhares de
Euros, que correspondem a um acréscimo de 3,4% em relacao ao ano anterior.

No final de 2008 o investimento consolidado do Grupo, para os referidos sectores, apresentava o seguinte quadro de evolucao
e de distribuicao:

GRUPO SLN
Investimento consolidado por sub holding
Milhares €
e 202

BPN, SGPS, S.A. 463.253 363.253
Partinvest, SGPS 31.017 5.237
Partinvest Imobiliaria, SGPS 14.853 15.000
GP Saude, SGPS 11.786 12.933
Pleiade, SGPS 15.940 39.432
SLN Multiauto, SGPS 29.928 17.809
SLN Internacional, SGPS 6.936 2.450
SLN Investimentos, SGPS 37.345 4.255
SLN, Novas Tecnologias, SGPS 23.108 5.000
Marinapart, SGPS 1.120 2.830
TOTAL 635.286 468.199

Valores acumulados no final de cada ano

Em 31 de Dezembro de 2008, o Balanco da SLN - Sociedade Lusa de Negocios, SGPS, S.A. apresentava o montante de 9.371
milhares de Euros correspondente a 3.381.476 accdes proprias, resultantes da aquisicao de 68.584 titulos e da alienagao de
324.611 titulos, cujo tratamento contabilistico esta devidamente evidenciado nas notas as Demonstracdes Financeiras.

As transaccoes de acgdes proprias ocorridas durante o exercicio de 2008 destinaram-se a dar cumprimento as deliberacoes da
Assembleia Geral de accionistas com vista a realizacdo da operacdo de aumento de capital com alienacao de accdes proprias da
sociedade na proporcao de 1 acgao prépria por cada 10 acgdes subscritas no aumento de capital.

T
. Unitario
Saldo em 31-12-2007 8.528.302 2,75 23.444.503 €
Movimento no exercicio
Aquisicoes 68.584 3,00€ 205.752 €
Alienacdes 324.611 5,07 € 1.645.071 €
Saldo em 31-12-2008 8.272.275 2,66 € 22.005.184 €

Nao foram autorizados negécios entre a Sociedade e os seus Administradores a que devesse aplicar-se o normativo previsto no
Artigo 397° do Codigo das Sociedades Comerciais.



Sintese de Indicadores de Actividade da SLN, SGPS, S.A.

Principais indicadores consolidados Milhares € Var.%

2007

Demonstracdo de Resultados

Vendas e prestagoes de servicos 359.927 398.855 -9,8%
Margem Bruta 184.119 266.558 -30,9%
Custos de Estrutura (274.455) (470.892) -41,7%
Resultados Operacionais (132.402) (240.371) -44,9%
Resultados Antes de Imposto (170.548) 54.539 -412,7%
Resultados Liquidos (169.682) 29.626 -672,7%
EBITDA (68.420) (166.626) -58,9%
Balanco
Activo Liquido 1.295.667 8.567.641 -84,9%
Situacéo Liquida 317.845 643.186 -50,6%
Passivo 977.822 7.924.455 -87,7%
Racios
Rendibilidade média dos capitais proprios (ROAE) -30,8% 5,1% n.a.
Rendibilidade média do Activo (ROAA) -13,1% 0,3% n.a.
Cost to Income 76,3% 118,1% n.a.
Seguros
Prémios de seguro Vida - 18.240 -100,0%
Prémios de seguro Nao Vida (Directo) 125.816 125.638 0,1%

Numero de Colaboradores
Colaboradores do Grupo SLN 4.659 6.571 -29,1%




Balanc¢o consolidado

Composicdo do balango em 2008
0 Grupo SLN, SGPS finalizou o exercicio de 2008 com um Activo liquido consolidado de cerca de 1.295.667 milhares de euros.

A reducio significativa face ao ano de 2007 fica a dever-se 4 exclusao do Banco Portugués de Negdcios, S.A., e suas participadas, do
perimetro de consolidacao do Grupo SLN, em resultado do processo de Nacionalizacao do mesmo, em Novembro de 2008.

Evolucdo das Rubricas de Balango

Milhares €

Activo
Activos fixos tangiveis 242.215 336.848 -28,1%
Investimentos em associadas 73.501 245.428 -70,1%
Activos detidos para venda 79.397 126.357 -37,2%
Inventarios 82.162 108.808 -24,5%
Clientes e outros terceiros 548.246  5.841.779 -90,6%
Caixa e equivalentes de caixa 162.778 961.429 -83,1%
Qutros activos 107.368 946,992 -88,7%
1.295.667  B.567.641 -84,9%
Passivo e Capitais Proprios
Empréstimos bancarios 303.890  1.750.961 -82,6%
Empréstimos obrigacionistas 100.000 100.000 -
Qutros financiamentos 24,553 11.916 106,1%
Provisoes 224,323 178.229 25,9%
Fornecedores e outros credores 252.615 202.935
Qutros passivos 72.440 5.680.414 -98,7%
977.822  7.924.455 -87,7%
Capitais proprios 317.845 643.186 -50,6%
1.295.667  8.567.641 -84,9%

Reparticdo das Rubricas de Balanco

Activos fixos
tangiveis

ass_oﬁadas Empréstimos —

Activos detidos
para venda

Outros
financiamentos

Clientes e outros
terceiros

Activo Passivo e Capitais Proprios



Situagdo liquida

Os capitais proprios atingiram os 317.845 milhares de euros,

maioritarimente justificados pela excluséo do Banco Portugués de Negécios, S.A., e suas participadas,
Grupo SLN, pelo resultado liquido consolidado de 2008 e pela constituicdo de provisdes para imparidades de exercicios anteriores,

registadas nas rubricas de Outras Reservas e Resultados Transitados.

Capitais proprios

representando um decréscimo de 50,6% face a 31 de Dezembro de 2007,

do perimetro de consolidacao do

Capital

Prémios de emissao
Accdes proprias
Reservas legais

QOutras reservas
Resultados transitados
Resultado liquido
Interesses minoritarios

Milhares €
2008 2007

470.925 148,2% 470.925 73,2% =
151.104 47,5% 151.104 23,5% L
(22.005) -6,9% (23.445) -3,6% -6,1%
8.155 2,6% 7.057 1,1% 15,6%
(182.099) -57,3%  (107.037) -16,6% 70,1%
50.140 15,8% 73.218 11,4% -31,5%
(169.682) -53,4% 29.626 4,6% -672,7%
11.307 3,6% 41.737 6,5% -72,9%
317.845 100% 643.186 100% -50,6%




Demonstragao por segmentos

0 Grupo SLN é constituido por actividades na area financeira e na irea ndo financeira. Na area financeira, consolidam as empresas financeiras, seguradoras e
algumas empresas cuja actividade podera estar, directa ou indirectamente, relacionada com as actividades anteriormente mencionadas.

Nos quadros 1, 2 e 3 apresentamos 0s resultados consolidados, respectivamente, para a area financeira, a area nao financeira e a resultante consolidada do

Grupo.

Quadro 1

Area Financeira e Seguros
Milhares €

Quadro 2

Area Nao Financeira
Milhares €

Quadro 3

Consolidado
Milhares €

Vendas e servigos prestados 12.166
Outros proveitos operac. e Var. da producao 4.375
Custo das vendas -
Margem Bruta 16.540
Custos de Estrutura (69.569)
Provisdes e perdas por imparidade (14.289)
Resultado de associadas 166
Resultados financeiros (493)
Margem Técnica de Seguros (12.024)
Resultado antes de impostos e minoritarios (79.669)
Impostos (173)
Interesses minoritarios 2.204
Resultado consolidado W

Vendas e servicos prestados 347.762
Outros proveitos operac. e Var. da producao 20.714
Custo das vendas (200.897)
Margem Bruta 167.578
Custos de Estrutura (204.886)
Provisdes e perdas por imparidade (27.777)
Resultado de associadas (2.766)
Resultados financeiros (23.028)
Margem Técnica de Seguros -
Resultado antes de impostos e minoritarios (90.879)
Impostos _ZT
Interesses minoritarios (1.457)
Resultado consolidado (92.045)

Vendas e servigos prestados 359.927
Outros proveitos operac. e Var. da producao 25.088
Custo das vendas (200.897)
Margem Bruta 184.119
Custos de Estrutura (274.455)
Provisoes e perdas por imparidade (42.066)
Resultado de associadas (2.601)
Resultados financeiros (23.521)
Margem Técnica de Seguros (12.024)
Resultado antes de impostos e minoritarios  (170.548)
Impostos 118
Interesses minoritarios 748
Resultado consolidado (169.682)

0 resultado liquido consolidado de 2008 da SLN-Sociedade Lusa de Negocios, SGPS, S.A., negativo em 169.682 milhares de euros, teve como principais

contributos:

- Na érea financeira, a Real Seguros e a NSeguros, com um contributo de 39%, traduzido em -65.491 milhares de euros;

- Na area ndo financeira, a sub-holding Pleiade, com um contributo de 26% e, dentro desta, a CNE com -25.509 milhares de euros, correspondentes a 15% e a
Inapal com -7,022 milhares de euros, correspondentes a 4%.

0s Quadros seguintes siao um detalhe do Quadro 2, no sentido do leitor perceber o contributo de cada grupo de empresas que compdem as SGPS’s, no resultado

consolidado.

Detalhe do Quadro 2

Automoveis - SLN Multiauto

Hotéis - SLN Investimentos

Movas Tecnologias - SLN NT

Vendas e servicos prestados 130.962
Outros proveitos operac. e Var. da producao 3.845
Custo das vendas (116.876)
Margem Bruta 17.931
Custos de Estrutura (20.386)
Provisdes e perdas por imparidade (1.908)

Resultado de associadas 75

Resultados financeiros (2.623)
Resultado antes de impostos e minoritarios (6.912)
Impostos 152
Interesses minoritarios 113

Resultado consolidado (6.646)
—_—

Vendas e servigos prestados 8.124
Qutros proveitos operac. e Var. da producao 7
Custo das vendas (1.263)
Margem Bruta 6.868
Custos de Estrutura (10.758)
Provisdes e perdas por imparidade (1.179)
Resultado de associadas i
Resultados financeiros (116)
Resultado antes de impostos e minoritarios (5.186)
Impostos 7
Interesses minoritarios 307
Resultado consolidado {4.871)

Vendas e servicos prestados 44139
QOutros proveitos operac. e Var. da produgao 6.194
Custo das vendas (21.537)
Margem Bruta 28.795
Custos de Estrutura (30.944)
Provisoes e perdas por imparidade (253)
Resultado de associadas 3.106
Resultados financeiros (305)
Resultado antes de impostos e minoritarios 399
Impostos _?Gl_
Interesses minoritarios (20)
Resultado consolidado (34)




Agro-alimentar - Partinvest
Milhares €

Industria/Servigos - Pleiade
Milhares €

Satde - GPSaude

Milhares €

Vendas e servicos prestados 18.789
Qutros proveitos operac. e Var. da produgao 664
Custo das vendas (12.020)
Margem Bruta 7.433
Custos de Estrutura (7.725)
Provisbes e perdas por imparidade (123)
Resultado de associadas (545)
Resultados financeiros (1.802)
Resultado antes de impostos e minoritarios W
Impostos 201
Interesses minoritarios (32)
Resultado consolidado -W

Imobiliaria - Partinvest Imobiliaria

Vendas e servigos prestados 75.485
Outros proveitos operac. e Var. da producao 2.693
Custo das vendas (40.543)
Margem Bruta 37.635
Custos de Estrutura (55.081)
Provisdes e perdas por imparidade (11.481)
Resultado de associadas (4.510)
Resultados financeiros (12.278)
Resultado antes de impostos e minoritarios (45.715)
Impaostos {78)
Interesses minoritarios 1.724
Resultado consolidado (44.069)

Vendas e servigos prestados

Qutros proveitos operac. e Var. da producao
Custo das vendas

Margem Bruta

Custos de Estrutura

Provisdes e perdas por imparidade

Resultado de associadas

Resultados financeiros

Resultado antes de impostos e minoritarios
Impostos

Interesses minoritarios

Resultado consolidado

Outros - Participadas directas da SLN™

Milhares € Milhares €
R | R e e
Vendas e servicos prestados 10.521  Vendas e servicos prestados 4.387
Outros proveitos operac. e Var. da produgao 3.309  Outros proveitos operac. e Var. da producao 419
Custo das vendas (3.815)  Custo das vendas -
Margem Bruta 10.014  Margem Bruta T 4.806
Custos de Estrutura (12.549)  Custos de Estrutura (10.042)
Provisoes e perdas por imparidade (3.000)  Provisdes e perdas por imparidade (3.630)
Resultado de associadas (180)  Resultado de associadas (251)
Resultados financeiros (2.448)  Resultados financeiros (228)
Resultado antes de impostos e minoritarios W Resultado antes de impostos e minoritarios W
Impostos (31)  Impostos (19)
Interesses minoritarios 715  Interesses minoritarios (4.950)
Resultado consolidado W Resultado consolidado W

M SLN, SGPS, Marina, Turivisa, Vinalda, Siresp e Ajustamentos

55.355
3.585
(4.843)

T 54.097
(57.401)

(6.203)
(461)
(3.228)

(13.196)

473
685

(12.038)



Sector de Seguros

A Real Seguros

A actividade seguradora teve, no ano de 2008, um comportamento em linha com a débil evolucao da economia do pais. Assistiu-se a uma
diminuicao do volume de prémios em todo o sector, acompanhada de um aumento de sinistralidade e de uma diminuicdo do prémio
médio. Os mercados financeiros tiveram uma queda acentuada, com mais impacto nas companhias em que a exposicao ao risco era mais
elevada.

A REAL SEGUROS, apesar de ter mantido a sua carteira de prémios, teve um comportamento negativo quer ao nivel de resultados quer na
sua solidez patrimonial.

Os resultados da Companhia, em 2008, atingiram, assim, quase 60 milhdes negativos e os cerca de 9 milhoes de resultados positivos
apresentados em 2007 tiveram que ser corrigidos para 6 milhGes negativos.

Apbs uma profunda analise actuarial verificou-se que a Companhia estava insuficientemente provisionada, pelo que se fizeram reforgos de
cerca de 10 milhdes de Euros e, ja depois do normal provisionamento durante 2008, tiveram de se acrescer com novas provisdes da ordem
dos 15 milhdes de Euros. Este reforco de provisionamento revelou que, para além da insuficiéncia nesta matéria, se vinha a seguir uma
politica comercial desajustada em termos de subscri¢ao de risco, o que entretanto também ja se comegou a corrigir.

Ao nivel de resultados financeiros a Companhia registou resultados negativos por ter na sua carteira produtos de significativa exposicao ao
risco, tendo-se provisionado mais de 11 milhdes de Euros de titulos e registado desvalorizages de activos que contribuiram com cerca de
8 milhoes de Euros negativos para o resultado do exercicio.

A Companhia apresentou um acréscimo dos custos de funcionamento na ordem dos 20%, em relagao ao ano anterior, situacao que ja esta
em processo acelerado de correcgao.

Em consequéncia, os capitais proprios da REAL SEGUROS em 2007 sofreram uma reducao de 18 milhoes de euros, passando de 47 para 29
milhdes de euros, para em 2008 virem a atingir um montante negativo de quase 15 milhdes de Euros, mesmo depois de, em Dezembro de
2008, a Accionista de referéncia, a BPN, SGPS, SA, os ter reforcado em mais 20 milhdes de Euros, num claro sinal do seu empenho em
continuar a apoiar o desenvolvimento da Companhia.

Acresce a tudo isto, que a REAL SEGUROS ainda efectuou dois investimentos em duas novas seguradoras:

- tomou 50% de accdes de uma seguradora na Suécia, que apresentou resultados negativos no seu primeiro exercicio;
- constituiu a NSeguros com uma participacao de 100% onde investiu 12,5 milhoes de Euros tendo apresentado resultados negativos de 8,5
milhdes de Euros neste primeiro exercicio, mas que apresenta um elevado potencial pela sua inovagao e modelo de negdcio.

Também merece especial destaque a nacionalizacdo que ocorreu sobre a REAL VIDA, em Novembro de 2008, que tem impacto significativo
na actividade corrente da REAL SEGUROS dada a integracao de processos e de pessoas entre as empresas, bem como a realizacao de
negocios conjuntos dentro da mesma estrutura.

Resta destacar que as medidas entretanto iniciadas em 2009 permitem encarar com optimismo o futuro da Companhia, destacando-se os

aspectos extremamente positivos que representam para a REAL SEGUROS a sua excelente e motivada Equipa, os seus dindmicos
Mediadores e Parceiros de negocio, bem como os seus Clientes de referéncia.

Prémios Processados (Nao Vida)

Milhares €
60.000 4 Ozo006
] Ozo07
50.000 mz2008
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Acidentes Incéndio Automavel Transportes Responsabilidade Diversos
Civil




Taxa de Encerramento de Sinistros (em nuimero)

Em Curso Abertos Encerrados Tx

2007 2008 2007 2008 2007 Encerramento
Acidentes e Doenca 3.145 3.404 17.280 15.987 17.543 16.334 100,4%
Incéndio 841 637 4.842 4,293 4.638 4.488 95,8%
Automavel 5.328 4.916 34.495 30.161 34.066 29.428 98,8%
Transportes 68 50 107 135 89 138 83,2%
Responsabilidade Civil 1.035 580 1.369 1.127 914 1.079 66,8%
Diversos 41 34 8.170 3.820 8.163 3.818 120,0%
Total 10.458 9.621 66.263 55,523 65.413 55.285

Principais Indicadores de actividade da Real Seguros, S.A.

Milhares € var %
Activo liguido 191.886 207.459 -7,5%
Prémios processados 125.816 125.638 0,1%
Situacao liquida (14.869) 47.436 -131,3%
Resultados liquidos (59.255) 9.121 -749,7%
ROE -133,5% 23,8% -

* Prémios liquidos de resseguro aceite



Actividade das Restantes Empresas Participadas

SLN Novas Tecnologias, SGPS, S.A.

No final do exercicio a sociedade apresenta um valor de investimentos financeiros de 19.353 milhares de Euros, em cinco participadas.

Principais Indicadores de Actividade
SLN Novas Tecnologias, SGPS, S.A.

Milhares € Vi

ar.

Actividade das participadas:

DATACOMP - Sistemas de Informatica, S.A.

A Datacomp continuou a apostar na Unidade de Consultoria e Solugdes (UCS) onde se reforcou o posicionamento como empresa
integradora de solugdes e servicos. Foi ainda ajustada a sua estratégia de "produtizacao” de solugdes verticais, constituidas por grandes
"building blocks" aceleradores da construgao de solugdes.

Este ano foi o do reconhecimento da Datacomp como integrador e implementador de solugdes de Portais e Business Management
(BPM).

Na area da banca, a UCS reafirmou a sua capacidade e mais-valia na implementacao de solugdes que buscam um ROl imediato e seguro
para o cliente final, através da expansao do seu produto de Gestao de Oficios de Tribunal e implementacao de uma solucao de Gestao
de Garantias Bancarias.

Por outro lado a Unidade de Produtos e Servicos (UPS) deu especial atengao ao crescimento do negécio em novos mercados e clientes,
como objectivo de reduzir a dependéncia da empresa em relacéo as empresas do Grupo SLN.

Neste ambito, a Domética e as actividades directamente associadas a Reciclagem Inteligente, foram sectores de actividade que dentro
da UPS registaram importantes investimentos.

A preocupacao constante em acrescentar valor as solugdes que disponibiliza aos seus clientes, tornando-as diferenciadoras dos seus
concorrentes, resultou na criacdo de novos produtos e solucdes, entre as quais destacamos o DataStop (ja solicitado o pedido de
patente ao INPI), o SaveCheque, o DataCheckln, o RMS e ainda a criacao de diversos Kits de demonstracao das soluges de Domética.

A nivel interno, destaca-se a bem sucedida certificacdo em qualidade I1SO 9001 da Unidade de Produtos e Servicos, atribuida em

Dezembro de 2008.

Principais Indicadores de Actividade (*)
Datacomp - Sistemas de Informatica, S.A.

Milhares € Var. %
Activo liquido 18.217 26.145 -30,3%
Capitais proprios 2.393 2.879 -16,9%
Volume de negocios 17.823 21.685 -17,8%
Resultado do exercicio (816) 1.127 -172,4%

(*) Esta incluida equivaléncia patrimonial referente a participada Seac Banche, S.p.A.



Seac Banche, S.p.A.

No exercicio de 2008 os principais indicadores Seac Banche sdo os seguintes:

NLS - New Link Solution
No exercicio de 2008 a NLS prosseguiu a sua estratégia de diversificacao e consolidacéo de oferta de solugoes e servicos.

Foram empreendidas metodologias de valorizagao da actividade junto de clientes, o que exigiu grande esforco de investimento
comercial e técnico, para que fosse possivel reunir factores diferenciadores relativamente a uma concorréncia cada vez mais agressiva

Principais Indicadores de Actividade
Seac Banche, S.p.A.

Milhares €

Yar. %

12.662 13.829

Capitais proprios 9.462 9.840
Volume de negocios 5.098 7.431
Resultado do exercicio (633) 41

R T B

-8,4%
-3,8%
-31,4%
-1635,9%

e a um mercado que se apresenta com pouca capacidade de investimento.

0 Volume de Negdcios foi incrementado em 2% face ao ano anterior, embora o Resultado Antes de Impostos tenha sofrido uma reducao
de 16% reflectindo a conjuntura do mercado. O Resultado Liquido apresenta uma reducio de 26% derivado do incremento da provisao

para impostos.

A NLS renovou a certificacio de conformidade com a norma ISO 9001:2000, confirmando a sua capacidade de manter ou elevar os seus
padroes de qualidade na oferta.

Principais Indicadores de Actividade
NLS - New Link Solution
Milhares €

Var. %

T e e

Easy Quick - Sistemas de Pagamento, S.A.

No exercicio de 2008 os principais indicadores Easy Quick sao os seguintes:

4.666 4.068 14,7%
Capitais proprios 1.705 1.504 13,4%
Volume de negdcios 8.565 8.424 1,7%
Resultado do exercicio 201 272 -26,1%
Principais Indicadores de Actividade
Easy Quick - Sistemas de Pagamento, S.A.
Milhares € Var. %

14.034 24.719
Capitais proprios (727) 2.152
Volume de negocios 12.402 21.485

Resultado do exercicio (2.880) 520

o e |y |

-43,2%
-133,8%
-42,3%
-653,8%




Bizfirst

A Bizfirst iniciou a sua actividade em Julho de 2002,sendo a sua principal actividade o mercado dos sistemas de pagamento electronico,
em particular o desenvolvimento e implementacao de “Issuing” "Acquiring” e "Clearing”.

A Bizfirst desenvolve sistemas "Software” que permitem aos clientes, fundamentalmente bancos comerciais, bancos centrais,
sociedades interbancarias "switches” , "clearing houses”, criarem e prosperarem nos seus negécios (Ex redes POS, emissao de cartdes),
redes préprias ou interbancérias de "self banking” (Ex Rede de ATMs) e sistemas de compensacao interbancaria. A Bizfirst S.A. € a Unica
empresa Portuguesa para desenvolver sistemas de "Acquiring” e "lssuing” que foram certificados em mais de um Pais pela VISA e

MASTERCARD.
A actividade da BIZFIRST em 2008 ficou marcada por um conjunto de projectos de sucesso, entre 0s quais se destacam:

- Desenvolvimento de um novo médulo de software que implementa o protocolo "single message” da MASTERCARD para a regiao que
incorpora Africa;

- Certificagao "offline” MASTERCARD do BNI em Angola concluida com sucesso, e inicio da certificagao "online”;

- Implementagéo na SISP em Cabo Verde do médulo de regularizacoes em ATM;

- Desenvolvimento de novo médulo de software "BizVb-acquiring”, que implementa as especificacoes "Verified by VISA", para fornecer a
SISP em Cabo Verde;

- Implementacao de novas funcionalidades, suporte e manutencao do sistema da rede interbancaria "vinti4" do cliente SISP, Cabo
Verde;

- Implementacdo de novas funcionalidades, suporte e manutencao do sistema da rede interbancaria "Ponto24" do cliente
INTERBANCOS, Mocambique;

- Suporte e manutengao do sistema NETPAY do cliente BPN;

- Apoio ao BNI em Angola no arranque em Produgéo dos seus novos servicos suportados pelo sistema da BIZFIRST;

Principais Indicadores de Actividade

Bizfirst
Milhares € Var. %
e
Activo liquido 2.383 2.676 -10,9%
Capitais proprios 2131 1.506 41,5%
Volume de negocios 1.232 2.216 -44,4%

Resultado do exercicio 625 1.252 -50,1%




Retalho Automovel

SLN Multiauto, SGPS, S.A.
0 Mercado Automavel
Europa

A Associacao de Construtores Europeus de Automoveis (ACEA), divulgou os dados relativos aos paises da Unido Europeia (UE) e da
EFTA, os quais mostram que o nimero de viaturas vendidas em 2008, decresceu face aos valores registados em 2007 em 8,3%, o que
representou menos cerca de 1,5 milhdes de viaturas vendidas (assistiu-se ao maior declinio registado desde 1993). A diminuicao
registada é consequéncia da grave crise que se abateu sobre a Europa, provocando um arrefecimento da procura privada e das
empresas na maioria dos paises. Acresce ainda a esta situacao os acentuados aumentos do preco do petrdleo registados no primeiro
semestre do ano de 2008.

Quanto a construtores, o Grupo VW continua a liderar com cerca de 3,27 milhdes de viaturas matriculadas, embora com uma quebra
de 4,3% face a 2007. Devido a ter tido um decréscimo inferior & média do mercado, conseguiu até subir a sua quota de mercado para
19%. Em segundo lugar surgem os construtores Japoneses com cerca de 2,3 milhdes de matriculas e uma descida muito significativa
de 11%, estando em terceiro lugar o Grupo PSA com 2,26 milhdes de matriculas e um decréscimo de 8,4%, semelhante ao mercado. O
Grupo Renault voltou a ultrapassar a GM (queda de 14%) em termos de matriculas, voltando a ter o 5° lugar deste ranking. De
assinalar que em 2008 as quebras atingiram todos os construtores sem excep¢ao, sendo que os construtores norte-americanos e sul
coreanos foram os que mais sofreram na Europa com quedas entre 13% e 15%.

Portugal

A venda de viaturas novas

0 mercado automével, em Portugal, registou em 2008 um decréscimo de 0,5%, relativamente a 2007. Relativamente aos veiculos
ligeiros, o mais importante do sector, houve também um decréscimo de 0,5%, originado por um aumento de 5,7% no segmento de
ligeiros de passageiros e de uma descida de 19% no segmento de comerciais ligeiros. Aqui € notodrio o efeito da actual crise

econémica que se instalou e que estd a ter impactos fortes na actividade das empresas que operam em Portugal. Quanto aos
veiculos pesados (muito pouco expressivo a nivel nacional), registou-se um decréscimo de 0,5%.

Venda de Viaturas Novas 2008

R T EE

Ligeiros de passageiros 213.389 5,7%
Comerciais ligeiros 55.404 -19,0%
Total de ligeiros 268.793 0,5%
Comerciais Pesados 6.369 0,5%
Total mercado automoével 276.684 0,5%

Fonte: ACAP - Associagao do Comércio Automdvel de Portugal

Em termos de ligeiros de passageiros, desde 2002 que nao se passava a fasquia das 210.000 viaturas vendidas. No respeita aos
comerciais ligeiros ja nao havia memaria de um ano tao mau.

Vendas de Ligeiros de Passageiros

2008 | 5 213389

2007 |8 201.868

2006 | = 194.684
206.488
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223.329
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257.792



Vendas de Comerciais Ligeiros

2008 [
2006 |8

2004 |

§120.553

Fonte: ACAP - Associacio do Comércio Automével de Portugal

Em termos de marcas, a Renault manteve a lideranca do mercado, tendo registado no entanto uma diminuicao de 5,8% em termos
de unidades vendidas, o que também originou uma perda de 0,68% relativamente a quota de mercado face a 2007. De salientar que
a marca francesa em termos de segmentos registou um aumento de 2,6% nos ligeiros de passageiros e uma quebra de 25,5% nos
comerciais ligeiros. A Opel e a Peugeot mantém respectivamente as segunda e terceira posicdes, sendo que no entanto houve uma
aproximacao entre os valores registados pelas duas marcas, pois a Opel caiu 14, 5% face ao ano anterior, registando um decréscimo
de quota de mercado de 1,60% e a Peugeot teve um descida mais ligeira de 5,7% face a 2007, o que se reflectiu na queda de 0,46%
na sua quota de mercado. A Citroén continua a ocupar a quarta posi¢ao em termos de vendas, registando uma quebra de 6,1% face
a 2007 o que originou uma diminuicdo na sua quota de mercado em 0,47%. Na quinta posicao aparece a Ford, que voltou a
ultrapassar a Volkswagen, com um crescimento de 5,1%, tendo conseguido aumentar a sua quota de mercado em 0,4%.

Referindo apenas as marcas posicionadas no “Top Ten”, de destacar pela positiva os crescimentos da Fiat (+28,4%), da Seat (+12,4%)
e da BMW (+10,6%). Reportando-nos apenas as marcas que vendem anualmente acima das 1.000 unidades, de salientar ainda os
crescimentos da Mini (+85,1%), da KIA (+79,4%), da Nissan (+35,1%), da Audi (+13,6%) e da Chevrolet (+10,1%). Em sentido inverso de
destacar a Suzuki (-40,9%), Alfa Romeo (-20,6%), Volvo (-15,6%), Mitsubishi (-13,6%), Hyundai (-12,0%) e Iveco (-11 ,4%).

Em termos gerais, podemos afirmar que no ano de 2008, no segmento de ligeiros de passageiros, nao houve uma uniformizacao do
comportamento das marcas, existindo umas a subir de forma expressiva e outras a diminuir as vendas. Quanto acs comerciais
ligeiros, existiu uma queda quase na generalidade das marcas.

0 mercado nacional caiu no seu conjunto apenas 0,5% face a 2007. Para esse facto, muito contribuiu o més de Dezembro no qual se
registou uma forte subida relativamente ao periodo homélogo, com mais 26% de viaturas vendidas. O bom desempenho deste més,
deveu-se ao facto de a partir de Janeiro de 2009 o Imposto sobre Veiculos (ISV) aumentar, o que levou a uma corrida as compras de
viaturas, no final do ano. Esta antecipacdo de compras foi mais notoria nos veiculos a gasoleo, onde o aumento do ISV € mais
acentuado. Este movimento sucedido é em tudo idéntico ao verificado em Junho de 2007, quando o Imposto sobre Veiculo (ISV) e o
Imposto Unico de Circulac@o (IUC) substituiram o Imposto Automével (1A).

Em termos europeus, Portugal, conseguiu ainda assim limitar as perdas sendo dos paises da Europa Ocidental que menos caiu,
defendido pelos programas de incentivo ao abate que, tal como em 2007, tém registado forte adesao por parte dos Clientes. Em
2008, o peso das vendas com recurso ao abate representou 13,4% das matriculas de viaturas novas, mais concretamente 36.067
processos, 0 que representou um aumento de 129% face a 2007.



Actividade da sociedade em 2008

Em termos de novas representacoes, o Grupo SLN Multiauto passou a representar duas novas marcas, através de nomeacao directa
por parte dos respectivos importadores:

- A Suzuki, através da participada Assessor, com instalagoes em Alcobaca e nas Caldas da Rainha, tendo a sua area de intervencao
em toda a parte sul do distrito de Leiria. Pretendeu-se com esta representagao dar mais um impulso a participada adquirida em
2007 e que dispde de excelentes instalagoes bem localizadas. A Assessor era até agora unicamente Reparadora Autorizada da
marca Renault, estando igualmente focalizada para o negocio da venda de usados.

- A segunda marca que entrou no portfolio da SLN Multiauto foi a Dacia, através da Multiauto, marca de viaturas de baixo custo,
associada a Renault e que entrou apenas em 2008 no mercado nacional. E representada pelo nosso Grupo em toda a Zona Sul do
distrito de Set(ibal e nos distritos de Evora e Beja. E uma marca com potencial, na nossa opiniao, até pela crise econdmica que
vivemos actualmente, podendo ser um complemento, tanto em termos de vendas, como de apds-venda, a actividade da Multiauto.
lgualmente a Assessor, em Alcobaca e Caldas da Rainha, tornou-se Reparador Autorizado desta marca.

Em termos de viaturas novas, os distribuidores do Grupo SLN Multiauto venderam em 2008, 4.386 unidades (4.184 viaturas em
2007, acréscimo de 4,8%) e em termos de usados atingiram as 3.274 viaturas (2.664 viaturas em 2007, o que representou um
acréscimo de 22,9%). O aumento significativo na venda de usados, foi originada essencialmente pelo incremento da actividade da
Multiauto Trading (criada em 2007) e pelo crescimento verificado também na Motorex.

0 Grupo SLN Multiauto fechou o ano com uma quota de mercado de 1,6% das vendas de viaturas novas efectuadas em Portugal
(1,5% em 2007). As onze marcas representadas ascendem a 47% da quota de mercado nacional, contra os 50% que se registavam ha
um ano, o que também acaba por ser um efeito negativo com que as nossas participadas tiveram que lutar.

A 31 de Dezembro de 2008, o Grupo SLN Multiauto tinha uma quota de mercado de 3,6% na Renault (3,6% em 2007), 3,9% na
Peugeot (3,9% em 2007), 2,3% na VW (2,1% em 2007), 3,3% na Ford (1,8% em 2007), 1,7% na Audi (1,7% em 2007), 5,4% na Nissan
(6,2% em 2007) , 4,7% na Mitsubishi (3,9% em 2007), 4,9% na Mazda (5,6% em 2007), 1,6% na Hyundai (2,2% em 2007), 1% na Suzuki
e 8,8% na Dacia.

Principais Indicadores de Actividade
SLN Multiauto, SGPS, S.A.

Milhares € Var. %




Actividade das participadas

Garagem Lopes, S.A.

A Garagem Lopes, distribuidor oficial da marca Ford para o distrito de Viseu e a mais antiga concessao da Peninsula Ibérica, teve um
bom ano a nivel de volume de negécios, tendo aumentado a sua facturagao na casa dos dois digitos (+11% ), Este aumento levou a
uma melhoria significativa dos Resultados Operacionais em 55%, o que é relevante. Também o EBITDA que era negativo em 2007 (-
191 mil euros), passou a positivo em 2008 (+30 mil euros)

Foram vendidas 340 viaturas novas, face as 283 unidades em 2007, o que representa um acréscimo de 20,1%. A nivel de quota de
mercado, a Garagem Lopes fechou com 1,7% em termos de marca Ford, quando ha um ano tinha 1,5%.

Em termos de usados foram vendidas 222 unidades contra as 211 vendidas em 2007, representando um crescimento das vendas de
5,2%. No negécio dos usados registou-se no entanto uma margem negativa que foi originada por uma aposta no escoamento de stock
que ja registava alguma antiguidade. Privilegiou-se a obtencao de cash-flow em detrimento da rentabilidade.

Em relacio ao apos-venda, a Garagem Lopes continua a ser uma das participadas que tem aproveitado da melhor forma os acordos
centrais com as principais seguradoras.

Principais Indicadores de Actividade
Garagem Lopes

Milhares € Var. %

Coimbracar, S.A.

A Coimbracar é a representante de trés marcas, Mitsubishi, Mazda e Hyundai para o distrito de Coimbra, tendo tido uma melhoria
significativa a nivel comercial neste ano que findou.

Assim, foram vendidas 408 viaturas novas, face as 356 unidades em 2007, o que representa um acréscimo de 14,6%.

Em termos de marcas, foram vendidos 174 unidades Mitsubishi, face a 109 unidades vendidas em 2007, um crescimento quase
exponencial de 59,6%, tendo actualmente uma quota de 3,1% na marca.

Na Mazda foram vendidas 181 unidades, contra 167 vendidas em 2007, o que representa um crescimento de 8,4%, e uma quota de
3,5% na quota da marca.

A performance menos positiva deu-se a nivel de Hyundai onde se passou de 80 unidades vendidas em 2007, para as 53 unidades em
2008, tendo actualmente uma quota na marca de 1,6%.

Em termos de usados foram vendidas 247 unidades contra as 221 vendidas em 2007, representando um crescimento das vendas de
11,8%.

Em termos operacionais a empresa apresentou um desempenho um pouco acima do registado em 2007. Esta recuperacdo a nivel
operacional poderia ter sido superior mas no final do ano optou-se por escoar algum stock antigo de viaturas usadas, o que apesar de
ter gerado tesouraria, provocou menos valias significativas.

Principais Indicadores de Actividade
Coimbracar
Milhares € Yar. %
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Multiauto, S.A.

A Multiauto, S.A. representa a Renault, marca lider, em Setubal, Sines, Evora e Beja e a Nissan em SetUbal e Beja e, desde meados
do ano, a Dacia nos mesmos locais.

0 ano de 2008 revelou-se dificil para a Multiauto, até porque a principal marca que representa, a Renault, teve uma queda de 5,8%
nas vendas, mesmo com uma série de novos langamentos que ocorreram, sendo que a empresa caiu 6,8% nas vendas de viaturas

novas da marca lider de mercado..

A nivel operacional, a empresa vendeu 1.579 viaturas novas (Renault - 1171; Nissan - 369; Dacia - 39), apresentando um crescimento
de 0,6% face as 1.570 viaturas vendidas em 2007 (Renault - 1.257; Nissan - 313), o qual foi baseado essencialmente na marca Nissan
com mais 17,9% de vendas, para além da introducao do negdcio Dacia. Em relacao aos usados foram vendidas 775 viaturas, contra as
738 vendidas em 2007, o que representa um acréscimo de 5%.

Relativamente ao peso da empresa nas marcas representadas, temos as seguintes quotas: Renault com 3,6% (a mesma percentagem
registada em 2007), Nissan com 5,4% e a estreia na Dacia com 8,8%.

Em termos operacionais, a empresa apresentou um volume de facturacéo de 38,7 milhes de euros, (-7,9% de facturacao em relacao
a 2007), invertendo o crescendo de facturagao que se registava desde a entrada da SLN no capital da Multiauto em 2006..

De assinalar, e ja referido neste relatério, que o centro de colisao em Evora foi desactivado, tendo o mesmo passado a funcionar
noutra participada da SLN naquela cidade.

Principais Indicadores de Actividade
Multiauto

Milhares €

Motorgest, SGPS, S.A.

0 Grupo Motorgest, detido a 100% pela SLN Multiauto, integra as empresas operacionais Evoracar, Maxicar e Motorex, representando
as marcas Audi, Volkswagen, Mitsubishi, Ford, Mazda e Peugeot. A sua area de influéncia estende-se por todo o Alentejo, tendo as
suas unidades principais em Evora, Beja e Portalegre, tendo ainda outras unidades de vendas e servicos em Estremoz, Elvas, Santiago
do Cacém e Ponte de Sér.

Este foi o primeiro exercicio completo em que o Grupo representou a marca Ford, através da Maxicar, nos distritos de Beja e Evora,
tendo obtido resultados bastante satisfatdrios a nivel comercial. Foram vendidas 332 viaturas Ford, acima do inicialmente
orcamentado. Se atendermos ao facto de estarmos a falar de uma marca que nos Gltimos anos estava praticamente abandonada no
Alentejo, entao os objectivos foram largamente superados, tendo ja atingido uma quota de mercado de 1,6% desta marca, a nivel
nacional.

0 Grupo Motorgest vendeu em 2008, 2.040 viaturas novas (1.946 em 2007, o que representa um acréscimo de 4,8%) e 1.310 viaturas
usadas (1.004 vendidas em 2007, representando um acréscimo de 30,5%). Nos valores comparativos de 2007 estao consideradas 112
unidades novas e 115 unidades usadas, vendas efectuadas pela Portalegrecar, Mitsubishi em Portalegre, nos primeiros 8 meses de
2007. Relembre-se que a Portalegrecar era da Coimbracar até essa data, tendo passado para a Evoracar em 1 de Setembro de 2007.

No final de 2008, o Grupo Motorgest tem as seguintes quotas de mercado nas marcas que representa: 4,1% na Peugeot, 2% na VW,
1,6% na Ford, 2,6% na Mitsubishi, 1,5% na Audi e 1,4% na Mazda.



Principais Indicadores de Actividade
Motorgest ™

Milhares € Var. %
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Multiauto Trading, S.A.

A Multiauto Trading é uma sociedade em que o Grupo SLN Multiauto detem 51% do capital e que actua no mercado automovel na
compra € venda de viaturas usadas e semi-novas.

Neste momento esta a funcionar com trés pontos de venda: Lisboa (Alvalade), Porto (Leca da Palmeira) e em Péro Pinheiro (concetho
de Sintra). Vai abrir em 2009, o quarto ponto de venda que ficara situado nas instalacoes do MARL - Mercado Abastecedor da Regiao
de Lisboa e que se situa em Sao Julido do Tojal, concelho de Loures.

0 exercicio de 2008 foi o primeiro em que a actividade da empresa se estendeu por todo o ano, pois tinha iniciado a sua actividade
em Abril de 2007. O objectivo para este ano passava pelo crescimento do volume de negdcios e consequente implementacao da
empresa no mercado, o que foi conseguido apesar de nao ter sido um ano facil, com a quebra significativa do mercado de usados,
bem como a queda dos pregos dos mesmos, que prejudicaram as margens obtidas pela empresa.

Apesar de tudo a empresa vendeu 612 viaturas em 2008, contra as 418 em 2007, o que representa um acréscimo de 46,4% (a
actividade em 2007 apenas foi iniciada em Abril). Em termos de volume de facturacdo a empresa atingiu os 6 milhoes de euros em
2008, contra os 4,4 milhdes de euros em 2007, acréscimo de 36%.

Principais Indicadores de Actividade
Multiauto Trading

Milhares € Yar. &

Assessor, Lda

A Assessor foi adquirida a 100% pelo Grupo SLN Multiauto em Dezembro de 2007, sendo na altura Reparador Autorizado da marca
Renault em Alcobaca e Caldas da Rainha.

O ano de 2008 foi marcado por uma série de acontecimentos ao nivel desta participada, sendo que os primeiros meses serviram
essencialmente para uma reorganizacao interna e para a sua insercao ao nivel das politicas e procedimentos aplicados em todas as
participadas da SLN Multiauto. O back-office administrativo e financeiro passou a ser comum as restantes participadas da SLN na Zona
Centro. Outro objectivo da empresa, foi o0 de angariar a representacao de uma marca, a nivel de Distribuidor Oficial. A empresa
necessitava de recuperar o prestigio de representar uma marca na totalidade do negécio automovel, passando desta forma a
equilibrar a sua exploracao ao nivel da assisténcia de apos-venda com a venda de viaturas novas.

Assim, conseguiu-se a distribuicao da marca Suzuki a partir de Agosto de 2008, para os Concelhos de Alcobaca, Caldas da Rainha,
Nazaré, Obidos e Bombarral (Zona Sul do Distrito de Leiria). Esta marca ndo era ainda representada pelo Grupo SLN Multiauto. Dado
que a estrutura da empresa estava ja preparada para uma solugao deste tipo, o inicio da comercializacao foi imediato, sendo que os
investimentos foram marginais para a obtencao de mais este fundo de comércio.

Com esta nova area de negdcio, foi com naturalidade que a empresa aumentou o seu volume de negocios. A empresa fechou o ano de
2008 com um facturacao de 2,8 milhdes de euros (2007 - 2,4 milhdes de euros), sendo que teve assim um crescimento de 17%.



Principais Indicadores de Actividade
Assessor, Lda




Hotelaria e Turismo

SLN Investimentos, SGPS, S.A.

Esta sociedade é a subholding do Grupo SLN que concentra as participagoes financeiras em sociedades da &rea hoteleira, tendo vindo a
construir uma rede hoteleira denominada "World Rest Hotel Group”. Durante o exercicio de 2008, a SLN Investimentos SGPS, S.A.
focalizou a sua actuacdo na gestao directa das suas participadas, tendo no final do exercicio, totalizado um valor de investimento de

cerca de 41.443 milhares de euros.

Principais Indicadores de Actividade
SLN Investimentos, SGPS, S.A.

Milhares € Var. %

Actividade das Participadas:

WR - Gestdo de Hotelaria e Turismo, S.A.

Esta sociedade dedica-se a exploracao do Hotel da Costa da Caparica, situado a beira do Atlantico, dispoe de 353 quartos climatizados,
dos quais 13 so suites e 7 preparados para deficientes motores, com varandas privativas.

Durante o exercicio foram efectuadas diversas intervencdes de natureza técnica e varias aquisicbes que tiveram como objectivo a
substituicdo de alguns equipamentos fundamentais para a operacao.

Durante o exercicio foram efectuadas diversas aquisicées e grandes reparacdes no montante de 202 milhares de euros. Do total
dispendido destaque para a rouparia que importou em 29 milhares de euros, a aquisicao de magquinas e equipamentos operacionais
totalizou 48 milhares de euros e a de maquinas e equipamentos de lavandaria um total de 49 milhares de euros.

Como habitualmente o Departamento Comercial realizou diversas ac¢des promocionais ao longo do ano, com especial incidéncia nas
accoes porta-a-porta, mas também marcando presenca nas principais feiras de Turismo, sendo de destacar a BTL em Lisboa e Fitur em
Madrid em Janeiro, a ITB na Alemanha em Marco e em Novembro a WTM em Inglaterra.

A par das accoes realizadas pelo Departamento Comercial, os servicos do hotel continuaram a efectuar o seu trabalho de promocao das
vendas internas, quer por distribuicio de folhetos promocionais pelos quartos e zonas publicas do hotel, quer através da divulgacao da
unidade junto dos moradores do concelho, com o objectivo principal de promover os servigos de Alimentacao e Bebidas.

A taxa média de ocupacao aumentou para 57,02%, o que representou um crescimento de cerca de 3% face ao valor de 54,05% verificado
em 2007. O total de vendas e prestacdes de servicos aumentou em cerca de 345 milhares de euros.

0 preco médio de venda de quarto baixou de 43,56 euros para 42,99 euros, tendo o nimero de quartos vendidos aumentado em 4029,
conduzindo a um aumento da receita de alojamento em 108 milhares de euros. O RevPAR aumentou de 23,54 euros para 24,51 euros, a
receita total por quarto vendido diminuiu de 70,23 euros para 70,04 euros e a receita total por quarto disponivel registou um aumento
de 37,95 euros para 39,93 euros.

0 valor de vendas de Alimentacio e Bebidas aumentou de 1.641 milhares de euros para 1.838 milhares de euros de 2007 para 2008. O
namero de refeicdes servidas (almogos/jantares) subiu em 9.794 e a receita média por refeicao subiu de 15,15 euros para 15,63 euros.



Da anélise & demonstracao de resultados, podemos comecar por verificar que os custos com MP apresentaram um aumento de cerca de
€ 7.568 relativamente ao ano anterior, variacdo essa que é reduzida face ao grande aumento das vendas de Alimentacao e Bebidas. Os
FSE subiram cerca de € 398.187, o que se explica pelo aumento do valor debitado a titulo de renda que totalizou € 300.000. Os custos
com pessoal aumentaram € 113.289, tendo os custos com empresas de trabalho temporario sofrido uma reducao de cerca de € 52.000.

Principais Indicadores de Actividade
WR - Gestdo de Hotelaria e Turismo, S.A.

Milhares € Var. %

Turiscaramulo - Empreendimentos Turisticos do Caramulo, S.A.
0 Hotel do Caramulo, situado na serra do Caramulo, dispée de 87 quartos e 6 salas de conferéncias.

Durante o exercicio foram efectuadas algumas intervencdes de natureza técnica e varias aquisicoes que tiveram como objectivo a
recuperacdo de algumas areas da unidade hoteleira que necessitavam de intervencdo urgente e a aquisicao/substituicdo de alguns
equipamentos fundamentais para a operacao, principalmente na area de alimentacao e bebidas.

Durante o exercicio foram efectuadas diversas aquisicées e algumas reparacdes no montante de 38 milhares de euros, sendo de
destacar a recuperacao da piscina exterior, que importou num investimento de 10 mil euros, a substituicao da alcatifa no corredor de
acesso 4 sala de pequeno-almogo no valor total de 9 mil euros e de roupas no total de 6 mil euros.

0 esforco realizado por todos os colaboradores e designadamente pela drea comercial, resultou num crescimento das vendas e
prestacoes de servicos de cerca de 88 mil euros. O preco médio de venda de quarto no ano baixou de 56,53 euros para 50,23 euros,
enquanto o nimero de quartos vendidos aumentou em 2008, conduzindo a um aumento da receita de alojamento em 17 mil euros. O
RevPAR subiu de 20,65 euros 21,08 euros, a receita total por quarto vendido reduziu de 129,20 euros para 115,91 euros e a receita
total por quarto disponivel registou uma subida de 47,21 euros para 48,64 euros.

Apesar do significativo aumento do nimero de quartos ocupados, verifica-se que a subida no valor de facturacao de alojamentos foi
timida, por forca da elevada reducao no prego médio de venda de quarto. As vendas de Alimentacdo e Bebidas aumentaram 47 mil
euros, tendo-se verificado uma subida de 1.869 refeicoes servidas relativamente ao ano anterior. 0 preco médio de venda por refeicao
foi de 22,03 euros e venderam-se em média 1,65 refeicdes por quarto ocupado, o que corresponde a uma ligeira diminuicao
relativamente ao ano anterior, mas nao deixa de ser um valor interessante para o indicador, reflectindo a qualidade acima da média
que caracteriza o restaurante do hotel.

Da analise & demonstracio de resultados, podemos comegar por verificar que os custos com MP apresentaram um crescimento de 23
mil euros relativamente ao ano anterior, variagao essa que foi de cerca de 49,5% do aumento nas vendas de alimentacao e bebidas. Os
FSE diminuiram 31 mil euros, os custos com pessoal subiram 2 mil euros, as amortizagoes aumentaram 51 mil euros por via da alteracao
de critério nas amortizacdes e reintegracdes de edificios e os ajustamentos, neste caso para dividas a receber, foram de 75 mil euros.
Os encargos financeiros sofreram uma reducao de 5 mil euros.

A analise do Balango permite desde logo verificar que o Accionista reforgou os capitais proprios da empresa, atraves da constituicao de
prestacoes suplementares. Este facto melhorou a cobertura do active fixo por capitais proprios, embora se revele insuficiente face ao
elevado valor destes activos. Por esse facto, a empresa apresenta uma visivel insuficiéncia de liquidez que tem implicacdes directas na
operacio, pela pratica reiterada de prazos médios de pagamento muito elevados aos fornecedores, situacdo que normalmente so tem
sido ultrapassada com o apoio do accionista.



Principais Indicadores de Actividade
Turiscaramulo - Empreendimentos Turisticos do Caramulo, S.A.

Milhares € Var. %

Santa Maria Park Hotel

Esta sociedade construiu um hotel de quatro estrelas em S. Jo3o da Madeira. Trata-se de uma moderna unidade hoteleira com 111
quartos e 6 suites.

No segundo exercicio de actividade, a sociedade tentou cimentar a sua posicio num mercado extraordinariamente competitivo,
tentando levar qualidade a uma regiao onde a concorréncia se faz principalmente pela via do preco.

0 esforco comercial realizado pelos servicos centrais e pela promotora local, conduziram a uma taxa de ocupagdo ano de 40,35%,
enquanto no ano anterior havia sido de 33,65%. O total de proveitos de alojamento foi de 823,9 milhares de euros, o que correponde a
um aumento de 172,74 milhares de euros relativamente a 2008, quando os proveitos de alojamento foram de 651,17 milhares de euros.

0 prego médio de venda de quarto no ano foi de 47,69 euros, registando uma ligeira subida em relacao ao ano anterior em que havia
ficado em 45,31 euros. O RevPAR anual situou-se em 19,24 euros contra 0s 15,25 euros do ano anterior.

Principais Indicadores de Actividade
Santa Maria Park Hotel

Milhares € Var. %




Salde
GP Saude, SGPS, S.A.

Durante o ano de 2008 assistiu-se & continuacao da redefinicao estratégica do portfolio do Grupo Portugués de Satde, marcada por
factores internos mas também, de forma decisiva, por factores exdgenos.

Em Abril de 2008, a Clinica de Cascais foi objecto de trespasse ao Grupo José de Mello Salde, numa operacao que envolveu, também, a
alienacao do edificio que albergava a actividade desta Clinica.

Os projectos em fase de arranque, nomeadamente, o projecto da Clinica do Porto e o projecto do Hospital do Lidador, foram também
sujeitos a uma nova apreciacdo, em virtude das novas condigbes de financiamento do mercado e da evolu¢ao do sector da satde.

No que diz, ainda, respeito aos noves projectos, de assinalar a inauguracao, em Julho de 2008, da Clinica de Coimbra. Localizada no
Estadio Municipal, esta implantada numa &rea de 4.500 m2, apostando, sobretudo, na vertente do ambulatorio. Entretanto e na logica
da referida reestruturagao, o GPSalde decidiu encetar negociagbes para a alienacao deste projecto.

No capitulo das Parcerias Plblico-Privadas, em particular no concurso para o novo Hospital de Vila Franca de Xira, a negociagao
competitiva arrancou, finalmente, no inicio do 2° trimestre do ano. Conheceu, todavia, uma abrupta interrupcao em Setembro, por
motivos alheios aos concorrentes, nao tendo sido retomadas deste entao.

Iniciou-se um processo de contencao de custos correntes no seio do Grupo, em especial na sua estrutura central, que foi fortemente
reduzida.

Finalmente, o GPSaude sofreu, a semelhanca do ocorrido com todo o Grupo SLN, uma estrutural redefinicao da abordagem estratégica
motivada pela nacionalizacao do BPN. O conjunto viu-se, assim, privado, a partir de Novembro, da participagao maioritaria que
detinha numa das suas principais e mais rentaveis unidades hospitalares: o Centro Hospitalar de S. Francisco, em Leiria. Além deste
Hospital , tal participacdo incluia as Clinicas de Ambulatério de Pombal e Alcobaca, bem como unidades de Imagiologia naquela regiao
e, 0s contratos de gestao dos Hospitais de Sta. Maria (no Porto) e St.Louis (em Lisboa).

Em consequéncia de tal evento, o portfolio do Grupo Portugués de Salde viu-se fortemente afectado, passando a ser constituido,
principalmente, pelas seguintes unidades, por tipologia de cuidados:

» Cuidados Hospitalares

- British Hospital Lisbon XXI, S.A.

- Lisbon United Kingdon Hospital - Servicos de Satde, S.A.

- Sociedade Gestora Centro de Medicina Fisica e Reabilitacao do Sul (S. Bras de Alportel)

« Unidades Especializadas e de Diagnostico

- IMI - Imagens Médicas Integradas, S.A. (IMI, SMDI, IMRM, Cediagno)
- Cedima - Centro de Imagiologia Médica, S.A.

- Microcular - Centro Microcirurgia Ocular Laser Diagnostico, S.A.

« Servicos de Cuidados Ambulatérios e outros
- SMN, Medinorte, Cliuni, CPD, GPD e Unicor, actuando sob a marca UNIMED
- Clinica de Coimbra, S.A.

Principais Indicadores de Actividade
GP Salde, SGPS, S.A.

Milhares €
A AR A K
Activo liquido 50.938 57.466
Capitais proprios (2.567) 12.350
Resultado do exercicio (17.893) (12.905)
Admissoes 146 275
Saidas 163 164

Total de colaboradores 701 880



Actividade das Participadas:

British Hospital Lisbon XXI, S.A.

A prestacao de cuidados de saide no British Hospital Lisbon XXI, S.A. registou,em 2008, uma quebra, essencialmente devido a forte
reducao da actividade cirtirgica no ambito do programa SIGIC.

A actividade em ambulatério revela uma taxa de crescimento de 3% face ao ano anterior, enquanto que a actividade cirargica se
reduziu cerca de 7%. Foram efectuadas 30.942 consultas externas e realizadas 7.109 cirurgias . A quebra verificada no nimero de
cirurgias é explicada pela redugao verificada no ambito do SIGIC. Na verdade, enquanto em 2007 se registaram 1.609 cirurgias
,durante o ano de 2008 foram realizadas apenas 235, no ambito deste Programa.

0 volume de negdcios atingiu 15,7 milhdes de euros, quebra de 9% em relacao ao ano anterior, face a reducao das cirurgias realizadas,
tendo o EBITDA sido negativo em € 387.062, registando uma franca melhoria face ao do ano anterior.

Conforme referido, os actos médicos prestados no ambito do programa SIGIC nao atingiam a rentabilidade esperada para os mesmos,
pelo que a redugao da actividade ciriirgica no dmbito deste programa contribuiu para a melhoria da rentabilidade do British Hospital
Lisbon XXI, com reflexo directo nos seus resultados liquidos que, ainda que negativos, sofreram uma variacao positiva face ao ano
anterior de 1,024 milhdes de euros. Esta variacdo foi conseguida, nao obstante a elevada concorréncia na prestacao de cuidados de
saide privados, em especial através do Hospital da Luz e do Hospital dos Lusiadas, situados nas proximidades desta unidade hospitalar.

Durante 2008, foram tomadas algumas medidas que se esperam que venham a contribuir para uma maior flexibilizacdo da estrutura de
custos do Hospital e, consequentemente, para a melhoria da respectiva performance.

Principais Indicadores de Actividade
British Hospital Lisbon XXI, S.A.

Milhares €
e G 7
Activo liquido 7.362 8.306
Capitais proprios 1.105 1.492
Volume de negdcios 15.719 17.443
Resultado do exercicio (387) (1.411)

SMN - Servicos Médicos Nocturnos, S.A.

Posicionando-se na area dos cuidados ambulatorios e actuando na vertente da prevengao e também na vertente curativa, o conjunto
SMN - Servicos Médico Nocturnos, S.A. (SMN) actua em quatro grandes areas de negocio sob o simbolo e marca de UNIMED, designacao
pela qual é comummente conhecida:

- Seguranca, Higiene e Satde no Trabalho;
- Cartao de Salde;

- Salide e Prevencao;

- Acidentes de Trabalho.

A actividade da SMN cresceu de 2007 para 2008 em cerca de 16%, em resultado de um incremento da actividade do produto Acidentes
de Trabalho.

Assistiu-se ,entretanto, a uma degradacéo dos capitais proprios da Empresa ,explicado essencialmente pela elevada estrutura de custos
fixos que se pretende reduzir de forma significativa durante o exercicio de 2009.

A SMN detém um vasto conjunto de participadas (Cliuni, CPD, GPD, Medinorte, SMN/CPD, ACE., Unicor), todas actuando sobre o
simbolo UNIMED. A estratégia definida para a SMN condiciona a estratégia das restantes empresas, na medida em que estas actuam
como “empresas operacionais” do Grupo.



Principais Indicadores de Actividade
SMN - Sevicos Médicos Nocturnos, S.A.

Milhares €
Activo liquido 16.021 13.198 o
Capitais proprios (4.086) (2.476)
Volume de negocios 18.260 15.701
Resultado do exercicio (3.109) (4.474) 30,5%

Microcular - Centro Microcirurgia Ocular Laser Diagnostico, S.A.

Apés 10 anos de existéncia, completados em 2005, a Microcular, ja na esfera do Grupo Portugués de Saude, e tendo, entao, a sua
actividade estavel e lucrativa, procurou alavancar-se para um patamar ainda superior.

Alargou, assim, a sua capacidade, através do arrendamento de uma terceira fraccao no edificio onde desenvolve a sua actividade e
encetando obras profundas de renovacao do espago. Em complemento, reinvestiu na modernizagao, actualizacao e alargamento da sua
gama de equipamentos, conseguindo aumentar a sua oferta de cuidados em oftalmologia, sendo, neste momento, uma clinica de
referéncia na area de oftalmologia, com vasta oferta de servicos € com uma equipa clinica altamente diferenciada.

No entanto, ao mesmo tempo que a Microcular aumentava a capacidade instalada e, por ineréncia, os seus custos fixos e financeiros,
perdeu uma parte consideravel da sua actividade, por nao se ter acautelado alternativa eficaz & eventual saida de alguns prestadores,
0 que veio a ocorrer.

E entao, em meados de 2007, que a Microcular abraga uma nova fase da sua historia, adaptando a sua gestao a nova realidade: menor
procura e maior oferta, devendo ser encarada como uma start-up, uma vez que, na pratica, refundou a sua actividade. Nao e de
estranhar, em consequéncia, a deterioracao de resultados, face a valores histéricos, em 2007 e 2008.

Este exercicio de 2008 espelha, assim, a evolugao natural de uma tal situacao, que configura um virtual arranque, de raiz, de um novo
projecto, registando ja neste ano uma melhoria significativa do EBITDA e do resultado do exercicio.

Principais Indicadores de Actividade
Microcular-Centro Microcirurgia Ocular Laser Diagnéstico, 5.A.

Milhares € Var. %
Activo liquido 1.626 1.341 21,3%
Capitais proprios (296) (96) 208,3%
Volume de negécios 1.079 1.131 -4.6%
Resultado do exercicio (202) (422) -52.1%

IMI - Imagens Médicas Integradas, S.A.

A actividade do IMI - Imagens Médicas Integradas, SA encerrou o exercicio de 2008 registando um crescimento proximo dos 26% em
volume de negocios, de 27% em resultado operacional e em 25% nos resultados liquidos.

Para estes resultados contribuiram opgoes que distinguem o IMI dos demais operadores, quer pela sua dimensao no sector - permitindo
a exploracio de economias de escala e sinergias operativas - quer pelos indices de eficiéncia organizacional e posicionamento no

segmento prime ao nivel do diagnéstico pela imagem.

Dos projectos concluidos em 2008, destacam-se os seguintes:



« Crescimento organico médio de 10% nas unidades de diagnéstico ja em maturidade;
« Rentabilizacao do investimento financeiro concretizado em 2007 na aquisicao dos restantes 50% do capital social da IMRM;
« Concretizacao (em Dezembro) do processo redefinicao de suportes de exames (supressao de peliculas em TAC, Ecografias e Raios

X), com impacto de cerca de 300m€ estimados para 2009;
« Inicio (em Marco) do contrato de exploracao do Servico de Imagiologia do Hospital do Litoral Alentejano, em Santiago do Cacém,

gerando um volume de negocios de 1,24ME;
« Inicio (em Abril) do contrato de fornecimento de Servicos Médicos de Radiodiagnéstico ao Hospital de Santo André, em Leiria,

gerando um volume de negdcios de 544m€.

0 ano de 2008 foi, ainda, marcado por um forte investimento em tecnologia: novo sistema de informacao e gestdo da actividade e
robética para entrega de exames em suporte de CD.

Principais Indicadores de Actividade
IMI - Imagens Médicas Integradas, S.A.

Milhares €
Activo liquido 13.315 10.519
Capitais proprios 3.429 3.203
Volume de negocios 13.104 10.423
Resultado do exercicio 548 438

Cedima - Centro de imagiologia Médica, S.A.

A Cedima manteve durante o exercicio de 2008 um nivel de crescimento no tdo forte quanto o dos anos anteriores, registando-se,
assim, uma estabilizacao do nivel de negdcios.

Por outro lado, por terem findado os periodos de caréncia do “renting” de equipamentos relevantes ao exercicio da actividade, o
resultado do exercicio sofreu um decréscimo de cerca de 30%.

Principais Indicadores de Actividade
Cedima - Centro de Imagiologia Médica, S.A.

Milhares € Var. %
Activo liguido 2.067 2.016 2.5%
Capitais proprios 1.268 1.284 <1,3%
Volume de negécios 2.769 2.735 1,2%
Resultado do exercicio 240 347 30,9%

Sociedade Gestora do Centro de Medicina Fisica e Reabilitagcdo do Sul, S.A.

Localizado em Sao Bras de Alportel, o Centro de Medicina de Reabilitagdo do Sul é uma parceria publico-privada para a prestacao de
cuidados de reabilitacao, em regime de internamento e/ou ambulatorio, a pessoas portadoras de grande limitacao funcional.

Esta Unidade iniciou actividade em Abril de 2007 e encontra-se dotada de 54 camas, 2 ginasios terapéuticos, uma piscina, um ginasio
de terapia ocupacional, 3 gabinetes de terapia da fala, 5 gabinetes de consulta e equipamento para urodinamica.

0 ano de 2008 foi de crescimento e consolidacdo dos processos e procedimentos, em actividade e em volume de negdcios. Os principais
aspectos, de natureza interna e externa, a assinalar, sao:

« Crescimento da actividade assistencial, em todas as suas vertentes;

= Aumento das melhorias nos resultados funcionais dos doentes, medidos através de escalas funcionais;

« Implementacao do Sistema de Gestdo de Qualidade e Ambiente com a Acreditacdo pela CARF (Comission on Accreditation of
Rehabilitation Facilities) , sendo a 8 unidade de reabilitagcao na Europa a conseguir esta acreditacao;

« Cumprimento das disposicoes do Contrato de Gestao que rege a actividade do CMRSul;

- Inicio do processo para renegociagao do Contrato de Gestao que permita uma viabilizagao econémica deste Centro.



Os resultados negativos resultam de dubias interpretacdes do clausulado contratual, que ndo vem permitindo ao CMRSul converter em
receita o excelente nivel de producao e os bons resultados obtidos em todos os pardmetros de desempenho, situacao que se espera
venha a ser corrigida durante o ano de 2009.

Principais Indicadores de Actividade

Sociedade Gestora do Centro de Medicina Fisica e Reabilitacéo do Sul, 5.A.

Milhares € Var. %

R o
Activo liquido 8.807 6.656 32,3%
Capitais proprios (2.306) (1.023) 125,4%
Volume de negocios 5.377 2.683 100,4%

Resultado do exercicio (742) (1.073) -30,8%



Indastria e Transportes

Pleiade - Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A.

Durante o exercicio de 2008, a Pleiade concentrou o seu objectivo na gestao directa das suas participadas e no final do exercicio
detinha varias participagdes sociais, totalizando um valor de investimento de 42.755 milhares de euros.

A Pleiade é a sub-holding do Grupo SLN que detém as participacdes financeiras em sociedades dedicadas & prestacao de servicos, como
é o caso da Geslusa, Serviplex, Vsegur e Complementus, e & producao industrial, onde destacamos a Inapal e a CNE.

Principais Indicadores de Actividade
Pleiade - Investimentos e Participacdes, SGPS, S.A.

Milhares € Var. %

e B B T

iquid

Actividade das Participadas

Inapal Plasticos, S.A.

Inapal Plasticos apostou na inovacao, sendo a Unica empresa nacional detentora de know-how nas tecnologias de transformacao dos
materiais compositos SMC (sheet moulding compound) e D-LFT (direct long fiber thermoplastics) para a inddstria automével.

Enquanto fornecedora directa dos construtores automoveis, a empresa tem que se posicionar num patamar tecnolégico muito elevado,
apresentando tecnologias avangadas e uma aposta intensa na inovacao e desenvolvimento.

Este posicionamento é essencial para sustentar a sua competitividade, numa indistria caracterizada pela crescente transferéncia de
responsabilidades do processo produtivo para os fornecedores. Os produtores de componentes tém vindo a assumir sucessivamente um
maior nimero de fases do processo, garantindo desde a concepgao do produto a sua produgao.

Em 2008, a actividade industrial acompanhou o abrandamento da producao dos principais clientes, reflectido no menor nimero de
encomendas, que se intensificou a partir do 2° semestre do ano.

Com o objectivo de reduzir os custos de produgdo de modo a adapté-los a nova realidade, implementaram-se varias accdes de
optimizacdo de processos e reducdo de custos energéticos, tendo-se procedido a transferéncia da actividade da linha de LFT, que
estava afecta a produgio do componente Ecran Sous Moteur da unidade de Palmela, para a unidade de Lega, permitindo também a
diminuicao dos custos logisticos.

Da actividade industrial desenvolvida em 2008, destacamos:

Unidade de Palmela
- Aumento das cadéncias da Tampa da Mala CL 203 (Mercedes) com particular incidéncia no 1° semestre;

Unidade de Leca do Balio

- Inicio da fabricacdo das Cales B09 (Rieter);

- Inicio da fabricagao do ESM B58 (Rieter), por transferéncia da unidade de Palmela;
- Inicio da producao em série das 3 referéncias do projecto W61 (Webasto);

- Inicio da producao em série do Cadre Fixe K85 (Webasto);

- Inicio da producao do painel interior da Tampa da Mala CL203 (Mercedes).



Principais Indicadores de Actividade
Inapal Plasticos, S.A.

Milhares € Var. %

0 acréscimo do Volume de Negécios foi significativamente inferior ao orcamentado, o que afectou consideravelmente o desempenho da
Inapal Plasticos no decurso de 2008, culminando com uma quebra de 31,3% no quarto trimestre do ano face as previsoes inicialmente
efectuadas.

De facto, durante o Gltimo trimestre de 2008 sucederam-se as paragens de linhas de producao de veiculos e dos seus componentes.

A AE / VW, o Grupo Renault, a Nissan e a Daimler Chrysler, principais clientes da empresa, foram apenas algumas das fabricas
afectadas. Empregando milhares de pessoas, estas unidades terminaram 2008 sem garantias do que poderao produzir em 2009.

CNE - Cimentos Nacionais e Estrangeiros, S.A.

Os principais indicadores no exercicio de 2008 da CNE sao os seguintes:

Principais Indicadores de Actividade
CNE - Cimentos Nacionais e Estrangeiros, S.A.

Milhares € Var. %




Sector Agro-Alimentar

Partinvest, SGPS, S.A.

Durante o exercicio de 2008, a Partinvest concentrou o seu objectivo na gestao directa das suas participadas e, no final do exercicio,
detinha investimentos financeiros em 9 empresas, totalizando um valor de investimento de 32.430 milhares de euros.

A Partinvest, SGPS, S.A. detém participacdes financeiras em sociedades do sector agro-alimentar, com especial destaque para as
empresas de producao de vinhos e espumantes, Sociedade Agricola e Comercial do Varosa, S.A., que comercializa os seus produtos com
a marca "Murganheira”, na Tapada do Chaves - Sociedade Agricola e Comercial, S.A. e Caves da Raposeira, 5.A..

Principais Indicadores de Actividade
Partinvest, SGPS, S.A.

Milhares €
]
Activo liquido 31.438 34.965
Capitais proprios 25.071 3.770
Resultado do exercicio (1.005) (833)
Admissoes 190 239
Saidas 181 263
Total de colaboradores 332 345

Sortegel - Produtos Congelados, S.A.

A Sortegel registou em 2008 uma quebra nas quantidades adquiridas e transformadas de 45%. Este facto resultou, antes de mais, da
reducdo das quantidades produzidas, a nivel nacional, entre 40% e 50% e por outro lado do acréscimo da procura externa, decorrente
das producdes muito baixas verificadas sobretudo em Italia, mas também em Espanha e Franga. Em resultado daqueles factores
verificou-se uma subida excepcional dos precos de compra que se aproximou dos 80%.

Por outro lado, em consequéncia das condicdes climatéricas excepcionalmente desfavoraveis, a quantidade e a qualidade da castanha

produzida sofreram quebras significativas.
Os efeitos destas condicionantes nos rendimentos da matéria prima foram francamente negativos, com o rendimento global da
transformacao da matéria-prima a cair quase 10% e o rendimento do produto de primeira qualidade a cair cerca de 15%.

Como factores positivos da campanha ha a salientar o aumento da percentagem de castanha comercializada em fresco, com a
consolidacdo das posicoes da empresa nos principais mercados de exportacdo (Brasil e Inglaterra) e no mercado interno, onde, em
apenas trés anos, assumiu uma posicao de lideranca destacada.

A componente de co-geragao instalada na empresa, no ambito do projecto de investimento em curso, para além da poupanca de GPL,
de cerca de 50%, revelou um potencial superior as actuais necessidades, perspectivando poupancas energéticas adicionais aquando da
introducao de fases futuras de laboracao da castanha, como a esterilizacao.

Com a conclusao da fase de instalacdo de equipamentos de descasque, a complementar com a instalacdo, até Junho de 2008, dos
equipamentos de congelacdo, ficara a empresa dotada de condicdes de laboracdo optimizadas, com vista & maximizacao das
quantidades a laborar diariamente, dos rendimentos da matéria-prima e da produtividade da generalidade dos factores.

Principais Indicadores de Actividade
Sortegel - Produtos Congelados, S.A.

Milhares € Yar. %
Activo liquido 18.159 21.993 -17,4%
Capitais proprios 2.146 3.008 -28,7%
Volume de negocios 13.355 11.240 18,8%

Resultado do exercicio (1.574) (713) 120.8%



Sociedade Agricola e Comercial do Varosa, S.A. (Murganheira)

Actividade

0 agravamento da conjuntura econdmica, politica e social do pafs, associada 4 manutencao do euro demasiado forte, foram algumas
das razdes que nos levam a classificar de particularmente dificil o ano de 2008:

. Maiores dificuldades no mercado interno, pela moderacao do consumo, em virtude das diversas incertezas que continuam a
preocupar o consumidor, acompanhadas pela forte perda de poder de compra;

. Grande concorréncia no mercado das bebidas, quer de produtos nacionais, mas sobretudo de produtos importados, assistindo-se a
esforcos crescentes da Cava, espumante espanhol, para penetragao no mercado nacional;

- Forte instabilidade nos precos dos vinhos tranquilos, mantendo-se uma forte tendéncia para a reduc¢ao dos precos praticados;

- Reducao de quantidades nos armazenistas que tentam cada vez mais uma gestdo "just in time”, assumindo por vezes o risco de rotura
de stocks e perda de vendas;

- Menor capacidade financeira dos agentes economicos em geral;
- Dificuldades nos mercados de exportacao, em resultado da forte valorizagao do euro;
No entanto, apesar de todos os contratempos sentidos, foram consolidadas parcerias, foi possivel sustentar a imagem da marca e,

sobretudo, nio se perderam pontos de venda. Verifica-se, incompreensivelmente, um exagero nas margens praticadas pelos
retalhistas, em especial a moderma distribicao e restauracao, com consequéncias evidentes na evolucao do consumo.

Principais Indicadores de Actividade
Sociedade Agricola e Comercial do Varosa (Murganheira)

Milhares € Yar. %
S [ saoe | 2007 ]
Activo liquido 21.455 21.419 A
Capitais proprios 16.264 14.553 11,8%
Volume de negocios 6.617 7.229 -8,5%
Resultado do exercicio 1.237 1.866 -33.7%

Tapada do Chaves - Sociedade Agricola e Comercial, S.A.

Actividade

Sustentada por produtos de excelente qualidade e uma marca de grande notoriedade, Tapada do Chaves, a actividade comercial da
Tapada do Chaves - Sociedade Agricola e Comercial, 5.A. foi condicionada pela alteragao do sistema de distribuicao.

Em Marco de 2008, a sociedade mudou o sistema de distribuicdo, até entao efectuado com recurso a uma rede de distribuidores, para
um distribuidor exclusivo, a Vinalda. Esta opgao foi aprovada por o distribuidor ter apresentado e se ter comprometido com uma
estimativa/acordo de compras francamente interessante para a Tapada do Chaves que s6 por si, em termos de racionalidade
empresarial, justificava a modificacao do sistema de distribuicao. Lastimavelmente, o distribuidor comprou apenas 24,5% da
quantidade inicialmente perspectivada.

Principais Indicadores de Actividade
Tapada do Chaves - Sociedade Agricola e Comercial, 5.A.

Mithares € var, %
AR T ‘:
Activo liguido 3.627 3.697 -1,9%
Capitais proprios 1.891 1.890 0:1%
Volume de negocios 486 590 -17.6%

Resultado do exercicio 1 81 -98,8%



Caves da Raposeira, S.A.

A Caves da Raposeira, S.A. continua a assistir a uma evolucao positiva em termos de qualidade percebida pelo consumidor final e pela
critica, sendo disso testemunhos as inumeras referéncias muito positivas que tém sido publicadas na comunicagao social, no que diz
respeito aos espumantes Raposeira.

Em virtude da mudanca de distribuidor em 2006 e a retoma durante o ano de 2007 de todo o stock existente no anterior distribuidor,
evitando-se desta forma eventuais conflitos no mercado, procedeu-se em 2008 a regularizacao desta situagédo que implicou a
desvalorizagao dos stocks em cerca de 480 mil euros.

No mercado externo, embora de forma modesta, a sociedade tem conseguido alargar a penetracéo da marca, estando hoje presentes
nos seguintes paises: EUA, Brasil, Angola, Luxemburgo, Suica, Andorra, Espanha, Franga, Polonia e Timor.

Principais Indicadores de Actividade
Caves da Raposeira, S.A.

Milhares € Yar. %
B s T ;
Activo liquido 26.044 26.655
Capitais proprios 11.947 11.816 1,1%

Volume de negocios 4.460 5.885 -24,2%
Resultado do exercicio 211 958 -78,0%



Imobiliario
Partinvest Imobiliaria, SGPS, S.A.

Os investimentos do Grupo SLN na area imobiliaria, estao maioritariamente concentrados na Partinvest Imobiliaria SGPS, S.A..

Reflectindo o abrandamento econdmico verificado ao longo do ano, o sector imobiliario apresentou algumas dificuldades na promogao
e comercializacio de novos projectos, pelo que também a estratégia do Grupo SLN consistiu em gerir os investimentos em carteira sem

apostar na aquisicao de novos negécios.

A Partinvest Imobiliaria, SGPS, S.A. concentra através das suas participadas, 0s principais investimentos no sector imobiliario do Grupo
SLN.

No exercicio de 2008, os principais centros de actividade resumem-se a0s seguintes:

- Finalizacdo da empreitada de construcao do empreendimento Foz Garden, localizado no Porto, constituido por um condominio de
luxo com 12 fraccdes de habitacao, na zona prime (Foz) e que iniciara em breve a fase activa de comercializacdo. Prevé-se que até ao
final do ano de 2009 a maioria do empreendimento esteja comercializado, visto nao se detectar grande abrandamento na procura
deste tipo de produto.

- Acompanhamento do processo de requalificacao da zona junto & Gare do Oriente, para o qual esta a ser promovido, pela CM Lisboa,
um Plano de Pormenor, que requalificard esse territorio e designadamente o terreno de que somos proprietarios, prevendo-se a
conformacio da edificabilidade prevista no protocolo com a edilidade.

- Resolucao do contrato promessa de compra e venda da participada OLIVIMO para o projecto “Barroca d “Alva” .

- Reestruturacdo das empresas de prestacao de servicos, Partenon, S.A. vocacionada para acompanhar os projectos imobiliarios do
Grupo e a sua comercializagao respectivamente, ajustando a estrutura e recursos humanos existente, de forma a adaptar estas
empresas  realidade actual dos projectos e da actividade desenvolvida.

- No caso da Planmediacio, S.A., empresa vocacionada para a comercializacao dos iméveis das sociedades SLN e do préprio BPN, a
reducao da sua actividade durante o ano tem como justificacao o abrandamento generalizado do sector.

Ainda na area Imobilidria do Grupo, convém destacar a participacao de 30% da SLN no capital social da Marinapart SGPS, S.A.,
detentora de um projecto com uma vertente de desenvolvimento imobilidrio e outra vertente de exploracao na Marina de Albufeira.

Na componente imobilidria, e apesar das dificuldades, deu-se continuidade ao acompanhamento do projecto com a preparacao das
fases Il e lll, que antecederao uma fase de vendas a iniciar em breve.

Na vertente de exploracao, destaca-se a atribuicao das 5 &ncoras de ouro pela TYHA (melhor classificagio para marina a nivel mundial)
e a certificacao ambiental de toda a marina ao abrigo da exigente norma ISO 14.001 ao longo dos anos de 2007 e 2008.

Principais Indicadores de Actividade
Partinvest Imobiliaria, SGPS, S.A.
Milhares € Var. %

e e Jzecs k2007 ROSORR

63185 1,9%




Gestdo de Riscos

Factores de risco financeiro

As actividades do Grupo SLN estdo sujeitas a uma diversidade de factores de risco financeiro, de que se destacam o risco de crédito e o
risco de fluxos de caixa, resultante do risco de taxa de juro.

0 Grupo SLN tem vindo a centralizar progressivamente a sua gestdo de tesouraria, numa fase complexa da sua existéncia, agudizada
pela Nacionalizagao do Banco Portugués de Negdcios, S.A., em Novembro 2008, e pela continuada crise do sistema financeiro

internacional.

A gestdo do risco é coordenada pela direccao financeira da SLN - Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A., com base em Politicas
aprovadas pela Administrac@o, em estreita colaboragao com as empresas operacionais do Grupo SLN.

i. Risco de Crédito

Considerada a diversidade de sectores de actividade em que a SLN - Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A. esta inserida, a gestao de
risco de crédito esta descentralizada, sendo competéncia das unidades operacionais do Grupo e das respectivas Administracoes.
ii. Risco de Taxa de Juro

Na sua generalidade, os financiamentos bancarios do Grupo SLN estao sujeitos a taxa de juro variavel.

iii. Risco Cambial

Nao relevante, face aos nimeros consolidados do Grupo SLN.

Anélise de sensibilidade dos encargos financeiros a variagdes de taxa de juro

Com referéncia a divida liquida em 31.Dez.2008, um acréscimo de 1,5% nas taxas de juros resultara num incremento dos encargos
financeiros estimado de 3.985 milhares de Euros.



Outra informagao relevante

Em resultado das diligéncias desenvolvidas com a finalidade de identificacao da totalidade das entidades participadas pela SLN -
Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A., quer directa quer indirectamente, foi obtida informacao sobre a existéncia de um conjunto de
sociedades nao residentes em territério nacional detidas por esta Sociedade, as quais se indicam no quadro:

Participadas

Participantes : = : : % T So'cial-

SLN, SGPS, S.A.

Marazion Holdings LLC

100,00

Wyoming, USA

Marazion Holdings LLC Acle Holdings INC 100,00 BELIZE

Marazion Holdings LLC Allgold Holdings LLC 100,00 Oklahoma, USA
Marazion Holdings LLC Anile Services LLC 100,00 Delaware, USA
Marazion Holdings LLC Aniola Trading LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Antorini Holdings LLC 100,00 Wyoming, USA
Marazion Holdings LLC Arles Associates LLC 100,00 Wyoming, USA
Marazion Holdings LLC Aybena Holdings LLC 100,00 Oklahoma, USA
Marazion Holdings LLC Barwell Holdings LTD 100,00 BELIZE

Marazion Holdings LLC Bayanon Finance LLC 100,00 Wyoming, USA
Marazion Holdings LLC Belaya Holdings LLC 100,00 New York, USA
Marazion Holdings LLC Bickley Finance LLC 100,00 Wyoming, USA
Marazion Holdings LLC Camden Capital CORPORATION 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Darlina Trading LLC 100,00 Delaware, USA
Marazion Holdings LLC Darna International Holdings LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Davco Systems International LTD 100,00 BAHAMAS

Marazion Holdings LLC Dual Commerce & Services LTD 100,00 UNITED KINGDOM
Marazion Holdings LLC Epworth Enterprises LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Ermani Holdings LLC 100,00 Delaware, USA
Marazion Holdings LLC Financial Advisory Services LLC 100,00 Wyoming, USA
Marazion Holdings LLC Ington Associates CORPORATION 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Invesco Worldwilde LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Jamaki Trading LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Jared Finance LLC 100,00 Wyoming, USA
Marazion Holdings LLC Jazey Capital S.A. 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Jesperson LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Karam Finance LLC 100,00 Oklahoma, USA
Marazion Holdings LLC Karoma Marketing LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Kemusa Holdings LLC 100,00 Wyoming, USA
Marazion Holdings LLC Kerin Finance Services LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Kilanork Investments LLC 100,00 Wyoming, USA
Marazion Holdings LLC Kinasol Assets LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Lambert Consultants LLC 100,00 Wyoming, USA
Marazion Holdings LLC Marbay Enterprises CORP 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Mardell Investments LLC 100,00 Oklahoma, USA
Marazion Holdings LLC Marton Investments INC 100,00 BELIZE

Marazion Holdings LLC Merfield Services LLC 100,00 Wyoming, USA
Marazion Holdings LLC Monialla Ventures LTD 100,00 UNITED KINGDOM
Marazion Holdings LLC Nafud LTD 100,00 ISLE OF MAN
Marazion Holdings LLC Ozni Managment LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Quila Holdings LLC 100,00 BELIZE

Marazion Holdings LLC Rador LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Redshield Services LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Resia Finance LLC 100,00 Wyoming, USA
Marazion Holdings LLC Ricia Investments INC 100,00 BELIZE

Marazion Holdings LLC Rockview LLC 100,00 Wyoming, USA
Marazion Holdings LLC Seaford Holdings LLC 100,00 Wyoming, USA
Marazion Holdings LLC Sevilen Holdings LLC 100,00 New York, USA
Marazion Holdings LLC Shelina Holdings LLC 100,00 Wyoming, USA
Marazion Holdings LLC Siris Enterprises LLC 100,00 BELIZE

Marazion Holdings LLC Skaya Holdings LLC 100,00 Wyoming, USA
Marazion Holdings LLC Solrac Finance INC 100,00 BELIZE

Marazion Holdings LLC Talcott Holdings LLC 100,00 Wyoming, USA




(continuagao)

Participantes

Participadas

—
%

Sede Social

Marazion Holdings LLC Tammo Finance LLC 100,00 Wyoming, USA
Marazion Holdings LLC Tempory LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Webster Worldwide Assets LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Yarak Investments S.A. 100,00 BELIZE

Marazion Holdings LLC Zala Consultants LTD 100,00 BELIZE

Marazion Holdings LLC Zevin Holdings LLC 100,00 Wyoming, USA
Marazion Holdings LLC Aldine Services LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Almeria Worldwide LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Ardenia Finance S.A. 100,00 BELIZE

Marazion Holdings LLC Arleta Group CORP. 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Ediana International S.A. 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Fika Holdings LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Kelstone Group LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Keresley LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Selse Wordwilde LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Tika Wordwilde S.A. 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Varona Investments LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Venice Capital LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Wishlan Group CORP 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Amaro Investments LTD 100,00 British Virgin Islands
Marazion Holdings LLC Austral Flights LLC 50,00 Delaware, USA
Marazion Holdings LLC Ravura Services CORP 100,00 British Virgin Islands
Datacomp, S.A. Kayes Associates LLC 100,00 Wyoming, USA
Sogipart, SGPS, S.A. Landon Holdings LLC 100,00 Wyoming, USA
Newtech Strategic Holdings LTD  Orienama Ivestments LLC 100,00 Wyoming, USA
SOGIPART, SGPS, S.A. Osmand lvestments LLC 100,00 Wyoming, USA

Arles Associates LLC Britney Investments LLC 100,00 Wyoming, USA
Monialla Ventures LTD Caplew Holding B.V. 100,00 Amsterdam, HOLAND
Almeria Wrdwilde LTD Cyber Associates LTD 100,00 British Virgin Islands
Dual Commerce & Services LTD  EREl-Excellence Real Investments 100,00 Amsterdam, HOLAND
Seaford Holdings LLC Newtech Strategic Holdings LTD 100,00 UNITED KINGDOM
SLN Novas Tecnologias, SGPS, S.A. NLS International LLC 100,00 New York, USA
Tammo Finance LLC Mellendy Investments 100,00 GILBRALTAR

SLN Internacional, SGPS, S.A. Oakleigh Holdings LLC 100,00 Wyoming, USA
Ravura Services CORP Rivagal Holdings LTD 100,00 ISLE OF MAN
Sogipart SGPS S.A. Valuta Investments LLC 100,00 Wyoming, USA
Landon Holdings LLC Lunha Investimentos SARL 27,00 ANGOLA

Oakleigh Holdings LLC Lunha Investimentos SARL 50,00 ANGOLA

Osmand Investments LLC Lunha Investimentos SARL 1,00 ANGOLA

Valuta Investments LLC Lunha Investimentos SARL 2,00 ANGOLA
EREl-Excellence Real Investments Sabrico, S.A. 39,33  BRASIL
EREI-Excellence Real Investments Sabrico Participagoes, S.A. 25,04 BRASIL

Caplew Holdings B.V. Seac Banche, SPA 20,00 ITALIA

De um modo geral, essas sociedades nao residentes nao dispdem de contabilidade organizada e, até a presente data, nao se conseguiu
obter a informacéo financeira que possibilitasse a elaboragao das suas demonstracdes financeiras, pelo que ndo puderam ser incluidas
nas contas consolidadas das SLN - Sociedade Lusa de Negocios, SGPS, S.A.

Algumas dessas sociedades nao residentes sao detentoras de participagdes sociais em sociedades de direito portugués, pelo que, no
quadro seguinte, se reporta esta relacao de participagoes.



Participantes

Almeria Worldwide LTD
Arles Associates LLC
Bayanon Finance LLC
Britney Investments LLC
Camden Capital CORP
Camden Capital CORP
Camden Capital CORP
Caplew Holding B.V.
Ington Associates CORP
Invesco Worlwide LTD
Jesperson LTD

Kerin Finance Services LTD
Kilanork Ivestments LLC
Kinasol Assets LTD
Monialla Ventures LTD
Monialla Ventures LTD
Monialla Ventures LTD
NLS International LLC
Selse Wordwilde LTD
Sevilen Holdings LLC
Skaya Holdings LLC
Tika Wordwilde S.A.
Wishlan Group CORP

. Participadas

Nome
Finalgarve, SGPS, S.A.
Proglobo-Servigos Informaticos, S.A.

Parvir-Participacoes, Gestao e Promogao Imobiliaria, S.A.

Proglobo-Servigos Informéaticos, S.A.
Sogipart-Sociedade Imobiliaria, SGPS, S.A.
Responsabilimo-Sociedade Imobilidria, S.A.
Sandstone-Imobiliaria, S.A.

Marinapart, SGPS, S.A.

Olivimo-Sociedade Imobiliaria, S.A.
Divistop-Gestéo de Créditos e Cobrangas, S.A.
Sociedade Imobiliaria da Fabrica do Gelo, S.A.
Imoblue-Sociedade Imobiliaria, S.A.

Morais & Cabral-Sociedade Imobiliaria, S.A.
Interopus-Engenharia e Servigos, S.A.
Trustpart, SGPS, S.A.

Valle Flér, SGPS, S.A.

Sociedade Agricola Valle Flor, S.A.

NLS-New Link Solution, S.A.

Caves do Freixo, S.A.

Quinta da Torre de Santo Antdnio, S.A.
Nauinvest-Sociedade Imobiliaria, S.A.

Caves do Freixo, S.A.

OMNI-Aviagao e Tecnologia, SGPS, S.A.

30,00
43,00
92,00
43,00
100,00
65,00
50,00
20,00
60,00
100,00
100,00
100,00
74,00
75,00
100,00
100,00
24,56
51,00
7,00
35,00
65,00
1,50
15,20




Eventos ocorridos apos o fecho do exercicio

Em 30 de Janeiro de 2009, o Sr. Dr. Miguel José Ribeiro Cadilhe reninciou ao cargo de Presidente do Conselho de Administragao da SLN
- Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A..

Na mesma data, apresentaram a renuncia aos cargos de vogais no Conselho de Administracao da SLN - Sociedade Lusa de Negdcios,
SGPS, S.A. os Administradores Srs. Drs. Joao Carlos Carvalho das Neves e Manuel Jodo Meira Fernandes.

Em 2 de Fevereiro de 2009, por designacdo da accionista SLN Valor, SGPS, S.A., e em exercicio do cargo em nome proprio, foi
designado o Sr. Dr. Fernando de Manuel Lima de Valadas Fernandes para o cargo de Presidente do Conselho de Administracao da SLN -
Sociedade Lusa de Negocios, SGPS, 5.A..

Em 9 de Fevereiro de 2009, a SLN - Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A. subscreveu, por via de um aumento de capital, 420.000
accdes, correspondentes a 35% do capital, da sociedade OPI 92, SGPS, S.A..

A sociedade OPI 92, SGPS, S.A. detém uma participacao de 50% no capital social da sociedade Pluripar, SGPS, S.A., por sua vez detém
participagoes em varias sociedades imobilidrias que sao detentoras de terrenos contiguos, que se destinam a desenvolver projectos
imobiliarios de longo prazo em é&reas de elevado potencial de valorizacao e que perspectivam boa rentabilidade do investimento a
médio/longo prazo.

Em 21 de Abril de 2009, a sub holding BPN, SGPS, S.A., entidade detentora das participacoes do Grupo SLN nas areas financeira e
seguradora, alienou as participagdes financeiras que detinha no capital social das sociedades AVS - Corretores de Seguros, S.A. e
Solugéo - Corretores e Consultores de Seguros, S.A..

Em 27 de Fevereiro de 2009, a sub holding SLN Investimentos alienou a sua participagao de 50% no capital social da sociedade
Listradema, S.A..

Em 27 de Fevereiro de 2009 foram cooptados para Vogais do Conselho de Administrac&o os Srs. Drs. Antdnio José de Monteiro Lemos e
Vasco Pedro Ferreira dos Santos Afonso.



Perspectivas para 2009

Em resultado das accées empreendidas pelo novo Conselho de Administracao da SLN - Sociedade Lusa de Negécios, SGPS, 5.A. a0 longo
dos Gltimos meses - desde a sua reformulacéo, ocorrida ja no ano de 2009 - com o suporte de varios consultores externos de inequivoca
reputacao, tém vindo a ser definidas linhas de actuacao para o desenvolvimento estratégico do Grupo SLN nos proximos anos.

Neste ambito, foi definido que a estratégia do Grupo SLN, que tem como principais objectivos assegurar a sustentabilidade do mesmo
e a criagdo de valor para os seus accionistas, passara inicialmente por duas fases fundamentais: reestruturacao e desenvolvimento dos

negocios "nucleares”.

Neste sentido e durante a fase de reestruturacdo, o Grupo SLN ira focalizar -se nas areas de negocio consideradas fundamentais,
considerando a atractividade dos sectores, o posicionamento competitivo do Grupo SLN, a sua dimensdo relativa e o seu potencial de
desenvolvimento futuro.

No entanto, também ficou claro para o Conselho de Administracao que tais negécios "nucleares” terdo que ser também ser fortemente
optimizados, no sentido de reforcar o seu posicionamento competitivo nos mercados, de racionalizar as suas estruturas e, a final,
garantir a criagao de valor accionista no médio e longo prazo.

De forma a permitir a implementacao da estratégia tracada, o Conselho de Administragao ird implementar um novo modelo de gestao
e de “governance” que permita assegurar a gestao em linha com as melhores préticas internacionais, assegurando a transparéncia e
uma gestdo eficaz dos negocios. Assim, ao longo de 2009, redesenhar-se-a a estrutura societaria do Grupo SLN, redefinindo o
funcionamento dos orgaos de gestdo e reforcando as estruturas centrais, por forma a permitir o aproveitamento de sinergias entre as
diferentes areas e um controlo mais proximo dos negdcios.

Adicionalmente, com o objectivo de completar a sua transformagéo e reposicionar a sua imagem junto do mercado e dos seus
principais "stakeholders”, o Grupo SLN ira receber uma nova identidade corporativa, suportada por uma estratégia de comunicacao
baseada essencialmente nos valores da transparéncia, do rigor e da credibilidade.

Materializando tais objectivos, o Conselho de Administracao da SLN tem vindo a definir um programa de accdes detalhadas que ira
concretizar nos proximos meses, tendo ja identificado, de forma pormenorizada, actividades, responsaveis e prazos de execucao.

£ conviccao do Conselho de Administracao da SLN que o sucesso do novo desenvolvimento estratégico do Grupo SLN so sera possivel
com o empenho e responsabilizagao de todos os colaboradores, com a confianca dos seus accionistas e clientes, e com a também
indispensavel compreensao e cooperagao dos seus credores.



Proposta de Aplicagao de Resultados

SLN - Contas Individuais

Nos termos da alinea f), do n.° 5 do artigo 66° do Codigo das Sociedades Comerciais, propde-se que o resultado liquido do exercicio, negativo no
montante de 120.139.498,12 Euros, seja transferido para a ribrica de resultados transitados.

0O resultado liquido consolidado foi negativo em 169.682 milhares de Euros.

Consideragdes Finais
Durante o exercicio de 2008, e até a presente data, a SLN - Sociedade Lusa de Negcios, SGPS, S.A. adquiriu 68.584 accoes proprias e alienou
324.611 accdes proprias, com impacto negativo de 6,221 Euros na situcdo liquida da sociedade. Nao foram autorizados negocios entre a

sociedade e os seus administradores a que devesse aplicar o normativo previsto no artigo 397 ° do Cddigo das Sociedades Comerciais.

Cumpre, ainda, informar que nao existiam, 3 data do encerramento das contas, dividas em mora perante a seguranca social ou perante a
Administracao Fiscal.

Nota Complementar

Em anexo, encontram-se as listas rubricadas pelo Conselho de Administracao da Sociedade, a que fazem referéncia o nimero 5 do artigo 447° e 0

nimero 4 do artigo 448° do Cédigo das Sociedades Comerciais.

Lisboa, 27 de Abril de 2009

Conselho de Administracéo

—=sarmx—n
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Fernando Manuel Lima de Valadas Fernandes
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ANEXO |

Para efeitos do artigo 447° do Cédigo das Sociedades Comerciais, a posicao accionista dos Membros dos Orgdos de Administragéo e
Fiscalizacdo, no exercicio de 2008, era a seguinte:

Fernando Manuel Lima de Valadas Fernandes
Nao possuia em 1 de Janeiro de 2008, quaisquer acgoes.
Nao possuia em 31 de Dezembro de 2008, quaisquer acgoes.

Almiro de Jesus da Silva
Possuia em 1 de Janeiro de 2008, 15.036.000 acgoes.
Possuia em 31 de Dezembro de 2008, 15.036.000 acgoes.

Adelino Santos Silva
Possuia em 1 de Janeiro de 2008, 1.958.189 ac¢oes.
Possuia em 31 de Dezembro de 2008, 1.958.189 ac¢oes.

Antonio José Monteiro de Lemos
Nao possuia em 1 de Janeiro de 2008, quaisquer acgoes.
Nao possuia em 31 de Dezembro de 2008, quaisquer acgoes.

Anténio Manuel da Silva Vila Cova
N3o possuia em 1 de Janeiro de 2008, quaisquer acgoes.
Nao possuia em 31 de Dezembro de 2008, quaisquer acgoes.

Joao do Passo Vicente Ribeiro
Nao possuia em 1 de Janeiro de 2008, quaisquer acgoes.
Nao possuia em 31 de Dezembro de 2008, quaisquer acgoes.

Vasco Pedro Ferreira dos Santos Afonso
Nao possuia em 1 de Janeiro de 2008, quaisquer acgoes.
N3o possuia em 31 de Dezembro de 2008, quaisquer acgoes.



ANEXO Il

Para efeitos do artigo 448° do Cédigo das Sociedades Comerciais, as participagoes dos accionistas eram, a data do encerramento do
exercicio, as seguintes:

Accionistas com, pelo menos, metade do capital social:
Nada a referir.

Accionistas com, pelo menos, um terco do capital social:
Nada a referir.

Accionistas com, pelo menos, um décimo do capital social:
SLN Valor, SGPS, S.A.



Contas Individuais



SLN - Sociedade Lusa de Negodcios, SGPS, S.A.
Balanco (Individual) em 31 de Dezembro de 2008

Milhares €

31.12.07

Valor antes de

imparidade e Imparidade e
Notas amortizacoes amorlizacges Valor liquido Valor lqu;t_g_
Activo
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 3 344 - 344 1.762
Activos financeiros disponiveis para venda 4 50 5 45 50
Aplicacdes em instituicdes de crédito 5 75.338 - 75.338 71.133
Qutros activos tangiveis 6 517 439 78 113
Activos intangiveis 7 126 63 63 76
Investimentos em filiais, associadas e empreendimentos conjuntos 8 762.797 137.515 625.282 471.813
Activos por impostos correntes 9 1.051 - 1.051 407
Qutros activos 10 83.944 - 83.944 258.178
Total de Activo 924.167 138.022 786.145 803.532
Passivo
Recursos de bancos centrais
Passivos financeiros detidos para negociacao 1 76 375
QOutros passivos subordinados 12 100.827 100.828
Outros passivos 13 103.969 1.603
Total de Passivo 204.872 102.806
Capital Proprio
Capital 14 470.925 470.925
Prémios de emissao 151.104 151.104
Accoes proprias 14 (9.371) (10.810)
Outras reservas e resultados transitados 15 88.754 67.535
Resultado liquido do exercicio (120.139) 21.972
Total de Capital Proprio 581.273 700.726
Total de Passivo e de Capital Proprio 786.145 803.532

w




SLN - Sociedade Lusa de Negécios, SGPS, S.A.
Demonstracéo (Individual) dos Resultados por Natureza
Periodo findo em 31 de Dezembro de 2008

Milhares €

31.12.08 31.12.07

Notas  Valor liguido Valor liquido
Juros e rendimentos similares 5.188 2.929
Juros e encargos similares 5.657 5.591
Margem financeira 16 (469) (2.662)
Rendimentos de instrumentos de capital 17 - 30.000
Resultados de activos e passivos avaliados ao justo valor através
de resultados 1" 316 -
QOutros resultados de exploracao 18 3.462 153
Produto da actividade 3.309 27.491
Custos com pessoal 19 3.114 1.845
Gastos gerais administrativos 20 5.046 3.586
Amortizagdes do exercicio 6;7 76 76
Custos operacionais 8.236 5.507
Imparidade de investimentos financeiros liquida de reversces 8 115.190 &
e recuperacoes 4 5
Resultado antes de imposto (120.122) 21.984
Impostos
Correntes 9 17 12
Resultado apés imposto (120.139) 21.972

Do qual: Resultado liquido apds impostos de operacdes descontinuadas - -

s
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SLN - Sociedade Lusa de Negocios, SGPS, S.A.
Demonstracéo (Individual) de Fluxos de Caixa
Periodo findo em 31 de Dezembro de 2008

Milhares £

31.12.08 31.12.07

Fluxos de Caixa das Actividades Operacionais:

Juros e comissoes recebidas 1.639
Rendimentos adquiridos nos activos disponiveis para venda . -
Pagamento de juros e comissoes - (4.502)
Pagamentos ao pessoal e fornecedores (6.072) {5.283)
Resultados cambiais e outros resultados operacionais 33 153
Recuperacio de créditos incobraveis - 5

Resultados operacionais antes das alteracdes nos activos e passivos operacionais (6.039) (7.993)
(Aumentos) Diminuicoes dos activos operacionais

Aplicacoes em instituicoes de crédito (4.300) (71.133)

Activos financeiros detidos para negociacao (252) 111

Outros activos 148.300 25.036
Fluxo dos activos operacionais 143.748 (45.986)

Aumentos (diminuicdes) de passivos operacionais:

Qutros passivos (566) 372
Fluxo dos passivos operacionais (566) 372
Caixa liquida das actividades operacionais antes dos impostos sobre o rendimento 137.143 (53.607)
Impostos pagos - 4
Caixa liquida das actividades operacionais 137.143 (53.603)
Fluxos de Caixa das Actividades de Investimento:

Dividendos recebidos 30.000 25.000
Aquisicao de activos disponiveis para venda . (50)
Investimentos em empresas filiais e associadas (269.559) (13.004)
Qutros recebimentos/ pagamentos 4.151
Caixa liquida das actividades de investimento (235.408) 15.946
Fluxos de Caixa das Actividades de Financiamento:
Empréstimo accionista 101.690 (306)
Aquisicao e venda de accoes proprias 597 -
Juros e custos similares (5.440) “
Caixa liquida das actividades de financiamento 96.847 (306)
Aumento (Diminuicao) liquida de caixa e seus equivalentes (1.418) (37.963)
Caixa e equivalentes no inicio do exercicio 1.762 39.725

Caixa e equivalentes no fim do exercicio 344 1.762




Notas as Demonstracdes Financeiras Individuais

31 de Dezembro de 2008

(M 1tes expressas em milhares de euros)

Nota Introdutéria

A SLN - Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A., é uma sociedade gestora de participacoes sociais, constituida por escritura pdblica
em 11 de Setembro de 1998, tendo por objecto a gestao de participagbes sociais noutras sociedades como forma indirecta de exercicio

de actividades econdmicas.

A actividade da SLN - Sociedade Lusa de Negécios, SGPS, S.A., esta sujeita a supervisao do Banco de Portugal, por ser considerada
uma companhia financeira, nos termos do Decreto-Lei n.” 298/92, de 31 de Dezembro.

As Demonstracoes Financeiras da SLN - Sociedade Lusa de Negécios, SGPS, S.A. serdo objecto de consolidacdo com as suas filiais e
associadas.

Nota 1 - Bases de apresentacio, politicas contabilisticas e critérios valorimétricos

1.1 Geral

As Demonstracoes Financeiras foram preparadas no pressuposto da continuidade das operacdes, de acordo com as normas internacionais
de contabilidade, conforme disposto no Aviso n.® 1/2005 do Banco de Portugal, em conformidade com o Plano de Contas definido pela
Instrucao n.° 23/2004, e apresentadas segundo os Modelos definidos pela Instrucao n. ° 18/2005, estabelecidos pelo Banco de Portugal na
sequéncia da competéncia que he foi atribuida pelo art.® 115.° do Decreto-Lei n.® 298/92, de 31 de Dezembro.

As Normas de Contabilidade Ajustadas (NCA) correspondem genericamente as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IAS/IFRS),
conforme adoptadas pela Uniao Europeia, de acordo com o Regulamento n.” 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de
Julho, transposto para o ordenamento nacional pelo Aviso n.° 1/2005, de 21 de Fevereiro, do Banco de Portugal, excepto no que se
refere a:

i) Os activos tangiveis sao obrigatoriamente mantidos ao custo de aquisicdo, nao sendo deste modo possivel o seu registo pelo

justo valor, conforme permitido pela IAS 16 - Activos fixos tangiveis. Como excepgao, & permitido o registo de reavaliacoes
extraordinarias, legalmente autorizadas, caso em que as mais valias resultantes sdo registadas em "Reservas de reavaliacao”.

2 Comparabilidade da informacao
As politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos utilizados na elaboracao das demonstragoes financeiras reportadas ao exercicio
de 2008 foram consistentes com as politicas contabilisticas e critérios valorimétricos utilizados na elaboracao das demonstracoes

financeiras com referéncia a 31 de Dezembro de 2007, pelo que, a informagéo financeira referente aos periodos em reporte sao
perfeitamente comparaveis.

Nota 2 - Resumo das principais politicas contabilisticas
As politicas contabilisticas mais significativas utilizadas na preparacao das demonstracdes financeiras foram as seguintes:
i) Especializacdo de Exercicios

A SLN - Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A. segue o principio contabilistico da especializacao de exercicios em relacdo a
generalidade das rubricas das demonstracdes financeiras.

ii) Investimentos em filiais, associadas e empreendimentos conjuntos

Os investimentos em filiais, associadas e empreendimentos conjuntos sao valorizados pelo método do custo de aquisicéo, de acordo com
alAs 27.

0Os dividendos sio reconhecidos como proveitos quando recebidos ou quando s&o atribuidos, desde que a data de atribuicao ocorra antes
da data efectiva do fecho das contas.

Antes de 1 de Janeiro de 2006 este tipo de investimentos era classificado como participacdes, sendo constituidas provisdes no caso de
se perspectivarem perdas potenciais.
iii) Imparidade

Em conformidade com as NCA, a empresa avalia regularmente se existe evidéncia objectiva de que um activo ou grupo de activos
apresenta sinais de imparidade. O indice de imparidade foi calculado com recurso aos capitais proprios das participadas, corrigidos pelo
justo valor apurado nos activos que fazem parte do balanco dessas participadas.



iv) Activos financeiros disponiveis para venda

Os activos financeiros disponiveis para venda incluem instrumentos de capital e divida, que ndo sejam classificados como activos
financeiros detidos para negociacdo, ao justo valor através de resultados ou como investimentos a deter até a maturidade ou como

crédito ou como empréstimos e contas a receber.

Os activos financeiros disponiveis para venda sio registados ao justo valor, com excepcao de instrumentos de capital nao cotados num
mercado activo e cujo justo valor nao possa ser mensurado com fiabilidade, os quais permanecem registados ao custo.

v) Pensdes de reforma

A empresa nao tem qualquer responsabilidade contratual com o pagamento de complementos de pensdes de reforma.

vi) Impostos correntes

A SLN - Sociedade Lusa de Negécios, SGPS, S.A. esta sujeita a tributacio em sede de Imposto Sobre o Rendimento das Pessoas
Colectivas (IRC) e correspondente Derrama Municipal.

De acordo com a legislacdo em vigor, as declaracdes fiscais estdo sujeitas a revisdo e correccao por parte das autoridades fiscais
durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranga Social, sendo que para as quotizacdes e contribuicoes relativas a
exercicios anteriores a 2001 o prazo era de dez anos), excepto quando tenha havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios
fiscais, ou estejam em curso inspeccdes, reclamacdes ou impugnagdes, casos em que, dependendo das circunstancias, os prazos sao
prolongados ou suspensos.

Deste modo, as declarac@es fiscais da Empresa dos exercicios de 2005 a 2008 poderéo vir ainda a ser sujeitas a inspeccao e eventual
ajustamento pelas Autoridades Fiscais. Assim, poderao vir a ter lugar eventuais liquidacdes de imposto, devido essencialmente a
diferentes interpretacdes de legislacio fiscal. Contudo, & conviccao da Administracdo da empresa que nao ocorrerao liquidacoes
adicionais de valor significativo no contexto das Demonstracoes Financeiras.

Também de acordo com a legislacdo fiscal em vigor, os prejuizos fiscais sdo reportaveis durante um periodo de seis anos apos a sua
ocorréncia e susceptiveis de deducao a lucros fiscais gerados durante esse periodo.
vii) Impostos diferidos

Nao foram reconhecidos impostos diferidos activos ou passivos dade ndo existirem situacées que levem a sua contabilizacao.

viii) Empréstimos e contas a receber

Sao activos financeiros com pagamentos fixos ou determinaveis, nao cotados num mercado activo. Esta categoria inclui valores a
receber de instituicdes de crédito e valores a receber pela prestacao de servicos ou alienacao de bens, registados em “Outros activos”.

No reconhecimento inicial estes activos sio registados pelo seu justo valor, deduzido de eventuais comissoes incluidas na taxa efectiva,
e acrescido de todos os custos incrementais directamente atribuiveis & transaccao. Subsequentemente, estes activos sao reconhecidos
em balanco ao custo amortizado, deduzido de perdas por imparidade. Os juros sao reconhecidos com base no metodo da taxa efectiva.

ix) Outros passivos financeiros

Esta categoria passivos subordinados e passivos incorridos para pagamento de prestacdes de servicos ou compra de activos, registados
em “Qutros passivos”.

Estes passivos financeiros sao valorizados pelo custo amortizado sendo os jures, quando aplicavel, reconhecidos de acordo com o
método da taxa efectiva.

x) Derivados de negociagdo

Inclui todos os derivados que nao estejam associados a relacdes de cobertura eficazes e formalmente definidas, de acordo com os
requisitos da norma IAS 39.

Os derivados de negociacio sdo registados ao justo valor, sendo os resultados da reavaliacao apurados reconhecidos em proveitos e
custos do exercicio, nas rubricas de “Resultados em activos e passivos avaliados ao justo valor através de resultados”, com excepcao da
parcela relativa a juros corridos e liquidados, a qual é reflectida em “Juros e rendimentos similares” e “Juros e encargos similares”. As
operacdes com justo valor positivo e negativo sdo registadas nas rubricas “Activos financeiros detidos para negociacao” e “Passivos
financeiros detidos para negociacao”, respectivamente.



Nota 3 - Disponibilidades em outras instituicdes de crédito

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

Dioiliads ” sui-;ﬁes cri no pais

Depésitos a ordem - o 344 1.762
iy ’ e s
Juros a receber 2 3
344 1.762
Nota 4 - Activos financeiros disponiveis para venda
Esta rubrica tem a seguinte composicao:

Instrumentos de capital
De emissores nacionais

Accoes 47 47

Quotas e 3 3

50 50

imparidade - ) B
45 50

Nota 5 - AplicacGes em instituicdes de crédito

Esta rubrica tem a seguinte composicao:
milhares €

2007

Depdsitos a prazo 75.000 70.700
Juros a receber 338 433
Receitas diferidas =
. - ' a IR . ﬁ..3‘38 © 71133

Imparidade

75.338 71.133

Nota 6 - Qutros activos tangiveis

0 movimento ocorrrido na rubrica Outros activos tangiveis durante o ano de 2008 foi o seguinte:

milhares €

314207

Valor Amortiz. Alienacoes e Amortiz. Saldo
bruto Acumuladas  Aquisicoes  abates Trasf. Exercicio = 31.12.08
Equipamento
Equip. informatico 162 117 5 - . 17 33
Material de transporte 23 - . ] 17
Outro equipamento 19 12 - - . 2 5
S BT 129 28 - - 25 55
Outros activos tangiveis - 307 246 = - = 38 23
rboheeddhienl. ol TS SRR T S - = - - - = e
488 375 28 - - 63 78
Nota 7 - Activos intangiveis
0 movimento ocorrrido na rubrica Activos intangiveis durante o ano de 2008 foi o seguinte: arese
miithares

Valor Amortiz. Alienacoes e Amortiz. Saldo

bruto Acumuladas  Aquisicoes:  abates Exercicio  31.12.08

Sistemas de tratamento automatico de dados
Outros activos intangiveis 126 51 - - - 13 63

Activos intangiveis em curso B )




Nota 8 - Investimentos em filiais, associadas e empreendimentos conjuntos

Esta rubrica tem a seguinte composicao: rithares €

T Partic.efectiva () Valor liquido Eapital Proprio " Resultado Liguido |

Partinvest, SGPS, 5.A. 100,00% 100,00% 31.017 5.237 25.071 3.770 (1.005) (834)
BPN, SGPS, S.A. 100,00% 100,00%  443.253 363.253 445.133 405.397 (10.263) 36.479
Grupo Portugu@s de Salde, SGPS, S.A. 100,00% 100,00% 17.718 12.933 (987) 2.350 (16.313) (12.905)
Turivisa, 5.A. 77,10% 77,10% - 18 (70) 24 (94) (22)
SLN Investimentos, SGPS, 5.A. 100,00% 100,00% 37.345 4,255 37.345 4.266 (3.623) (1.767)
Pleiade - Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. 100,00% 100,00% 15.940 39.432 229 5.098 (52.469) (6.357)
SLN Multiauto, SGPS, S.A. 100,00% 100,00% 29.928 17.809 29.928 21.923 (5.803) 2.080
SLN Novas Tecnologias, SGPS, S.A. 100,00% 100,00% 23.108 5.000 23.108 10.900 78 3.258
Partinvest - Imobiliaria, SGPS, 5.A. 100,00% 100,00% 14.853 15.000 3.209 7.777 (4.567) 442
SLN Internacional, SGPS, 5.A. 100,00% 100,00% 6.936 2.450 2.929 40 (1.597) (423)
Marinapart, SGP5, 5.A. 30,00% 30,00% 1.120 2.830 3.734 5.802 (837) (1.346)
Socenta - Construgdes Imobiliarias, 5.A. 10,00% 10,00% * . (74) - - -
Siresp, S.A. 33,00% 33,00% 2.664 2,196 10.888 9.583 (112) 4.812
Vinalda, S.A. 20,00% 20,00% 1.400 1.400 7.139 8.148 (1.008) (142)

625.282 471.813 587.806 485.078 (97.806) 23.275

Tal como referido anteriormente nas principais politicas contabilisticas, a Sociedade Lusa de Negocios valoriza os seus investimentos em
filiais e associadas ao custo historico.

Em conformidade com as NCA's, com referéncia a 31 de Dezembro de 2008 e 2007, a sociedade efectuou testes para aferir a existéncia de
indicios objectivos de que os activos em filiais e associadas apresentam perdas por imparidade. Dos testes efectuados resultou o
reconhecimento de perdas por imparidade de 115.190 e 22.235 milhares de Euros respectivamente. O detalhe destes montantes, bem como
dos correspondentes reforcos de imparidade, € o seguinte:

T T Participadas - " Participacao || Valor | Quota-parte | |Jisto  Qliota-parte imparidade Aclimulada’ | Varagao
(%) Bruto Cap. Prop. Valor V. Mercado 2008 2007 2008
Pleiade - Invest. e Participacoes, SGPS,5A 100,00% 88.604 229 15.940 15.940 (72.664) (1.655) (71.009)
SLN Movas Tecnologias, SGFPS, 5.A. 100,00% 47.700 23.109 23.108 23.108 (24.592) - (24.592)
GPSalde, SGPS, S.A. 100,00% 37.484 (987) 17.718 17.718 (19.766) (12.067) (7.699)
SLN Multiauto, SGPS, 5.A. 100,00% 35.018 29.928 29.928 29.928 (5.090) - (5.090)
SLN Investimentos, SGPS, S.A. 100,00% 43.016 37.345 37.345 37.345 (5.671) (745) (4.926)
Marinapart, SGPS, S.A. 30,00% 10.000 1.120 3.737 1.121 (8.879) (7.170) (1.709)
Partinvest - Imobiliaria, SGPS, S.A. 100,00% 15.000 3.209 14.853 14.853 (147) - (147)
Turivisa, S.A. 77,10% 696 (54) < - (696) (678) (18)
Socenta - Construcdes Imobiliarias, S.A. 10,00% 10 7) - - (10) (10) -

(137.515) (22.325)  (115.190)

Em resultado do teste efectuado aos investimentos em filiais e associadas verifica-se uma perda por imparidade acumulada de 137.515
milhares de Euros. No entanto, gostariamos de salientar que nos testes efectuados também resulta que existem diversos investimentos com
valores de mercado significativamente superiores aos valores registados como custo historico.

Nota 9 - Impostos

Esta rubrica tem a seguinte composicio no Balanco:

IRC a recuperar




Esta rubrica tem a seguinte composicao em Resultados:

milhares €

rnost :rrete :
do ano 17 12

17 12

Reconciliacao da taxa de Imposto
milhares €

-—
Resultados antes de impostos e Interesses Minoritarios (120.122) 21.984
Taxa de Imposto da empresa 26,5% 26,5%
Imposto apurade com base na taxa de imposto da empresa (31.832) 5.826
Prejuizos fiscais reportaveis -26,50% 31.832 - -
Dividendos excluidos de tributacao - -36,2% (7.950)
Custos nao dedutiveis -4 9,7% 2.124
Tributagao auténoma 0,0% 17 0,1% 12
0,0% 17 0,1% 12

Em 31 de Dezembro de 2008, a Sociedade nao registou quaisquer impostos diferidos activos relativos a prejuizos fiscais reportaveis.

Nota 10 - Qutros activos

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

Devedores, uutras aplestros activos

Suprimentos, prest. suplementares e activos subordinados 66.770 207.585
Outras aplicacoes 578 578
Devedores diversos 13.979 49.964

81.327 258.127

Rendimentos a receber

QOutros rendimentos a receber 2.606 41
- - ) . 2606 41
D;s_pe;as c.t;;'r-l ;n;:arg;a diferido S R A R

Outras despesas com encargo diferido 11 10

1" 10

83.944 258.178

O detalhe da rubrica de "Suprimentos, prestacoes suplementares e activos subordinados” é o seguinte:

Partinvest - Imobiliaria, SGPS, S.A. 21.196 25.199
BPN, SGPS, S.A. 20.000 -
Geslusa - Trading, S.A 11.181 10.434
Marinapart, SGPS, S.A. 6.771 6.771
Grupo Portugués de Salde, SGPS, S.A. 4,769 11.398
Siresp, S.A. 1.648 730
SLN Novas Tecnologias, SGPS, S.A. - 43.597
SLN Investimentos, SGPS, S.A. E 37.180
Pleiade - Investimentos e ParticipacGes, SGPS, S.A. - 31.581
Partinvest - Imobiliaria, SGPS, S5.A. - 20.041
SLN CAR, SGPS, 5.A. - 17.172
SLN Internacional, SGPS, S.A. L] 2.529
Outros 1.205 953

66.770 207.585



0 detalhe da rubrica de "Devedores diversos” é o seguinte:

BPN Internacional, SGPS, 5.A. 9.230 9.230
Accionistas e Sdcios
SLN Multiauto, SGPS, S.A. 765 -
SLN Investimentos, SGPS, S.A. 250 -
BPN, S.A. - 30.000
SLN Valor - 4,853
Qutros 102 -
Marinapart, SGPS, 5.A. 1.406 1.406
Clientes diversos 348 109
Geslusa - 747
Galia, SGPS, S.A. - 761
QOutros 1.878 2.858

Nota 11 - Activos e passivos financeiros detidos para negociacao

Os passivos financeiros detidos para negociacio tem a seguinte composicao:

Derivados

Instrum. derivados com justo valor negativo 76 375
76 375

Os saldos evidenciados acima dizem respeito a um Swap de Taxa de Juro negociado em mercado de balcao (OTC) com uma instituicao financeira, tendo
como objectivo a cobertura parcial do risco de taxa de juro de um passivo subordinado a taxa fixa (Nota 12). A operacdo tem um valor nocional de
25.000 milhares de Euros e tem como data de maturidade 26 de Outubro de 2009.

No exercicio de 2008 a Sociedade registou um proveito de 316 milhares de Euros em Resultados de activos e passivos avaliados ao justo valor através de
resultados, relativo a reavaliacdo deste derivado.
Nota 12 - Outros passivos subordinados

Esta rubrica tem a seguinte composicio:
milhares €

2007

Titulados
Emissdes 100.000 100.000
S ©100.000  100.000
Juros a pagar ' 827 828

100.827 100.828

As caracteristicas dos passivos subordinados sdo como se segue:

_ Data _c_l_._e emissao . Bata de reembolso QEVER: juro Montante

Empreéstimos subordinados

Empréstimo obrigacionista 25-10-2004 25-10-2014 4,5% 50.000

Empréstimo obrigacionista 08-05-2006 08-05-2016 EUR 6M+1,15% 50.000
T 100.000

Periodificagbes, custos e proveitos diferidos 827

100.827

A rubrica Passivos Subordinados & composta por dois empréstimos obrigacionistas no montante de 50.000 milhares de Euros cada.

O primeiro empréstimo teve inicio em 25 de Outubro de 2004. O pagamento de juros € efectuado semestralmente e a taxa de juro aplicavel é de 4,5%
até ao cupao de 25 de Outubro de 2009, sendo a partir dai obtida através da taxa Euribor a 6 Meses, em vigor no segundo dia (til imediatamente anterior
a data de inicio de cada um dos periodos de contagem de juros, acrescida de 1,75%, e o vencimento do empréstimo ocorre em 2014. O emitente podera
efectuar o reembolso antecipado da emissao, total ou parcial, a partir do quinto ano de vida do empréstimo, sujeito ao acordo prévio do Banco de
Portugal.



0 segundo empréstimo teve inicio em 8 de Maio de 2006. O pagamento de juros é efectuado semestralmente e a taxa de juro aplicavel no primeiro
cupdo foi de 4,5%. A partir do segundo cupdo, e até ao cupdo que se vence em 8 de Maio de 2011, a taxa de juro € obtida através da taxa Euribor a 6
Meses, em vigor no segundo dia Gtil imediatamente anterior & data de inicio de cada um dos periodos de contagem de juros, acrescida de 1,15%. Nos
restantes cupdes a formula de calculo é idéntica mas o spread sobe para 1,50%. O vencimento do empréstimo ocorre em 2016.

O emitente podera efectuar o reembolso antecipado da emissao, total ou parcial, a partir do quinto ano de vida do empréstimo, sujeito ao acordo prévio

do Banco de Portugal.

Nao existem quaisquer condicdes de subordinacao que permitam a converséo do passivo subordinado em capital ou em outra forma de passivo.

Nota 13 - Outros passivos

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

milhares €

Credores e outros recursos

Sector plblico administrativo 169 46
Credores diversos
Outros credores (Nota 14) 102.947 1.164
.. itk S - e e
Encargos a pagar S - N
Qutros encargos a pagar 853 393
i i e S— S e
103.969 1.603

Nota 14 - Capital

O capital social esta representado por 470.925.000 accoes de um Euro cada, com prémio de emissao no montante de 151.104 milhares de euros e
encontra-se totalmente realizado.

No inicio do més de Julho, o Conselho de Administracao deu inicio a operacao “cabaz” que constituiu a primeira medida da nova Administracao do
Grupo, enquadrando-se no processo em curso de preparacao de um "plano de reestruturagao e valorizacdo” do Grupo SLN, cujo objectivo principal era a
criacdo de mais valor para os Accionistas, ao longo dos proximos anos.

A operacdo "cabaz" que conjugava em simultaneo um aumento de capital e uma venda de acgoes proprias da SLN, permitiria realizar um encaixe
financeiro de 300 milhoes de Euros.

A operacao era reservada exclusivamente a accionistas e decorreu entre 18 de Julho e 1 de Agosto. Consistia num aumento de capital da sociedade de
470.925.000 Euros para 706.387.500 Euros, através da emissio de 235.462.500 novas accdes ordinarias, de valor nominal de 1 Euro, cada uma, lancando
a sociedade para o efeito uma oferta particular de subscrigdo dirigida aos seus accionistas e a venda de acges proprias, na propor¢ao de uma por cada
10 accdes novas subscritas, sendo estas ao preco unitario de 2,75 Euros, correspondente ao custo médio porque estavam registadas no balanco,
resultando um valor médio ponderado por accao de 1,16 Euros. No final do periodo de subscrigdo tinham sido subscritas a totalidade das acgoes
correspondentes ao aumento de capital, 235.462.500 novas accdes e declaradas adquirir na proporcao imposta 23.546.250 accdes proprias. A efectiva
realizacdo desta operacdo envolvendo 300 milhdes de Euros, realizacdo das accdes subscritas e o pagamento do preco das accdes proprias adquiridas
deveriam ocorrer em trés prestacoes sucessivas de montante correspondente a 1/3 cada uma, sendo a primeira até final do més de Agosto, a segunda
até final de Outubro e a Ultima até final de Marco de 2009.

Em Agosto de 2008 foi realizada pelos accionistas a primeira prestacdo no montante global de 100 milhoes de euros.

No dia 18 de Dezembro de 2008,em Assembleia Geral de Accionistas foi aprovada a deliberacdo da anulagio das deliberacdes do Conselho de
Administracdo da Sociedade Lusa de Negdcios de 30 de Junho, 4 de Julho e 30 de Agosto, relativas ao aumento de capital e venda de accdes proprias a
que se designou "operacao cabaz" e em consequéncia a nulidade do aumento de capital.

Em consequéncia da deliberacao anterior, aos Accionistas subscritores do aumento de capital e adquirentes das accdes préprias, seria comunicada a
desoneracéo da obrigacdo de realizacao do remanescente capital subscrito e do pagamento do restante preco de aquisicdo das ac¢des proprias, e que, a
sociedade reembolsara os accionistas, subscritores do aumento de capital e adquirentes das accdes préprias, dos montantes entregues como primeira
prestacao no montante de 100 milhdes de euros (Nota 13), podendo o reembolso ser diferido através do recurso a um empréstimo obrigacionista e no
prazo maximo de sete anos, nas condicdes e juros a estipular pelo Conselho de Administracio.

A deliberacao de anulacao da operacdo cabaz ainda nao foi objecto de registo na respectiva Conservatéria do Registo Comercial.
Entretanto e na sequéncia de uma accao de processo ordinario intentada por um accionista da SLN, relativamente & anulabilidade das deliberacées do

Conselho de Admnistracao que conduziram ao aumento de capital da sociedade, veio o Tribunal de 1* Instincia, em sentenca proferida em 21-04-2009,
ordenar o cancelamento da inscricao registal do aumento de capital da sociedade Lusa de Negdcios para 706.387.500 euros.



As Accoes Proprias apresentaram a seguinte evolugao no exercicio:

milhares € milhares €
T3 A22008 322007
Saldo Inicial 3.637.503 10.810 .
Aquisicoes 68.584 206 4.513.168 12.531
Alienagdes 324.611 1.645 875.665 1.721
Saldo Final 3.381.476 9:371 3.637.503 10.810

A Sociedade Lusa de Negocios, em 31 de Dezembro de 2008, sem estarem reflectidas no Balango, detinha indirectamente 12.011.293 acgdes
proprias que perfazem 2,55% do capital social.

Os Accionistas com mais de 2% do capital sdo:

SLM Valor, SGPS, 5.A. 31,7% 31,4%

José de Oliveira Costa 3,9% 3,9%
Almiro Jesus Silva 3,2% 3,2%
José Veloso Azevedo 2,6% -
SILVAPLUS - Investimentos, SGPS, 5.A. 2,0% 2,0%

Nota 15 - Outras reservas e resultados transitados

Esta rubrica tem a seguinte composi¢ao:

tas rvas

Reservas Legais B.155 7.057
Outras Reservas 30.459 9.585
baldnibin ” = e eyl
Resultados Transitados
Aprovados 50.140 50.893

50.140 50.893
88.754 67.535

Os movimentos ocorridos nestas rubricas encontram-se reflectidas na Demonstracao de Alteracoes do Capital Proprio.



Nota 16 - Margem financeira

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

milhares €

Juros de disponibilidades 55 (510)

Juros de aplicagdes em instituigoes de crédito 5.040 2.921

Juros de outros activos financeiros 93 518
et TR S e

T —— B === e Bl o L

Jures de passivos subordinados 5.310 5.383

Outros juros e encargos 347 208

e it e —rr——— T

(469) (2.662)

Nota 17 - Rendimentos de instrumentos de capital

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

Investimentos em filiais, associadas e empreendimentos
conjuntos:
No pais 30.000

- 30.000

Em Rendimentos de instrumentos de capital foram registados dividendos no montante global de 30.000.000 Euros, relativos ao exercicio de
2007, por via da distribuicao de resultados e/ou reservas, conforme actas de aprovacao de contas das respectivas empresas participadas.
Estes dividendos foram liquidados durante o exercicio de 2008.

Nota 18 - Qutros resultados de exploragac

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

milhares €

entos rmitas operacionais
QOutros ganhos e rendimentos operacionais 3.640 174

3.640 174
Encargos e gastos operacionais
Quotizacoes e donativos 2
Perdas em investimentos em filiais 4
Perdas em activos nao financeiros
Outros encargos e gastos operacionais 123 16
s it il = e e 5
d.utrs?ii'np_os-t_ég P e s
Impostos indirectos 53 1
Impostos directos - =
Mo ittt e e SR R R = -

3.462 153



Nota 19 - Custos com pessoal

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

emunﬁes rgaos de gesa ede fzao ' 1.249 1.752
Remuneracao de empregados 466 30
Encargos sociais obrigatdrios 203 63
Outros custos com pessoal 196 -

3.114 1.845

Com referéncia em 31 de Dezembro de 2008, a sociedade dispunha de 14 trabalhadores nos seus quadros de pessoal.

Nota 20 - Gastos administrativos

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

milhares €

Agua i & combustiveis 14 5
Publicaces 6 2
Outros fornecimentos de terceiros 1 -
Rendas e alugueres 76 256
Comunicacdes 1 4
Deslocagoes, estadas e representagao 26 13
Publicidade e edicao de publicagdes 44 -
Conservagao e reparagao 1
Seguros 14 17
Servigos especializados
Auditoria e consultoria 1.688 457
Servicos juridicos 1.347 1.556
Outros 1.758 1.238
Outros servicos de terceiros 60 35
5.046 - 3.586

Nota 21 - Transacgdes realizadas com entidades em relacdo de dominio, ou que sejam filiais da mesma empresa-
mae

milhares €

Réditos ' T

Juros de disponibilidades - 2.411

Investimentos em filiais, associadas e empreendimentos

conjuntos - 30.000

Outros ganhos e rendimentos operacionais 2.889 173
. - 2.889 32584
Gastos - N

Rendas e alugueres 46 10

Seguros 11

Outros servicos de terceiros 15

QOutros custos com pessoal - 7

17

Nota 22 - Garantias Prestadas

A Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A. assumiu compromissos de garante, nio reflectidos no balanco, no montante de 106.011 milhares
de Euros, referentes a responsabilidades contraidas pelas suas participadas em operacdes de financiamento.



Nota 23 - Passivos contingentes

Nao sdo conhecidos passivos contingentes a data de 31 de Dezembro de 2008.

Nota 24 - Acontecimentos apés a data do balanco

Até a presente da data, além dos acontecimentos j& referenciados no relatério de gestdo, ndo existem acontecimentos subsequentes
relevantes que possam afectar a imagem verdadeira e apropriada das demonstracdes financeiras consolidadas em referéncia a data de 31 de

Dezembro de 2008.

Conselho de Administracéo
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J. MONTEIRO & ASSOCIADOS

SOCIEDADE DE REVISORES OFICIAIS DE CONTAS

Bedford

Rua Augusto Macedo, 10 C, Esc. 2

1600-794 Lisboa

Portugal

Telefone: +351(21) 71207 34
Fax: +351(21) 71207 41
E-mail: jmsroc@jmsroc.pt
Internet: www.jmsroc.pt

RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO

Senhores Accionistas,

A fim de dar cumprimento aos estatutos e a legislagdo vigente, na qualidade de Fiscal Unico,
apresentamos o nosso Relatério e Parecer sobre as Contas e o Relatério de Gestdo apresentados
pelo Conselho de Administracdo da SLN - SOCIEDADE LUSA DE NEGOCIOS, SGPS, S.A.,

relativamente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2008.

Analisdmos o Relatério de Gestdo do Conselho de Administracdo e as contas do exercicio findo
em 31 de Dezembro de 2008, compreendendo o Balango, a Demonstracdo de resultados por
naturezas, a Demonstragdo de Alteragdes no Capital Proprio, a Demonstra¢do dos fluxos de caixa

¢ as correspondentes Notas as demonstracdes financeiras.

Na qualidade de Revisores Oficiais de Contas, procedemos a emissdo da Certificacdo Legal das

Contas.

Nesta conformidade, entendemos que os documentos acima referidos permitem, quando lidos em
conjunto, uma boa compreensdo da situa¢do financeira da SLN - SOCIEDADE LUSA DE
NEGOCIOS, SGPS, S.A., em 31 de Dezembro de 2008, satisfazendo as disposi¢des legais e
estatutarias. Como nos compete damos ainda o nosso acordo quanto aos critérios valorimétricos

utilizados pela sociedade, que constam das Notas as demonstragdes financeiras.

Nestes termos, € tendo em consideragéo as reservas € as énfases constantes da Certificagio Legal

das Contas, o Fiscal Unico ¢ de Parecer:

1° Que sejam aprovados o Relatério de Gestdo do Conselho de Administragdo, o Balanco, a
Demonstrac@o de resultados por naturezas, a Demonstra¢@o de Alteragdes no Capital Proprio,
a Demonstragdo dos fluxos de caixa e as correspondentes Notas as demonstragdes

financeiras, relativos ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2008.

1. Monteiro & Associados & membro da Russell Bedford International, rede mundial de empresas independentes de auditoria e consultoria

Sociedade por quotas com sede na Rua Augusto Macedo, 10 C, Esc. 2, 1600-794 Lisbea, inscrita na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas sob o n.? 169 e na Comissdo do Mercado de
Valores Mobilidrios sob o n.° 9155 - Contribuinte e Matricula na Conservatoria do Registo Comercial de Lisboa n.? 505013509 - Capital Social 50.000 Euros
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2° Que seja aprovada a proposta de aplicagdo de resultados apresentada pelo Conselho de

Administragdo.

Lisboa, 14 de Maio de 2009

O FISCAL UNICO

J. MONTEIRO & ASSOCIADOS
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
Representada por:

José Manuel Carlos Ndi—r:;
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Telefone: +351 (21) 71207 34

Fax: +351 (21) 712 07 41
E-mail: jmsroc@jmsroc.pt
Internet: www.jmsroc.pt

CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS

INTRODUCAO

1. Examinamos as demonstra¢des financeiras da SLN — SOCIEDADE LUSA DE NEGOCIOS,
SGPS, S.A., as quais compreendem o Balan¢o em 31 de Dezembro de 2008, (que evidencia
um total de 786.145 milhares de euros e um total de capital proprio de 581.273 milhares de
euros, incluindo um resultado liquido negativo de 120.139 milhares de euros), a
Demonstragdo de resultados por naturezas, a Demonstracdo de alteragdes no capital proprio
e a Demonstragé@o dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data e as correspondentes

Notas as demonstracgdes financeiras.

RESPONSABILIDADES

2. E da responsabilidade da Administracio da Empresa a preparacdo de demonstracdes
financeiras em conformidade com as Normas de Contabilidade Ajustadas introduzidas pelo
Aviso n° 1/2005 do Banco de Portugal, as quais tém por base as Normas Internacionais de
Relato Financeiro (“IFRS”) em vigor, tal como adoptadas pela Unido Europeia, com a
excepgdo referida no Aviso n.° 1/2005 do Banco de Portugal de Portugal (“NCA’s™), que
apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢do financeira da Sociedade, o resultado
das suas operagdes, as alteragdes nos capitais proprios e os fluxos de caixa, bem como a
adopgdo de politicas e critérios contabilisticos adequados e a manutenc¢do de um sistema de

controlo interno apropriado.

3. A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e independente,

baseada no nosso exame daquelas demonstra¢des financeiras.

AMBITO

4.  Excepto quanto as limitagdes descritas nos paragrafos 7 a 11, abaixo, o exame a que
procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de
Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o
mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranga aceitavel

sobre se as demonstragdes financeiras estdo isentas de distor¢des materialmente relevantes.

J. Monteiro & Associados € membro da Russell Bedford International, rede mundial de empresas independentes de auditoria e consultoria

Sociedade por quotas com sede na Rua Augusto Macedo, 10 C, Esc. 2, 1600-794 Lisboa, inscrita na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas sob o 0.2 169 e na Comiss3o do Mercado de
Valores Mobilidrios sob o n.® 9155 - Contribuinte e Matricula na Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa n.® 505013509 - Capital Secial 50.000 Eures
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Para tanto, o referido exame incluiu:

— a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgacdes
constantes das demonstra¢Ges financeiras e a avaliacdo das estimativas, baseadas em

Juizos e critérios definidos pela Administragdo, utilizados na sua preparacio;

a apreciacdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua

divulgacdo, tendo em conta as circunstancias;

a verificacdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e

a apreciagdo sobre se € adequada, em termos globais, a apresenta¢do das demonstragdes

financeiras.

5. O nosso exame abrangeu também a verificagdo da concordancia da informacdo financeira
constante do relatorio de gestdo com as demonstragdes financeiras.

6.  Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressio da
nossa opinifo.

RESERVAS

7. Em investimentos em filiais e associadas e empreendimentos conjuntos e outros activos,

estdo registados investimentos no montante de 443 milhdes de euros, correspondente ao
valor das participagdes no BPN, SGPS, S.A. Face a nacionalizagdo do Banco Portugués de
Negocios, S.A. e suas participadas, aprovada pelo Decreto-Lei n® 62-A/2008 de 11 de
Novembro, foi estabelecido que aos titulares das participacdes sociais na entidade
nacionalizada ¢ reconhecido o direito a uma indemnizago, que ser4 determinada em fun¢do
de uma avaliagdo que ainda ndo foi concluida e que sera efectuada, pelo menos, por duas
entidades independentes. Adicionalmente, e em relagdio aos investimentos financeiros em
filiais e associadas e empreendimentos conjuntos, estio registados cerca de 182 milhdes de
€uros € em outros activos estao registados suprimentos, prestacdes suplementares e activos
subordinados num montante aproximado de 82 milhdes de euros, em relag@o aos quais ndo

existem planos de negdcios actualizados.
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Nesta medida, ndo € possivel determinar o montante das perdas por imparidade que
eventualmente seria necessario registar, para além das registadas no exercicio corrente de

138 milhdes de euros (31.12.2007: 22 milhdes de euros).

8. Tal como divulgado no Relatério de Gestdo do exercicio de 2008, o Conselho de
Administrag@o em resultado de diligéncias desenvolvidas com a finalidade de identificacio
da totalidade das entidades participadas pela SLN — Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS,
S.A., quer directa quer indirectamente, obteve informacdo sobre a existéncia de um
conjunto de sociedades ndo residentes detidas pela SLN — Sociedade Lusa de Negécios,
SGPS, S.A. e, por outro lado, identificou que algumas dessas sociedades detinham
participagGes sociais em sociedades de direito portugués. Dado que, de um modo geral, as
sociedades ndo residentes ndo dispdem de contabilidade organizada e ndo foi possivel
obter informac@o financeira que possibilitasse a claboragéo das respectivas demonstracdes
financeiras, as sociedades ndo residentes ¢ as residentes nio foram incluidas no perimetro
de consolidagdo da SLN — Sociedade Lusa de Negocios, SGPS, S.A. e consequentemente,
também ndo foram consideradas como ac¢des proprias pelo menos uma percentagem
de capital de cerca de 2,55% ja identificado como tal nesta data, tal como divulgado
nas Notas as demonstragdes financeiras. Nesta medida, ndo nos é possivel avaliar os
efeitos das situagdes atrds mencionadas, bem como de outras eventuais transac¢oes com
entidades relacionadas n3o reconhecidas como estando em relacdo de grupo e,
consequentemente, concluir a extensdo em que as demonstragdes financeiras poderiam vir a

ser afectadas.

9. Tal como nos exercicios anteriores, a SLN — Sociedade Lusa de Negocios, SGPS, S.A.
considerou na elaboragdo das demonstragdes financeiras a CNE — Cimentos Nacionais e
Estrangeiros, S.A. com uma percentagem de participacio de 100% do capital. No entanto,
cerca de 25% do capital social desta sociedade é reclamado por um actual Administrador.
Dado que nédo obtivemos evidéncia da aquisicdo da percentagem de capital das acg¢des
representativas do capital social da CNE — Cimentos Nacionais e Estrangeiros, S.A. ndo

podemos concluir quanto & composi¢do da estrutura accionista desta sociedade.
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No inicio do més de Julho de 2008, o Conselho de Administra¢do da sociedade deu inicio a
um processo de reestrutura¢do e valorizacdo do Grupo que conjugava um aumento de
capital e venda de acgdes proprias e que permitiria um encaixe financeiro de cerca de 300
milhdes de euros. O aumento de capital que foi integralmente subscrito, seria realizado em
trés prestagdes, sendo a primeira até ao final do més de Agosto de 2008 (integralmente
realizado no montante de 100 milhdes de euros, do qual 80 milhdes de euros foram
aplicados em aumento de capital do Banco Portugués de Negécios, S.A.), a segunda até ao
final do més de Outubro de 2008 e a terceira até ao final do més de Marco de 2009.
Em Assembleia Geral de Accionistas realizada em 18 de Dezembro de 2008, foi deliberado,
por ter entretanto ocorrido a nacionalizagdo da participagdo no Banco Portugués
de Negocios, S.A., a anulagdo da deliberagdo deste aumento de capital, pelo que os
accionistas ficaram desonerados da obrigagdo de realizagdo do capital subscrito e ainda
ndo realizado (prestagdes de Outubro de 2008 e Marco de 2009) e ficaram com o
direito de receber as prestagdes subscritas e realizadas, através da emissio de um
empréstimo  obrigacionista, num prazo méaximo de sete anos e em condi¢des
de remunerag@o a estabelecer pelo Conselho de Administragdo. Em fungfio desta situagdo,
foi anulado o registo contabilistico deste aumento de capital de que resultou um decréscimo
do capital social de 706.387 milhares de euros para 470.925 milhares de euros
e a assump¢do de uma divida perante os accionistas no montante de 235.462 milhares de

curos.

Em 16 de Janeiro de 2009 foi intentada contra a sociedade uma ac¢io para a anulagdo das
deliberagdes tomadas em sede de Assembleia Geral de Accionistas de 18 de Dezembro de
2008, nomeadamente em relagdo a questdo da anulagiio do aumento do capital social e a
Conservatéria do Registo Comercial nfo aceitou o registo da referida anulagdo, tendo
posteriormente e por sentenga proferida em 21 de Abril de 2009 pelo Tribunal da 4°, 5% e 6
Varas Civeis de Lisboa ordenado o cancelamento da inscri¢do registral do aumento de
capital da SLN — Sociedade Lusa de Negécios, SGPS, S.A. para 706.387 milhares de euros.
Nesta medida, e face s circunstancias, desconhecemos a extensio em que estas situagdes

poderao ou ndo influenciar estas demonstragdes financeiras.
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Tal como mencionado na Nota 1 das Notas as Demonstra¢des Financeiras Individuais, as
mesmas foram preparadas na base da continuidade das operagdes da Sociedade,
cuja validade, considerando os assuntos mencionadas nos paragrafos 7 a 10, acima, e
12, abaixo, estd dependente da sua clarificacdo com sucesso para a Sociedade,
bem como da obtenc¢do de negdcios lucrativos no futuro e da renegociagdo e consolidacio
do passivo da Sociedade. As demonstragdes financeiras nfo incluem quaisquer
ajustamentos que resultariam do facto da base de preparag@o das contas se poder considerar

inapropriada.

A Sociedade encontra-se obrigada a divulgar um conjunto de informacio sobre riscos
financeiros ao abrigo da Norma “IFRS 7 — Instrumentos Financeiros — Divulgacdes”.
Até a data da conclusdo do nosso trabalho, a Sociedade ndo preparou as divulgacdes

necessarias de forma a cumprir com os requisitos desta forma.

OPINIAO

13.

Em nossa opinido, excepto quanto ao efeito dos ajustamentos que poderiam revelar-se
necessarios caso néo existissem as limitagdes descritas nos paradgrafos 7 a 11, acima, e
excepto quanto ao efeito da situagdo descrita no pardgrafo 12, acima, as referidas
demonstragdes financeiras apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os
aspectos materialmente relevantes, a posi¢do financeira da SLN — SOCIEDADE LUSA DE
NEGOCIOS, SGPS, S.A., em 31 de Dezembro de 2008, o resultado das suas operagdes, as
alteragdes nos capitais proprios e os fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em

conformidade com as Normas de Contabilidade Ajustadas emitidas pelo Banco de Portugal.

ENFASES

14.

Sem afectar a opiniéo expressa no paragrafo anterior, queremos chamar a atencdo para as

seguintes situagdes:
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(i) Tal como indicado nas demonstra¢des financeiras do exercicio de 2008, os resultados
liquidos do exercicio sdo de cerca de 120 milhdes de euros negativos. Esta
situagdo resultou essencialmente de perdas por imparidades das participadas
registadas no exercicio, no montante de 115 milhdes de euros (31.12.2007:

22 milhdes de euros).

(ii) As demonstragdes financeiras individuais mencionadas acima, referem-se 2a
actividade da Empresa a nivel individual e foram elaboradas para aprovagdo e
publica¢@o nos termos da legislagdo em vigor e conforme indicado na Nota 1 das
Notas as demonstragdes financeiras individuais, os investimentos financeiros em
empresas filiais e associadas sdo registadas pelo método do custo de aquisicdo. A
Empresa ird preparar nos termos da legislagdo em vigor, demonstracdes financeiras
consolidadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro adoptadas

pela Unido Europeia, para aprovacao.

Lisboa, 14 de Maio de 2009

J. MONTEIRO & ASSOCIADOS
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
Representada por:

\Jyv»/u,e—..-\ At A -?2,_\
José Manuel Carlos M iro
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SOCIEDADE LUSA DE NEGOCIOS, SGPS, S
SALANCO CONSOLIDADO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008 £ 2007

(Valores expressos am mihares de aurs)

ACTIVO Notas
ACTIVOS NAQ CORRENTES:
Propriedades de investimenio 5
Activos fixas tangiveis 8
Activos intanglveis T
Ir oM a emp °0 grupo B8
Culros investimentas g
Activos por impostas diendos 10
Total de activos nao comentas
ACTIVOS CORRENTES:
Inventanos 12
Cligntes 13
Estado @ outros entes pablicos 14
Cantas a recaber de accionistas & $0CI0S 15
Cutras gividas de lerceiros 18
Actvos financeiros detidos para negeciacic 18
Caixa e equivatentes de caixa 18
Provisfes téenicas de ressegures cadido 20
Culros activos comentes 17
Cutios activos
Devedaores por seguro directo e resseguno 21
Total de activos comentes
Achvos datidos para venda 11
Towal go activo
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO Notas
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 22
Prémios de emissdo 22
Acgles propnas 2
Raservas legais 23
Reservas de conversao cambial 23
Quitras reservas 23
Resuliados transitados 23
Resultado liguido do exerclcio 23
Total do capital proprio atnbulvel aos accionistas da ampresa mae
Interesses minontanos 24
Total do capital propng
PASSIVO NAQ CORRENTE:
Empréstimes bancdnos de longoe prazo 27
i onista perd
Outros emprésiimos 27
Provisdes técnicas 26
Qutras provisies 25
Passivos por i 10
Quitros passvos ndo corentos 28
Tolal de passives nao comanles
PASSIVO CORRENTE
Empréstimos bancanos de cunc prazo 27
Empréstimos obngacionistas a7
Cutros empréstimos 27
Fomecedores 29
Estado e outros entes poblicos 14
Accionsias | sG0os 15
Outras dividas a terceiros 30
Outros passives cormentes 17
Outros passivos
Credores por seguro directo e ressegura 3
Total de passivos cofrantes
Total do passivo
Tolal de passive e de capital propno

O anexo faz parte inlegrante destes balangos.

31 de D 31 de Dy o
e 2008 die 2007
9.084 18,493
242215 336848
13.0685 55548
73501 238155
8493 602.681
562 19.696
345,820 1271422
82162 88 6o4
76,106 107.428
12.680 30.965
3508 6,486
472050 5734351
57.460 126.357
162.778 961 429
15.531 22108
25937 130.083
17.418 21687
526.810 7228 558
21.937 -
1.205.667 B.mm
31 ge Dezembro 31 de Dezembro
de 2008 de 2007
£70.825 470.625
151.104 151.104
{22.005) (23445}
B8.155 7.087
as 1.557
{182.134) (108 583)
50.140 (14.786)
160.682 29.626
306.538 £13.435
11.307 41.737
317845 555 172
74377 1 602.563
100.000 100.000
187235 186 553
37.088 13.020
1404 5207
1321 -
401535 1807.431
229.513 148.408
24553 11.816
138614 166.554
10.561 32216
103,440 4125
18.420 4.750.870
40339 585 582
10.846 336.666
576286 5.038.376
677.821 7.945.807
1 205.667 B.500 979




SOCIEDADE LUSA DE NEGOCIOS, SGPS, S.A,
EMONS ES CO | A R LTAD

DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008 E 2007

{Valores expressos em milhares de euros)

Notas 2008 2007
Proveitos operacionais:
Vendas e prestagdes de servigos 32 359.927 398.855
Variagdo da produgdo 7.241 8.207
Outros proveilos operacionais a7 17.847 62.182
Total de proveitos operacionais 385.016 469.244
Custos operacionais:
Custo das vendas 34 (200.897) (202 687)
Fornecimentos e servigos externos 35 (134.011) (172.075)
Custos com o pessoal 36 (83.582) (177.285)
Amonizagbes e depreciagbes Ge7 (21.916) {37.708)
Provisbes e perdas por imparidade {42.066) (36.037)
Outros custos operacionais 38 (34.845) (76.825)
Total de custos operacionais (517.418) {709.618)
Resultados operacionais (132.402) {240.371)
MARGEM TECNICA DA ACTIVIDADE DE SEGURDS
Prémios, liquidos de resseguro 39 110.885 115.557
Resultados em investimenios afectos a contratos de seguros 39 (10.537) 8.705
Custos com sinistros liquidos de resseguro 39 (108.500) (74.319)
Total de margem técnica da actividade de seguros {8.142) 49.943
Custos e perdas financeiros 40 {45.247) (505.644)
Proveitos e ganhos financeiros 41 17.844 745.324
Resultados financeiros (27.403) 239.680
Resultados relativos @ empresas associadas 3 {2.601) 5.287
Resultado antes de impostos (170.548) 54.539
Imposto sobre o rendimento do exercicio 10 118 (20.358)
Resultado apds impostos de operagdes descontinuadas
Resultado liquido consolidado do exercicio (170.430) 34.183
Resultado liquido do exercicio atribuivel a:
Detentores do capital da empresa-mae (169.682) 29626
Interesses minoritarios (T48) 4.557
(170.430) 34.183

Resultado por acgdo basico

O anexo faz parte integrante destas demonstragdes,
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SOCIEDADE LUSA DE NEGOCIOS. SGPS, S.A.
DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DOS FLUXOS DE CAIXA

DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008 E 2007

{Valores expressos em milhares de euros)

2008 2007
ACTIVIDADES OPERACIONAIS
Recebimentos de clientes 284.946 812
Pagamentos a fornecedores (227.295) (436.261)
Pagamentos ao pessoal (47.125) (177.285)
Caixa gerada pelas operagdes 20.527 (612.734)
Pagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento (2.281) (20.796)
Outros recebimentos/ipagamentos (20.675) (140.841)
Prémios e custos com sinistros, liquidos de resseguro {10.976) 39.340
(33.933) (132.297)
Fluxos de caixa das actividades operacionais (1) {13.406) (745.031)
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
Pagamentos respeitantes a:
Activos tangiveis {28.843) (132.498)
Activos intangiveis (290) -
Investimentos financeires (44.384) (566.072)
Outros (83.982) (87.369)
{157.499) (785.939)
Recebimentos provenientes de:
Activos tangiveis 5876 83.288
Aclivos intangiveis 13 -
Investimentos financeiros 21.256 444 382
Qutros activos 5803 -
Subsidios ao investimento 1 1.200
Juros e rendimentos similares 6.035 g43.221
Dividendos 37.281 2918
76.364 1.475.009
Fluxos de caixa das actividades de investimento (2) (81.135) 689.070
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de:
Financiamentos obtidos 75.087 963.448
Realizagdes de capital e de outros instrumentos de capital proprio - 7417
Qutros 119.238 -
194.325 970.866
Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos (48.215) (908.799)
Juros e gastos similares (20.413) (300.906)
Dividendos (242) (479)
Qutros (18.444) (14.021)
(87.315) (1 .224.33_5_)_
Fluxos de caixa das actividades de financiamento (3) 107.011 (253.339)
Variagdo de caixa e equivalentes de caixa (1+2+3) 12.470 (309.200)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 316.586 625.886
Alteragdes no perimetro de consolidagdo (166.278) -
Caixa e equivalentes de caixa no fim do exercicio 162.778 316.586

O anexo faz parte integrante destas demonstragdes.




SOCIEDADE LUSA DE NEGOCIOS, SGPS, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008 e 2007

(Montantes em milhares de Euros — mEuros, excepto quando expressamente indicado)

2.1

NOTA INTRODUTORIA

O Grupo SLN é constituido pela Sociedade Lusa de Negocios, SGPS, S.A (“SLN” ou “Sociedade”) e
subsidiarias.

A SLN é uma sociedade gestora de participagdes sociais, constituida por escritura publica em 11 de
Setembro de 1998, tendo por objecto a gestdo de participagdes sociais noutras sociedades como
forma indirecta de exercicio de actividades econdmicas. A SLN detém participagdes em empresas
que actuam em diferentes areas de negécio, nomeadamente no sector imobiliario, cuidados
hospitalares, comércio de retalho automével, agro-alimentar, gestao de hotelaria e turismo. A
estrutura juridico-econémica do Grupo SLN esta organizada por sub-holdings especializadas por
area de negocio. As principais sub-holdings do Grupo SLN s&o as seguintes:

= BPN, SGPS, S.A.

SLN Investimentos, SGPS, S.A.

Partinvest, SGPS, S.A.

GP Salde, SGPS, S.A.

Pleiade, SGPS, S.A.

SLN Multiauto, SGPS, S.A.

SLN Novas Tecnologias, SGPS, S.A.

Partinvest Imobiliaria, SGPS, S.A.

e @ e @

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2008, as accdes representativas do capital social
do Banco Portugués de Negocios, S.A. (BPN) foram nacionalizadas ao abrigo da Lei n° 62-A/2008,
de 11 de Novembro. A nacionalizagdo do BPN, S.A. implicou a saida do perimetro de consolidagdo
das seguintes entidades:

e Banco Portugués de Negocios, S.A;

Real Vida Seguros, S.A;

Banco Efisa, S.A,;

BPN Cayman, Limited;

BPN Gestao de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Mobiliario, S.A.;

BPN Imofundos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobiliario, S.A.;

BPN Crédito — Instituicdo Financeira de Crédito, S.A;

BPN Brasil, S.A.

Em 26 de Novembro, na sequéncia da nacionalizag&o do Banco Portugués de Negocios, a
Sociedade Lusa de Negdcios alterou a sua sede para a Rua Dr. José Espirito Santo, Lote1 — A,
1959 — 001, em Lisboa.

BASES DE APRESENTACAO, POLITICAS CONTABILISTICAS E COMPARABILIDADE DA
INFORMACAO

Bases de apresentacdo

As demonstracdes financeiras consolidadas anexas foram preparadas no pressuposto da
continuidade das operagdes, com base nos livros e registos contabilisticos mantidos de acordo com
os principios consagrados nas Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS”), tal como
adoptadas na Uni&o Europeia, em vigor para exercicio econdmico iniciado em 1 de Janeiro de 2008.
Estas correspondem as Normas Internacionais de Relato Financeiro, emitidas pelo International
Accounting Standards Board (“IASB”) e interpretagdes emitidas pelo International Financial
Reporting Interpretations Committee (“IFRIC”) ou pelo anterior Standing Interpretations Committee
(“SIC”), que tenham sido adoptadas na Unido Europeia.



SOCIEDADE LUSA DE NEGOCIOS, SGPS, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008 e 2007

(Montantes em milhares de Euros — mEuros, excepto quando expressamente indicado)

Novas normas contabilisticas e impacto nas demonstracdes financeiras anexas

Em 2007 foi aprovada (“endorsed”) pela Unido Europeia, a IFRS 8 — Operating Segments, a qual é
efectiva para exercicios econémicos iniciados em ou apos 1 de Janeiro de 2009. Durante o exercicio
findo em 31 de Dezembro de 2008 e até a data de aprovacdo destas demonstragées financeiras,
foram aprovadas (“endorsed”) pela Unido Europeia as seguintes normas contabilisticas e

interpretagdes:
Data de
__ Eficacia
Com aplicacdo obrigatéria no exercicio de 2008
IAS 39/IFRS 7 — Reclassificagdo de activos financeiros (Alteragdes) 01-07-08
IFRIC 13 - Programas de fidelizag&o de clientes 01-07-08

IFRIC 14 - IAS 19 O Limite sobre um activo de beneficios definidos, requisitos de  01-01-08
financiamento minimo e respectiva interaccao
Com aplicacio obrigatéria apés 2008

IFRS 8 — Segmentos operacionais 01-01-09
IFRS 2 - Pagamentos baseados em acgdes (Alteragtes) 01-01-09
IAS 1 - Apresentacdo das demonstragoes financeiras (Revista) 01-01-09
IAS 23 - Custos de empréstimos obtidos (Alteragdes) 01-01-09

IAS 32/1AS 1 - Instrumentos Financeiros com uma Opgédo Put e Obrigagdes Decorrentes  01-01-09
de uma Liquidagdo (Alteragdes)

Melhoramentos das Normas Internacionais de Relato Financeiro (2007) 01-01-09
IFRS 1/IAS 27 - Custo de um investimento numa subsidiaria, entidade conjuntamente  01-01-09
controlada ou associada

A entrada em vigor da IFRIC 13 e IFRIC 14 em 2008, n&o teve qualquer impacto nas demonstragbes
financeiras anexas.

As restantes normas aprovadas (“endorsed”) pela Unido Europeia, mencionadas acima, ndo foram
adoptadas pelo Grupo SLN em 2008, em virtude da sua aplicagcdo ndo ser obrigatéria para este
exercicio economico, e o Grupo ter decidido ndo as adoptar antecipadamente. Nao sdo estimados
impactos significativos nas demonstragdes financeiras do Grupo, decorrentes da adopgéo dessas
normas, com excepg¢do das alteragdes ao nivel de apresentacdo, decorrentes da entrada em vigor
da IAS 1 — Apresentacdo de demonstragdes financeiras (RevisZo).

As seguintes normas contabilisticas e interpretagbes foram ja emitidas a esta data embora n&o se
encontrem ainda aprovadas (“endorsed”) pela Unido Europeia:

Data de

eficacia
Alteragdo ao IFRS 3 - Concentragdes empresariais 01-07-09
Alteracd@o ao IFRS 1 - Adopgao pela primeira vez dos IFRS 01-07-09
IAS 27 - Demonstragdes financeiras consolidadas e individuais 01-07-09
IAS 39 - Itens elegiveis de cobertura (alteragdes) 01-07-09
IAS 39 - ReclassificagGes de activos financeiros (alteragdes) 01-07-09
IFRS 7 - Incrementos qualitativos as divulgagtes relativas aos Instrumentos Financeiros (alteragtes) 01-01-09
IFRIC 12 - Contratos relativos a servigos de concessdo 01-01-09
IFRIC 15 - Contratos relativos a construg@o imobiliaria 01-01-09
IFRIC 16 - Cobertura de investimento liquido em operagdes no exterior 01-10-08
IFRIC 17 - Distribuicdo aos accionistas de activos ndo monetarios 01-07-09
IFRIC 18 - Transferéncia de activos de clientes 01-07-09

Relativamente a estas normas e interpretagdes, emitidas pelo IASB mas ainda ndo aprovadas
(“endorsed”) pela Unido Europeia, ndo se estima que da futura adopgdo das mesmas decorram
impactos significativos para as demonstragdes financeiras consolidadas anexas.
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008 e 2007

(Montantes em milhares de Euros — mEuros, excepto quando expressamente indicado)

2.2

2.3

Comparabilidade da informacado

Em 2008 e 2007, as demonstragdes financeiras consolidadas do Grupo SLN foram preparadas de
acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IAS/IFRS), tal como adoptadas pela
Uni&o Europeia, tal como referido anteriormente.

Contudo, face a alterag3o significativa do perimetro de consolidagéo entre 2008 e 2007 motivada
essencialmente pela nacionalizagdo do BPN, S.A. descrita na Nota introdutéria, as demonstragées
financeiras em 2008 ndo sdo comparaveis com as demonstragdes financeiras consolidadas de 2007.

Dada a complexidade e dimens3o das transaccbes do conjunto de empresas nacionalizadas, n&o foi
possivel de forma fiavel assegurar o cumprimento integral dos requisitos previstos na IAS 1 -
Apresentagdo das demonstragdes financeiras.

Principios de consolidacdo

Os métodos de consolidagdo adoptados pela SLN sdo os seguintes:

a) Investimentos financeiros em empresas subsidiarias

As participagdes financeiras em empresas nas quais a SLN detenha, directa ou indirectamente,
mais de 50% dos direitos de voto em Assembleia Geral de Accionistas e detenha o poder de
controlar as suas politicas financeiras e operacionais (definigdo de controlo utilizada pela SLN),
foram incluidas nas demonstragées financeiras consolidadas anexas pelo método de
consolidagdo integral. O capital préprio e o resultado liquido destas empresas, correspondente a
participacdo de terceiros nas mesmas, séo apresentados no balango consolidado e na
demonstragdo de resultados consolidada, respectivamente, na rubrica “Interesses minoritarios”.
As empresas incluidas nas demonstragées financeiras encontram-se detalhadas na Nota 3.

Os activos e passivos de cada filial sdo identificados ao seu justo valor na data de aquisigéo.
Qualquer excesso do custo de aquisicao face ao justo valor dos activos e passivos liquidos
adquiridos é reconhecido como diferenga de consolidagdo. Caso o diferencial entre o custo de
aquisicao e o justo valor de activos e passivos liquidos adquiridos seja negativo, o mesmo &
reconhecido como proveito do periodo, apés reconfirmagao do justo valor atribuido. Os
interesses dos accionistas minoritarios sdo apresentados pela respectivo proporgdo do justo
valor dos activos e passivos identificados.

As transacgGes e os saldos entre as empresas consolidadas sdo eliminados no processo de
consolidagao, bem como os dividendos distribuidos.

Sempre que necessario, sao efectuados ajustamentos as demonstragdes financeiras das
empresas subsidiarias, tendo em vista a uniformizacdo das respectivas politicas contabilisticas
com as da SLN.

Os investimentos financeiros em empresas controladas pela SLN e excluidas da consolidagéo
s&o apresentados ao custo de aquisigdo deduzido de eventuais perdas de imparidade (Nota 8).

Quando as perdas acumuladas de uma subsidiaria, atribuiveis aos interesses minoritarios,
excedem o interesse minoritario no capital proprio dessa subsidiaria, o excesso € atribuivel a
SLN, sendo os prejuizos contabilizados em resultados na medida em que forem incorridos. Os
lucros obtidos subsequentemente sdo reconhecidos como proveitos da SLN até que as perdas
previamente absorvidas sejam recuperadas.
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b) Investimentos financeiros em associadas e empresas do grupo

c)

Os investimentos financeiros em empresas associadas (empresas nas quais a Empresa exerce
influéncia significativa, mas ndo detém controlo ou controlo conjunto das mesmas, através da
participagdo nas decisdes relativas as suas politicas financeiras e operacionais - geralmente
investimentos representando entre 20% e 50% do capital de uma empresa) sdo registados pelo
método de equivaléncia patrimonial.

De acordo com o método da equivaléncia patrimonial, as participagdes financeiras séo
registadas pelo seu custo de aquisi¢do, ajustado pelo valor correspondente a participacéo da
SLN nos resultados liquidos da empresa associada por contrapartida de ganhos ou perdas do
exercicio. Adicionalmente os investimentos em associadas podem ser ajustados pelo
reconhecimento de perdas por imparidade. Os dividendos recebidos destas empresas séo
registados como uma diminuig&o do valor de investimentos financeiros.

E feita uma analise dos investimentos em associadas com o objectivo de identificar situages de
imparidade, sendo registadas como custo as perdas por imparidade que se demonstrem existir.

Quando a proporgdo da SLN nos prejuizos acumulados da associada excede o valor pelo qual o
investimento se encontra registado, o mesmo é registado pelo valor nulo, excepto quando a
SLN tenha assumido compromissos para com esta associada.

Os ganhos né&o realizados em transacgdes com associadas sdo eliminados proporcionalmente
ao interesse da SLN na associada por contrapartida do investimento nessa mesma associada.
As perdas ndo realizadas s&o similarmente eliminadas, mas somente até ao ponto em que a
perda ndo evidencia que o activo transferido esteja em situagdo de imparidade.

Os investimentos financeiros em associadas e empresas do grupo encontram-se detalhados na
Nota 8.

Diferencas de consolidacao

As diferengas de consolidagdo negativas (goodwill positivo) resultantes das concentracdes de
actividades empresariais ocorridas até 1 de Janeiro de 2005 encontram-se deduzidas aos
capitais proprios.

A SLN contabiliza as aquisicées de empresas subsidiarias e associadas ocorridas apds 1 de
Janeiro de 2005 pelo método da compra. O custo de aquisigdo equivale ao justo valor,
determinado a data de compra, dos activos cedidos, dos passivos incorridos ou assumidos
adicionado de quaisquer custos atribuiveis a aquisigao.

As diferengas de consolidagdo representam a diferenga entre o valor de custo e o justo valor
proporcional da situagdo patrimonial adquirida.

As diferengas entre o custo de aquisicdo dos investimentos em filiais sediadas no estrangeiro e
o justo valor dos activos e passivos identificaveis dessas filiais a data da sua aquisi¢ao,
encontram-se registadas na moeda funcional dessas filiais, sendo convertidas para a moeda de
reporte da SLN (Euro) a taxa de cambio em vigor na data de balango. As diferengas cambiais
geradas nessa conversdo séo registadas na rubrica de “Reservas de converséo cambial”

De acordo com a IFRS 3 — Concentragdes de Actividades Empresariais, o goodwill positivo €
reconhecido no activo pelo seu valor de custo e ndo é amortizado. O valor recuperavel do
goodwill reconhecido no activo é revisto anualmente, independentemente dos sinais de
imparidade, conforme previsto na IAS 36 — Imparidade de Activos.

No caso de investimentos em associadas, o goodwill esta incluido no respectivo valor de
balanco determinado com base no método de equivaléncia patrimonial.

As diferengas de consolidagZo positivas (goodwill negativo ou badwill) sdo reconhecidas
directamente em resultados no periodo em que a aquisi¢ao ocorre.
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d) Conversdo cambial

Nas empresas cuja moeda de relato é o Euro, as transac¢des em moeda estrangeira séo
convertidas a taxa de cambio em vigor na data de transacgdo. Os activos e passivos monetarios
expressos em moeda estrangeira séo convertidos para Euros a taxa de c&mbio em vigor na
data do balancgo. As diferengas cambiais resultantes desta conversé&o s&o reconhecidas em
resultados.

Os activos e passivos ndo monetérios registados ao custo histérico, expressos em moeda
estrangeira, séo convertidos a taxa de cambio em vigor na data da transacgé&o. Activos e
passivos ndo monetarios expressos em moeda estrangeira registados ao justo valor sédo
convertidos a taxa de cambio em vigor na data em que o justo valor foi determinado.

e) Operagdes em moeda estrangeira

As operagGes em moeda estrangeira sdo registadas segundo o sistema multi-currency, isto &,
nas respectivas moedas de denominagéo. Este método prevé que todos os saldos expressos
em moeda estrangeira sejam convertidos para Euros com base no cambio indicativo do dia para
operagdes a vista, divulgado a titulo indicativo pelo Banco de Portugal.

Os proveitos e custos apurados nas diferentes moedas, sdo convertidos mensalmente, com
base no cambio indicativo divulgado pelo Banco de Portugal para o Ultimo dia atil do més.

A posigcdo cambial a vista em cada moeda é dada pelo saldo liquido dos activos e dos passivos
dessa moeda, acrescidos dos montantes das operagdes & vista a aguardar liquidagéo e das
operagbes a prazo que se vengam nos dois dias uteis subsequentes. A posigdo cambial a vista
& reavaliada diariamente com base nos cambios oficiais de divisas do dia, divulgados a titulo
indicativo pelo Banco de Portugal, dando origem & movimentac@o da conta de posi¢cdo cambial
(moeda nacional) por contrapartida de contas de custos ou proveitos.

2.4 Activos tangiveis

Os activos tangiveis da SLN, na sua mensuragao inicial, encontram-se registadas ao custo de
aquisicao ou producdo até aquela data, deduzido das amortizagdes e das perdas por imparidade
acumuladas.

A SLN optou pela aplicagéo da regra geral definida na IAS 16, em que os activos tangiveis, na sua
mensuragao subsequente, sdo escrituradas pelo seu custo, deduzido de qualquer depreciagdo
acumulada e quaisquer perdas por imparidade acumuladas.

As amortizagdes sdo calculadas, apoés o inicio de utilizagdo dos bens, numa base sistematica ao
longo do periodo de vida (til estimada para cada grupo de bens e registadas por contrapartida da
rubrica "Amortizagbes e depreciagoes" da demonstragéo consolidada de resultados.

As perdas de imparidade detectadas no valor de realizacdo do activo tangivel, sdo registadas no ano
em que se estimam, por contrapartida da rubrica "Provises e perdas de imparidade" da
demonstracdo consolidada de resultados.

As taxas de amortizag&o utilizadas correspondem aos seguintes periodos de vida Gtil estimada:

Anos de vida util

Imoveis 20a50
Obras em edificios proprios 20a 50
Obras em edificios arrendados 10a20
Equipamentos 4210
Outras imobilizagbes corporeas 10

As despesas de investimento em obras ndo passiveis de recuperagao, realizadas em edificios
arrendados, sdo amortizadas em prazo compativel com a sua utilidade esperada ou do contrato de
arrendamento.

Os terrenos ndo sdo amortizados.
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2.6

Os activos tangiveis adquiridos até 1 de Janeiro de 2005 foram registados, conforme previsto na

IFRS 1, pelo valor contabilistico na data de transicao para as IAS/IFRS, que corresponde ao custo
ajustado por reavaliagdes efectuadas nos termos da lei, decorrentes da evolugdo de indices gerais
de precgos e por reavaliagées econdémicas. Adicionalmente, foram registados os correspondentes

impostos diferidos passivos.

Os activos tangiveis em curso, os quais, representam imobilizado ainda em fase de
construgdo/promogao, encontrando-se registados ao custo de aquisi¢cdo deduzido de eventuais
perdas por imparidade. Estes activos sdo amortizados a partir do momento em que os activos
subjacentes estejam concluidos ou em estado de uso.

As mais ou menos valias resultantes da venda ou abate do activo tangivel sdo determinadas como a
diferenga entre o prego de venda e o valor liquido contabilistico na data de alienagao/abate, sendo
registadas na demonstracédo de resultados como “Outros proveitos operacionais” ou “Outros custos

operacionais”.

Propriedades de investimento

As propriedades de investimento compreendem essencialmente edificios e outras construgdes
detidos para auferir rendimentos ou valorizag&o do capital ou ambos e nZo para uso na produgdo ou
fornecimento de bens, servigos ou para fins administrativos ou para venda no decurso da actividade
correntes dos negocios.

As propriedades de investimento sdo registadas pelo seu justo valor determinado por avaliagcéo
efectuada por entidade especializada e independente. As variagdes no justo valor das propriedades
de investimento sdo reconhecidas directamente na demonstragéo de resultados.

Os custos subsequentes com as propriedades de investimento sé sdo reconhecidos no activo se for
favoravel que deles resultardo beneficios econdémicos futuros acrescidos face aos considerados no
reconhecimento inicial. Os ganhos e perdas resultantes nas alteragdes no justo valor de
propriedades de investimento sdo reconhecidos nos resultados do periodo em que ocorrem.

Activos intangiveis

Os activos intangiveis correspondem essencialmente a despesas da fase de desenvolvimento de
projectos implementados e a implementar, bem como custos de software adquirido, em qualquer das
situagbes quando se espera que venham a gerar beneficios econémicos futuros para além de um
exercicio.

Os activos intangiveis sdo amortizados pelo método das quotas constantes, ao longo do periodo de
vida util estimado do bem, o qual em geral, corresponde a um periodo de trés anos.
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2.7

2.8

Locacdes

A SLN classifica as operagdes de locagdo como locagdes financeiras ou locagdes operacionais,

em fungao da sua substancia e ndo da sua forma legal, cumprindo os requisitos definidos na IAS 17

- Locagbes. Sao classificadas como locagdes financeiras as operagdes em que 0s riscos e
beneficios inerentes a propriedade de um activo sdo transferidos para o locatario. Todas as
restantes operagdes sao classificadas como locagdes operacionais.

Locacdes operacionais

a) _SLN como locatario
Os pagamentos efectuados pela SLN & luz dos contratos de locag@o operacional sdo registados

em custos no periodo a que dizem respeito.

b) SLN como locador
Os activos que tenham sido adquiridos para a realizacdo de operagdes de locagdo operacional
sdo registados na conta de “Activos tangiveis”, pelo custo de aquisi¢do da propriedade locada,
que é equivalente ao valor actual das rendas de locagdo vincendas. Estes activos séo
amortizados de acordo com o procedimento descrito na Nota 2.4.

As rendas dos contratos s&o contabilizadas na rubrica de outros activos, por contrapartida de
proveitos do exercicio. O reconhecimento do resultado financeiro reflecte uma taxa de retorno
periddica constante sobre o investimento do locador.

Locacoes financeiras

c) _SLN como locatario
Os contratos de locagao financeira sdo registados na data do seu inicio, no activo e no passivo,
pelo custo de aquisicdo da propriedade locada, que é equivalente ao valor actual das rendas de
locagdo vincendas.

Estes activos sdo amortizados de acordo com o procedimento descrito na Nota 2.4.

As rendas s&o constituidas (i) pelo encargo financeiro que é debitado em resultados e (ii) pela
amortizagdo financeira do capital que é deduzida ao passivo. Os encargos financeiros sdo
reconhecidos como custos ao longo do periodo da locagao, a fim de produzirem uma taxa de
juro periddica constante sobre o saldo remanescente do passivo em cada periodo.

d) _SLN como locador
Os activos detidos sob locagéo financeira sdo registados no balango como créditos concedidos
pelo valor equivalente ao investimento liquido realizado nos bens locados.
Os juros incluidos nas rendas aos Clientes sdo registadas como proveitos enquanto que as
amortizagGes de capital, também incluidas nas rendas, sdo deduzidas ao valor do crédito
concedido a Clientes. O reconhecimento dos juros reflecte uma taxa de retorno periédica
constante sobre o investimento liquido remanescente do locador.

Activos detidos para venda

A norma IFRS 5 — “Activos n&o correntes detidos para venda e operagdes descontinuadas” é
aplicavel a activos isolados e também a grupos de activos a alienar, através de venda ou outro
meio, de forma agregada numa Unica transac¢&o, bem como todos os passivos directamente
associados a esses activos que venham a ser transferidos na transacgdo (denominados “grupos de
activos e passivos a alienar”).
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Os activos néo correntes, ou grupos de activos e passivos a alienar sdo classificados como detidos
para venda sempre que seja expectavel que o seu valor de balanco venha a ser recuperado através
de venda, e ndo de uso continuado. Para que um activo (ou grupo de activos e passivos) seja
classificado nesta rubrica é necessario o cumprimento dos seguintes requisitos:

¢ A probabilidade de ocorréncia da venda seja elevada;

e O activo esteja disponivel para venda imediata no seu estado actual;

e Devera existir a expectativa de que a venda se venha a concretizar até um ano apos a
classificagcao do activo nesta rubrica.

Os activos registados nesta rubrica ndo séo amortizados, sendo valorizados ac menor entre o custo
de aquisigdo e o justo valor, deduzido dos custos a incorrer na venda.

Caso o valor registado em balango seja superior ao justo valor, deduzido dos custos de venda, sdo
registadas perdas por imparidade na rubrica “Provisdes e perdas por imparidade”.

Os activos registados nesta rubrica correspondem essencialmente a participagdes financeiras para
as quais existe intengdo de alienagao no curto prazo no ambito do processo de reestruturacao
actualmente em curso no Grupo SLN.

Encargos financeiros com empréstimos

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

Os encargos financeiros de empréstimos obtidos directamente relacionados com a aquisigéo,
construcdo ou produgédo de activos fixos, ou projectos imobiliarios classificados em inventarios ou
propriedades de investimento em desenvolvimento, sdo capitalizados, fazendo parte do custo do
activo. A capitalizagdo destes encargos comega apos o inicio da preparacado das actividades de
construgdo ou desenvolvimento do activo e é interrompida quando aqueles activos estdo disponiveis
para utilizag@o ou no final de producdo ou construgdo do activo ou quando o projecto em causa se
encontra suspenso. Quaisquer proveitos financeiros gerados por empréstimos obtidos, directamente
relacionados com um investimento especifico, sdo deduzidos aos encargos financeiros elegiveis
para capitalizagao.

2.10 Inventarios

2.1

As mercadorias e matérias-primas encontram-se registadas ao custo de aquisi¢cdo deduzido dos
valores dos descontos (obtidos ou estimados obter) ou ao valor realizavel liquido, dos dois o mais
baixo, utilizando-se o custo médio como método de custeio.

Os produtos acabados e semi-acabados, os subprodutos e trabalhos em curso encontram-se
valorizados ao custo médio ponderado de produgéo ou ao valor realizavel liquido, dos dois o mais
baixo. O custo de producéo inclui o custo das matérias-primas incorporadas, méo-de-obra e gastos
gerais de fabrico (considerando as amortizagdes dos equipamentos produtivos calculados em
funcdo de niveis normais de utilizagdo). O valor realizavel liquido corresponde ao prego de venda
normal deduzido dos custos para completar a produg&o e dos custos de comercializagdo.

As diferencgas entre o custo e o respectivo valor de realizagdo dos inventarios, no caso deste ser
inferior ao custo, séo registadas como “Provisées e perdas por imparidade”.

Provisées

As provisbes sdo reconhecidas, quando a SLN tem uma obrigag&o presente (legal ou implicita)
resultante de um evento passado, sendo provavel que para a resolugdo dessa obrigag&o ocorra uma
saida de recursos e o montante da obrigagédo possa ser razoavelmente estimado. As provisdes sdo
revistas na data de cada balango e sdo ajustadas de modo a reflectir a melhor estimativa a essa
data.
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2.12 Instrumentos financeiros

A SLN classifica os instrumentos financeiros nas seguintes categorias:
a) Investimentos

Os investimentos classificam-se como segue:
e Investimentos mensurados ao justo valor através de resultados
e Investimentos disponiveis para venda

Os investimentos mensurados ao justo valor atraveés de resultados incluem os investimentos
detidos para negociacdo que a SLN adquire tendo em vista a sua alienagdo num curto periodo de
tempo, sendo classificados no balango consolidado como “Activos financeiros detidos para
negociagdo”.

A SLN classifica como investimentos disponiveis para venda os que ndo sdo enquadraveis como
investimentos mensurados ao justo valor através de resultados nem como investimentos detidos
até a maturidade. Estes activos sao classificados como activos ndo correntes, excepto se houver
intengao de os alienar num periodo inferior 2 12 meses da data de balango.

Todas as compras e vendas destes investimentos s@o reconhecidas a data da assinatura dos
respectivos contratos de compra e venda, independentemente da data de liquidagdo financeira.

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

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

Os ganhos ou perdas provenientes de uma alteragéo no justo valor dos investimentos disponiveis
para venda sdo registados no capital proprio, na rubrica de “Reservas de justo valor” incluida na
rubrica “Outras reservas” até o investimento ser vendido, recebido ou de qualquer forma
alienado, ou até que o justo valor do investimento se situe abaixo do seu custo de aquisi¢ao e
que tal corresponda a uma perda por imparidade, momento em que o ganho ou perda acumulada
é registado(a) na demonstracdo de resultados.

Os ganhos ou perdas provenientes de uma alterag@o no justo valor dos investimentos
mensurados ao justo valor através de resultados s&o registados(as) nas rubricas de “Resultados
financeiros” da demonstragdo consolidada de resultados.

b) Clientes e outras dividas de terceiros

As dividas de "Clientes" e as "Outras dividas de terceiros" sdo registadas pelo seu valor nominal
e apresentadas no balango consolidado deduzidas de eventuais perdas por imparidade,
reconhecidas na rubrica “Provisdes e perdas por imparidade”, por forma reflectir o seu valor
realizavel liquido.

As perdas por imparidade s&o registadas na sequéncia de eventos ocorridos que indiquem,
objectivamente e de forma quantificavel, que a totalidade ou parte do saldo em divida ndo sera
recebido. Para tal, cada empresa do Grupo SLN tem em consideragéo informagdo de mercado
gue demonstre que:

e a contraparte apresenta dificuldades financeiras significativas;
» se verifiguem atrasos significativos nos pagamentos por parte da contraparte;
e se torna provavel que o devedor va entrar em liquidagdo ou reestruturacgéo financeira.
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c) Classificacdo de capital proprio ou passivo

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

Os instrumentos de capital préprio evidenciam um interesse residual nos activos do Grupo SLN
apo6s dedugdo dos passivos e sdo registados pelo valor recebido, liquido de custos suportados
com a sua emissao.

d) Empréstimos

Os empréstimos sdo registados no passivo pelo valor nominal recebido. Os encargos
financeiros sdo calculados de acordo com a taxa de juro efectiva e contabilizados nas rubricas
de “Resultados financeiros” da demonstragé@o consolidada de resultados de acordo com o
principio da especializagdo dos exercicios.

e) Fornecedores e outras dividas a terceiros

As dividas a “Fornecedores” e “Outras dividas a terceiros” sdo registadas pelo seu valor
nominal, dado que ndo vencem juros e o efeito do desconto é considerado imaterial.

f) Caixa e equivalentes de caixa

Os montantes incluidos na rubrica de “Caixa e equivalentes de caixa” correspondem aos valores
de caixa, depdsitos bancarios, depdsitos a prazo e outras aplicagdes de tesouraria, venciveis a
menos de trés meses, e que possam ser imediatamente mobilizaveis com risco insignificante de
alteracao de valor.

Para efeitos da demonstragéo consolidada dos fluxos de caixa, a rubrica de caixa e
equivalentes de caixa compreende também os descobertos bancarios incluidos na rubrica de
Empréstimos, no balango consolidado.

Todos os montantes incluidos nesta rubrica sdo passiveis de ser realizados no curto prazo ndo
existindo penhoras ou garantias prestadas sobre estes activos.

2.13 Activos e passivos contingentes

Os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragées financeiras consolidadas,
sendo os mesmos divulgados no anexo, a menos que a possibilidade de uma saida de fundos
afectando beneficios econdémicos futuros seja remota, caso em que nado sao objecto de divulgagao.

Os activos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragées financeiras consolidadas mas
divulgados no anexo quando é provavel a existéncia de um beneficio econdémico futuro.

2.14 Imposto sobre o rendimento

Todas as empresas do Grupo SLN s&o tributadas individualmente.

A SLN, as subsidiarias e associadas com sede em Portugal estao sujeitas ao regime fiscal
consignado no Cédigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas (IRC). No entanto, a
SLN Internacional, SGPS, S.A., sediada na Zona Franca da Madeira, beneficia de isencdo de IRC
até 31 de Dezembro de 2011, ao abrigo do artigo 33° do Estatuto dos Beneficios Fiscais, com a
redaccéo que lhe foi dada pelo Decreto-Lei n.° 198/2001, de 3 de Julho.

As subsidiarias da SLN, Inapal, S.A. e CNE — Cimentos Nacionais e Estrangeiros, S.A., no &mbito de
dois projectos de investimentos e de contratos assinados com a API — Agéncia Portuguesa para o
Investimento, em 2005, usufruem de beneficios fiscais previstos no artigo 39° do Estatuto dos
Beneficios Fiscais e regulamentados pelo Decreto-Lei n.° 409/99, de 15 de QOutubro.

Os impostos correntes s&o calculados com base nas taxas de imposto legalmente em vigor, para o
periodo a que se reportam os resultados.
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2.15

2.16

Os impostos diferidos activos e passivos, correspondem ao valor do imposto a recuperar e a pagar
em periodos futuros resultantes de diferengas temporarias entre um valor de um activo ou passivo
no balango e a sua base de tributagao.

Os impostos diferidos activos sdo reconhecidos até ao montante em que seja provavel a existéncia
de lucros tributaveis futuros aos quais as diferencas temporarias dedutiveis possam ser utilizadas.

Em 31 de Dezembro de 2008 o Grupo SLN n&o tem impostos diferidos activos registados, com
excepgao dos impostos originados pelas participadas Lisbon United Kingdom Hospital, S.A.,
Microcular — Centro de Microcirurgia Ocular Laser e Diagnéstico, S.A. e Motorex, Lda no montante
total de 562 mEuros.

Os impostos diferidos activos e passivos sdo calculados com base nas taxas fiscais decretadas para
o periodo em que se prevé que seja realizado o respectivo activo ou passivo.

Os impostos correntes e os impostos diferidos sédo relevados em resultados excepto os que se
relacionam com valores registados directamente em capitais proprios.

Os lucros distribuidos a SLN, por empresas subsidiarias ou associadas localizadas no territério
nacional, ndo s&o tributados na esfera desta, em virtude da aplicagdo do regime previsto no artigo
46° do CIRC, que prevé a eliminagdo da dupla tributagdo de lucros distribuidos.

Redito e especializacdo dos exercicios

Os proveitos decorrentes de vendas s3o reconhecidos na demonstragio de resultados quando os
riscos e beneficios inerentes & posse dos activos sao transferidos para o comprador e 0 montante
dos proveitos possa ser razoavelmente quantificado. As vendas s3o reconhecidas liquidas de
impostos, descontos e outros custos inerentes a sua concretizagéo, pelo justo valor do montante
recebido ou a receber.

Contratos de seguros e contratos de investimentos

a) Classificacdo de contratos

O registo das transacgdes associadas aos contratos de seguro emitidos e aos contratos de
resseguro das companhias de seguros pertencentes ao Grupo SLN respeita as disposi¢des do
IFRS 4 — “Contratos de seguro”. Todos os contratos s&o contratos de seguro enquadraveis no
IFRS 4, dado que se tratam de contratos com risco de seguro significativo.

b) Reconhecimento de proveitos e custos

Os prémios de contratos de seguro n3o vida s3o registados quando devidos, na rubrica
“Prémios liquidos de resseguro”, da demonstrag&o de resultados.

Os prémios emitidos relativos a contratos de seguro n3o vida e os custos de aquisigdo
associados sdo reconhecidos como proveito e custo ao longo dos correspondentes periodos de
risco, através da movimentag&o da provisdo para prémios ndo adquiridos.

c) Provisdo para prémios ndo adquiridos e custos de aquisicdo diferidos

A provisdo para prémios ndo adquiridos corresponde ao valor dos prémios emitidos de contratos
de seguro ndo vida imputaveis a exercicios seguintes, ou seja, a parte correspondente ao
periodo desde a data de encerramento do balango até ao final do periodo a que o prémio se
refere. E calculada, para cada contrato em vigor, através da aplicagdo do método “Pro-rata
temporis” aos respectivos prémios brutos emitidos.

As despesas incorridas com a aquisi¢do de contratos de seguro, incluindo comissées de
mediag3o e as restantes despesas imputadas a funcéo de aquisicdo, sdo diferidas ao longo do
periodo a que se referem, sendo reconhecidas como uma dedugéo ao valor das provisdes
técnicas de contratos de seguros e reflectidas na rubrica de provisdes para prémios n&o
adquiridos.
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d)

De acordo com o previsto pelas normas do Instituto de Seguros de Portugal, os custos de
aquisicao diferidos para cada ramo técnico ndo podem ultrapassar 20% dos respectivos prémios
diferidos.

Provisdo para sinistros

Regista o valor estimado das indemnizagbes a pagar por sinistros ja ocorridos, incluindo os
sinistros ocorridos e nao participados (IBNR) e os custos administrativos a incorrer com a
regularizagao futura dos sinistros que actualmente se encontram em processo de gestéo e dos
sinistros IBNR. Com excepc¢ao das provisdes matematicas e para assisténcia vitalicia do ramo
acidentes de trabalho, as provisdes para sinistros registadas ndo sdo descontadas.

Provisdo para sinistros de acidentes de trabalho

A provisdo para sinistros do ramo acidentes de trabalho inclui a provisdo matematica, a provisdo
para despesas com assisténcia temporaria e a provisdo para despesas com assisténcia vitalicia.

A provisdo matematica do ramo acidentes de trabalho tem por objectivo registar a

responsabilidade relativa a:

e Pensbes a pagar relativas a sinistros cujos montantes ja estejam homologados pelo
Tribunal do Trabalho;

e Estimativa das responsabilidades por pensdes relativas a sinistros ja ocorridos mas que se
encontrem pendentes de acordo final ou sentenga, denominadas de pensdes definidas;

o Estimativa das responsabilidades por pensoes relativas a sinistros ja ocorridos mas cujos
respectivos processos clinicos ndo estdo concluidos a data das demonstragées financeiras
ou pensoes referentes a sinistros ja ocorridos mas ainda ndo declarados, denominadas
pensdes presumiveis.

As hipoteses e bases técnicas utilizadas no calculo das provisdes matematicas homologadas e
definidas de acidentes de trabalho s3o as seguintes:

Obrigatoriamente Nao

remiveis remiveis

Tabua de mortalidade TD 88/90 TV 88/390
Taxa de desconto 5,25% 4%
Encargos de gestao 2,40% 4%

A estimativa da provisdo matematica para pensGes presumiveis de acidentes de trabalho é
efectuada com base em tridngulos de desenvolvimento das variaveis historicas consideradas
relevantes para as provises matematicas conhecidas.

De acordo com a legislac&o vigente, a responsabilidade inerente ao incremento anual de
pensdes € assumida pelo FAT - Fundo de Acidentes de Trabalho. As companhias de seguro
efectuam o pagamento integral das pensées, sendo posteriormente reembolsadas pela parcela
da responsabilidade do FAT. A gestao deste fundo é da responsabilidade do Instituto de
Seguros de Portugal, sendo as suas receitas constituidas por contribui¢ées efectuadas pelas
companhias seguradoras e pelos préprios tomadores de seguro do ramo acidentes de trabalho.
Para o efeito & constituida uma provisdo para as contribuicdes futuras para o FAT relativas a
responsabilidades com pensées, ja existentes & data do balango.

A provisdo para despesas com assisténcia temporaria tem como objectivo registar a
responsabilidade relativamente a despesas com caracter n&o vitalicio de sinistrados de
acidentes de trabalho. O seu calculo baseia-se em modelos actuariais aplicados a matrizes de
run-off destas despesas.
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e)

A provisdo para despesas com assisténcia vitalicia (AV) diz respeito a despesas de caracter
vitalicio, e € calculada com as seguintes bases técnicas:

Esperanca Esperanca
de vida até 10 anos de vida superior 2 10 anos

Tabua de mortalidade TV 88/90 TV 88/90
Taxa de desconto 4% 4%
Encargos de gestao 2% 2%
Taxa de inflagéo 2% 2%
Renda Temporaria Vitalicia

As provisdes de acidentes de trabalho sdo calculadas recorrendo a bases de dados internas.

Provisdo para sinistros de automoével

No que diz respeito ao ramo automovel, os sinistros abertos geram automaticamente uma
provis&o inicial média por sub-sinistro, afectando a unidade em risco e o elemento de cobertura
em causa. A provisdo automatica varia também com a gravidade do dano corporal, caso este
exista. Esta provisdo pode ser revista, quando o gestor do sinistro verifique que ela é
desadequada e durante a vida do sinistro v&o ocorrendo ajustamentos, de acordo com a
informagé&o que vai sendo recolhida (relatérios técnicos especializados), ou seja, passa a existir
uma analise casuistica da provisdo disponivel.

Provisao para sinistros dos restantes ramos

A provisdo para sinistros dos restantes ramos é calculada caso a caso pelo seu gestor e revista
sempre que chegue nova informagéo através de relatérios técnicos especializados.

A analise a suficiéncia das provisdes para os diversos ramos é avaliada/validada pelo actuario
responsavel ao longo do ano, o qual elabora um relatério especifico no final do exercicio.

Esta analise é efectuada para os principais ramos / grupos de ramos, representativos de mais
de 90% das provisbes para sinistros, nomeadamente automével, acidentes de trabalho, incéndio
e outros danos em coisas e doenca.

As analises realizadas contemplam responsabilidades directas com os segurados (sinistros
declarados ou ndo) e ainda encargos a pagar no futuro, nomeadamente o FAT.

As estimativas efectuadas assentam em triangulos de pagamentos emitidos e utilizam quer
modelos deterministicos, quer modelos estocasticos.

Provisdo para desvios de sinistralidade

A proviséo para desvios de sinistralidade destina-se a fazer face a sinistralidade
excepcionalmente elevada nos ramos de seguros em que, pela sua natureza, se preveja que
aquela tenha maiores oscilagoes. Esta provisdo & constituida para o seguro de crédito, seguro
de caugdo, seguro de colheitas, risco de fendomenos sismicos e resseguro aceite — risco
atémico, de acordo com o estabelecido pelas normas do ISP.

Provisdo para riscos em curso

E calculada para todos os seguros n3o vida e destina-se a fazer face as situacdes em que os
prémios imputaveis a exercicios seguintes relativos aos contratos em vigor & data das
demonstragdes financeiras ndo sejam suficientes para pagar as indemnizagdes e despesas
imputaveis aos respectivos ramos técnicos. Esta proviséo é calculada com base nos racios de
sinistralidade, de custos de exploragdo, de cedéncia e de rendimentos, em conformidade com o
definido pelo ISP.
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a)

h)

Provisdes técnicas de resseguro cedido

S&o determinadas aplicando os critérios descritos acima para o seguro directo, tendo em
atencdo as percentagens de cessdo, bem como outras clausulas existentes nos tratados em

vigor.

Imparidade de saldos devedores relacionados com contratos de seguro e de resseguro

Com referéncia a cada data de apresentacdo de demonstragdes financeiras, é avaliada a
existéncia de indicios de imparidade ao nivel dos activos originados por contratos de seguro e
de resseguro, nomeadamente as contas a receber de segurados, mediadores, resseguradores e
ressegurados e as provisGes técnicas de resseguro cedido.

Caso sejam identificadas perdas por imparidade, o valor de balango dos respectivos activos &
reduzido por contrapartida da demonstragdo dos resultados.

2.17 Principais estimativas e julgamentos

As estimativas contabilisticas mais significativas reflectidas nas demonstragoes financeiras
consolidadas incluem:

a)

b)

c)
d)

e)

Indemnizacg&o a receber no ambito do processo de nacionalizagdo do BPN

Na Lei n°62-A/2008 de 11 de Novembro é reconhecido a SLN, enquanto anterior detentor da
totalidade das acgbes representativas do capital social do BPN, o direito a indemnizacéo,
quando devida, tendo por referéncia o valor dos respectivos direitos, avaliados a luz da situagéo
patrimonial e financeira a data do acto de nacionalizagdo. Na presente data ndo € ainda
conhecido o valor da indemnizagao a receber, pelo que a SLN registou na rubrica “Outras
dividas de terceiros” o0 montante de 403.858 mEuros correspondente ao valor porque se
encontrava registada a sua participagao financeira no BPN.

Valorizagdo de empresas participadas em processo de venda no ambito da reestruturagdo do
Grupo SLN que se encontram registadas na rubrica “Activos detidos para venda”.

Imparidade relativa a filiais e empresas associadas.
Imparidade relativa a inventarios e saldos a receber de terceiros.
Determinagdo dos passivos por contratos de seguro

A determinagdo das responsabilidades do Grupo SLN por contrato de seguros é efectuada com
base nas metodologias e pressupostos descritos na Nota 2.16 acima. Estes passivos reflectem
uma estimativa quantificada de eventos futuros nas contas das companhias de seguros do grupo,
efectuada com base em pressupostos actuariais, historico de sinistralidade e outros métodos
aceites no sector.

Face a natureza da actividade seguradora, a determinag&o das provisdes para sinistros e outros
passivos por contratos de seguros reveste-se de um elevado nivel de subjectividade, podendo os
valores reais a desembolsar no futuro vir a ser significativamente diferentes das estimativas
efectuadas.

No entanto, o Grupo SLN considera que os passivos por contratos de seguros reflectidos nas
contas consolidadas reflectem de forma adequada a melhor estimativa na data de balango dos
montantes a desembolsar pelo Grupo.
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f) Vidas uteis dos activos tangiveis e intangiveis;
g) Imparidade em activos tangiveis e intangiveis.

As estimativas foram determinadas com base na melhor informacao disponivel & data da preparagéo
das demonstragdes financeiras consolidadas e com base no melhor conhecimento e na experiéncia
de eventos passados e/ou correntes. No entanto, poderdo ocorrer situagbes em periodos
subsequentes que, ndo sendo previsiveis a data, ndo foram considerados nessas estimativas.

As principais estimativas e os pressupostos relativos a eventos futuros incluidos na preparagéo das
demonstragdes financeiras consolidadas, séo descritos nas correspondentes notas anexas.
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3. EMPRESAS DO GRUPO SLN

Em 31 de Dezembro de 2008 os principais dados financeiros das empresas consolidadas através do
método integral s&o os seguintes:

% de participagao Activo Situagio Resultado

Nome Actividads efectiva liquido liquida liquido

4M - Sociedade Médica, Lda. Servigos médicos 100% 31 234 (24)
ACE da SMN e da CPD Servigos de contabilidade e gestio 84% 49 45 45
Animacorpus - Gestao de SPA's e Health Clubs , S.A. Gestdo de SPA's e health club's 100% 33m (1.614) (1.668)
Assessor, Lda. Comércio e representagao automoével 100% 4.426 B22 (196}
Bizfirst - Business First Consulting, S.A. de pag i i BE% 2,383 2131 625
BPN, SGPS, S.A. Gestao de participagdes sociais 100% 465243 445133 (10.263)
British Hospital Lisbon XXI Servigos médicos 80% 7.362 1.105 (387)
Carvisao, Lda, Comércio e representagao automdvel 100% a7 96 1
Castania - Sociedade Agroflorestal, S.A. Agro-florestal 100% 728 an (34)
Caves da Raposeira, S.A. Produgao e comercializagao de esp. B5% 25.986 11.947 211
CEDIAGNO, Lda. Servigos médicos 100% 33 5 (0)
Cedima - Centro de Imagiologia Médica, S.A. Sernvigos médicos 100% 2,067 1.268 240
Cliuni - Clinica Unida, 5.A. Servigos médicos 71% 2184  (1.098) (633)
CNE - Cii Nacionais e E: iros, S.A. Comércio e produgdo de cimento 100% 134,043 2.451 (18.681)
Coimbracar - Sociedade Comercial de Automaveis, S.A, Comércio & rep G 100% 9.414 1.010 (1.024)
CPD-Centro Portugués de Sadde no Trabalho, S.A. Servigos médicos 84% 611 (363) (197)
Datacomp - Sistemas de Informatica, S.A, Sistemas e servigos informaticos 98% 17.551 1.871 (1.003)
Easy Quick - Gestao de Sistemas de Pagamento, S.A. Gestao de sistemas de pagamento 100% 14.034 (727) (2.880)
Evoracar, S.A. Comércio e representagao automdvel 100% 9.236 301 (463)
Foz Garden - Sociedade Imobiliaria, S.A. Imobiliaria 100% 12223 324 5
Garagem Lopes, S.A. c io e rep tags dvel 100% B.443 57 (490)
Geosil - Empreendimentos Agro - Silviculas, S.A. Agro-silvicola 100% 5.668 647 (88)
Geslusa - Trading, S.A. Compra e venda de bens imobilidrios 100% 20.906 4.603 (43)
GP Saude - Servigos de Gestio, S.A. Servigos de contabilidade e gestdo a empresas 100% 850  (5.920) (1.844)
GP Saide, Clinica de Braga, S.A. Servigos médicos 100% 376 50 -
GP Sadlde, Clinica do Porto, S.A. Servigos médicos 100% 279 50 -
GPD, 5.A. Senvigos médicos Ba% 255 (75) (108)
Grupo Portugués de Saide, SGPS, S.A. Gestao de participagies sociais 100% 50.929 (987)  (16.313)
Hospital do Lidador, S.A. Servigos médicos 80% 1.123 45 5)
House Mirror, S.A. Construgao, promogdo e gestao imobilidria 100% 1.529 75 (23)
IMI - Imagens Médicas Integradas, S.A. Servigos médicos 100% 11.315 3.429 548
IMRM, Lda. Servigos meédicos 100% 119 (247) 153
Inapal, 5.A. Producao e comércio de plasticos 80% 76.833 14.738 (4.406)
Maxicar, S.A. Comércio e rep G 100% 12.022 1.040 (433)
Medinorte - Servigos Médicos do Norte, Lda.. Servigos médicos 84% a58 (160} (265)
Microcular-Centro de Microcirurgia Ocular Laser e Diagndstico, S.A. Servigos médicos 100% 1.626 (298) (202)
Monte da Quinta Club, S.A. Hotelaria 100% 4112 (101) (671)
Motorconta, Lda. Servigos de contabilidade e gestao a empresas 100% a3 4 (25)
Motorex, Lda. Comércio e representagio automovel 100% 9.621 2.851 177
Motorgal, S.A. Comércio e representagao automovel 100% 71 50 {23)
Motorgest, SGPS, S.A. Gestao de participagbes sociais 100% B.657 565 (1.138)
Motorluz, Lda. Comércio e representagao automaével 100% 214 209 (3)
Motorpor, Lda. Comércio e representagao automovel 100% 2219 712 (333)
Motorsintra, S.A. Comeércio e representagao automoével 100% 672 23 (226)
Multiauto Rent, S.A. Leiloeira automdvel 100% 12.716 4,156 (210)
Multiauto Trading, S.A. Rep ¢30, reparagao e comércio de 51% 5.082 762 (232)
Multiauto, S.A. Comércio e representagao automdvel 100% 23.027 3.509 (2.043)
New Link Solutions, S.A. Consultadoria e engenharia 51% 4.666 1.705 20
Nseguros, S.A. Seguradora 97% 11.805 3.886 (8.614)
Palazzo - Fundo de Investimento Imobiliario Fechado Fundo de investimento imobiliario 58% 5.381 5.325 aze
Partenon - Prestagio de Servigos, Lda. Prestagdo de servigos B80% 6.149 (732) (404)
Partinvest Imobiliaria, SGPS, S.A. Gestao de participagdes sociais 100% 64.407 3.209 (4.567)
Partinvest, 5.G.P.5., 5.A. Gestdo de parficipagies sociais 100% 31.434 25071 (1.005)
Peres - Sociedade Unipessoal, Lda. Restauragao 75% k] (@ (26)
Planmediagao - Mediaga iliaria, S.A. Mediagao imobiliaria 100% 121 23 (59)
Pleiade - I i e Participagdes, SGPS, S.A. Gestio de participagdes sociais 100% 43.900 229 (52.469)
Real Seguros, S.A. Seguradora 7% 191,881 (14.869) (59.255)
Rentilusa - Locago, Comércio de Equipamentos e Servigos, S.A. Aluguer operacional 100% 23.824 2423 (2.085)
Santa Maria Park Hotel, 5.A. Hotelaria 100% 14,948 14.637 {575)
Seac Banche Intemacional Leitores dpticos de cheques e documentos 5% 51 (k4] -
Seac Banche, SPA. Leitores 6pticos de cheques e documentos 78% 12,803 9.464 (631)
Seac Brasil Equipamentos e servigos na area de T78% 395 (445) (216)
Seac Espanha Leitores opticos de cheques e documentos 52% 481 B0 58
Seac Franga Leitores Gpticos de cheques e documentos 78% 1.793 B03 126
Seac USA Leitores dpticos de chegques e documentos 7B% 415  (1.590) (90)
Serviplex - Gestao de Recursos Humanos, S.A. Servigos de limpeza geral 100% 529 (533) (5)
SLN Intemacional, SGPS, S.A. Gestao de participagles sociais 100% 18.058 2929 (1.597)
SLN Investimentos, SGPS, S.A. Gestao de participagbes sociais 100% 41.311 37.345 (3.623)
SLN Multiauto, SGPS, S.A. Gestao de participagdes sociais 100% 50.368  29.955 (5.777)
SLN Novas Tecnologias, SGPS, S.A, Gestao de parlicipactes sociais 100% 23.273 23.108 78
SMDI - Servicos Médicos de Diagndstico pela g SA Servigos médicos BO% 883 357 124
SMN - Servigos Médicos Noctumos, S.A. Senvigos médicos 84% 16.021  (4.086) (3.109)
Sociedade Gestora do Centro de Medicina Fisica Recuperagdo do Sul, S.A.  Servigos medicos 100% 8.812 (2.306) (742)
gel - Produtos Ci lados, S5.A. Produgao e ializagao de prod 100% 18.068 2146 (1.574)
Tapada do Chaves, S.A, Produgao e iali de prod B5% 3.627 1.891 1
Toscana Concepgao e produgao de moldes e pegas 78% a1 &9 8
ifi - i Imobilisrios e Turisticos, S.A. [ i iliarios e turisti 100% 21.036 165 -
Turigon - Turismo de Gondomar, Lda. Turismo 100% 7.135 333 (22)
T lo - Emgy di Turisticos do Caramulo, S.A. Gestao de empreendimentos turisticos 100% 12.042 9.871 (779)
Turivisa, Lda. Agéncia de viagens 7% 805 (70) (94)
World Rest - Gest3o de Hotelaria e Turismo, 5.4, Gestao hoteleira e turismo 75% 6776  (2.084) (1.189)

Yellow - Sociedade Imobiliaria, S.A. Construgao, promogao e gestao imobiliaria 100% 1.545 14 33
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Em 31 de Dezembro de 2008 os principais dados financeiros das empresas consolidadas através do

método da equivaléncia patrimonial sdo os seguintes:

% de participagdo Activo Situagdo Resultado
Nome Empresa Actividade efectiva liguido liquida liguide
Azulso, Lda. Comeércio e representagdo automovel 26% 3.941 496 (22}
Brick and Sand - Sociedade Imobilidria, S.A. Imaobiliaria 50% 1.106 297 {31)
Emmedi Desenvolvimento de sistemas 27% n.d. n.d. n.d,
Fundo de Capital de Risco Banco Efisa Dinamizagio e Capital de risco 26% 29.159 2B.736 {2.244)
Competitividade Empresarial (FCR Banco Efisa)
Lisbon United Kingdom Hospital, S.A. Servigos médicos 50% 2995 (2.622) (922)
Marinapart, SGPS, S.A. Gestio de participagdes sociais 30% 58.092 4.264 (837)
Morias & Cabral - Sociedade Imobiliaria, Lda. Construgdo, promogdo e gestio imobiliaria 26% 266 40 -
Mauinvest, 5.A Construgdo, promogdo e gestdo imobiliaria 28% 14.458 1.500 -
Nossa, S.A. Seguradora 38% n.d. n.d. nd.
Pluriholidays, S.A. Gestdo de empreendimentos turisticos 50% 456 (417) (330)
SIRESP - Gest4o de Redes Digitais de Seg. e Emergéncia, S.A. Concepgdo, fi to e gestdo do 42% 86.744 10.921 (78)
integrado tecnologia digital de redes de
emergéncia e seguranga
Soc. Desenvolv, Exploragio da Marina da Barra, S.A. Construgao, 30 e d i ) de 50% 2517 2.500 -
portos maritimos de recreio
Socenta - Construgbes Imobiliarias, S.A. Construgso, promogdo e gestdo imobiliana 50% 2.454 (74) 23
Sociedade Agricola e Comercial do Varosa, S.A. Produgdo e comercializagdo de produtos 25% 21.455 16.264 1.237
agricolas
SPPM, S.A. Pintura e médulos para inddstria automovel 40% 20.437  (6.327) (7.858)
Vantec, S.A. Comércio e produgdo de sistemas de 50% o1 (305) 19
informagao

Tal como referido anteriormente, a nacionalizagdo do BPN, S.A. implicou a saida do perimetro de
consolidagdo das seguintes entidades:

» Banco Portugués de Negocios, S.A.;

» Real Vida Seguros, S.A;

= Banco Efisa, S.A.;

« BPN Cayman, Limited;

« BPN Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Mobiliario, S.A.;
- BPN Imofundos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobiliario, S.A.;

= BPN Crédito — Instituicdo Financeira de Crédito, S.A;

= BPN Brasil, S.A.

No ambito da reestruturagdo do Grupo SLN tém vindo a ser desenvolvidas diligéncias para
identificar a totalidade das empresas participadas pela SLN directa ou indirectamente. Em resultado
dessas diligéncias foi identificado um conjunto de empresas sedeadas em territérios com regime de
tributagdo mais favoravel (off-shores) que néo est&o a ser incluidas no perimetro de consolidag&o
em 31 de Dezembro de 2008.
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(Montantes em milhares de Euros — mEuros, excepto quando expressamente indicado)

O detalhe destas empresas & o seguinte:

% Participagdo
Entidade Sede Participante Efectiva

Acle Holdings INC BELIZE Marazion Holdings LLC 100,00
Aldine Services LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Allgold Holdings LLC Oklahoma, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Almeria Worldwide LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Amaro Investments LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Anile Services LLC Delaware, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Aniola Trading LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Antorini Holdings LLC Wyoming, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Ardenia Finance S.A. BELIZE Marazion Holdings LLC 100,00
Arles Associates LLC Wyoming, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Arleta Group CORP. British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Austral Flights LLC Delaware, USA Marazion Holdings LLC 50,00
Aybena Holdings LLC Oklahoma, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Barwell Holdings LTD BELIZE Marazion Holdings LLC 100,00
Bayanon Finance LLC Wyoming, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Belaya Holdings LLC New York, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Bickley Finance LLC Wyoming, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Britney Investments LLC Wyoming, USA Arles Associates LLC 100,00
Camden Capital CORPORATION British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Caplew Holding B.V. Amsterdam, HOLAND  Monialla Veentures LTD 100,00
Cyber Associates LTD British Virgin Islands Almeria Wrdwilde LTD 100,00
Darlina Trading LLC Delaware, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Damna International Holdings LTD British Virgin Islands Marazion Heldings LLC 100,00
Davco Systems International LTD BAHAMAS Marazion Holdings LLC 100,00
Dual Commerce & Services LTD UNITED KINGDOM Marazion Holdings LLC 100,00
Ediana International S.A. British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Epworth Enterprises LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
EREI-Excellence Real Investments B.V. Amsterdam, HOLAND  Dual Commerce & Services LTD 100,00
Ermani Holdings LLC Delaware, USA Marazion Heldings LLC 100,00
Fika Holdings LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Financial Advisory Services LLC Wyoming, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Ington Associates CORPORATION British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Invesco Worldwilde LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Jamaki Trading LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Jared Finance LLC Wyoming, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Jazey Capital S.A. British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
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% Participagao
Entidade Sede Participante Efectiva

Jesperson LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Karam Finance LLC Oklahoma, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Karoma Marketing LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Kayes Associates LLC Wyoming, USA Datacomp, S.A. 97,50
Kelstone Group LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Kemusa Holdings LLC Wyoming, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Keresley LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Kerin Finance Services LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Kilanork Investments LLC Wyoming, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Kinasol Assets LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Lambert Consultants LLC Wyoming, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Landon Holdings LLC Wyoming, USA Sogipart, SGPS, 5.A. 100,00
Lunha Investimentos SARL ANGOLA Landon Holdings LLC 27,00
Lunha Investimentos SARL ANGOLA Oakleigh Holdings LLC 50,00
Lunha Investimentos SARL ANGOLA Osmand Investments LLC 1,00
Lunha Investimentos SARL ANGOLA Valuta Investments LLC 2,00
Marazion Holdings LLC Wyoming, USA SLN, SGPS, S.A. 100,00
Marbay Enterprises CORP British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Mardell Investments LLC Oklahoma, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Marton Investments INC BELIZE Marazion Holdings LLC 100,00
Mellendy Investments GILBRALTAR Tammo Finance LLC 100,00
Merfield Services LLC Wyoming, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Monialla Ventures LTD UNITED KINGDOM Marazion Holdings LLC 100,00
Nafud LTD ISLE OF MAN Marazion Holdings LLC 100,00
MNewtech Strategic Holdings LTD UNITED KINGDOM Seaford Holdings LLC 100,00
NLS International LLC New York, USA SLN Novas Tecnologias, SGPS, S.A. 100,00
Oakleigh Holdings LLC Wyoming, USA SLN Movas Tecnologias, SGPS, S.A. 100,00
Orienama Ivestments LLC Wyoming, USA Newtech Strategic Holdings LTD 100,00
Osmand Investments LLC Wyoming, USA Sogipart, SGPS, 5.A. 100,00
Ozni Managment LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Quila Holdings LLC BELIZE Marazion Holdings LLC 100,00
Rador LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Ravura Services CORP British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Redshield Services LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Resia Finance LLC Wyoming, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Ricia Investments INC BELIZE Marazion Holdings LLC 100,00
Rivagal Holdings LTD ISLE OF MAN Ravura Services CORP 100,00
Rockview LLC Wyoming, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Sabrico Participagbes, S.A. BRASIL EREI-Excellence Real Investments B.V. 25,04
Sabrico, 5.A. BRASIL EREI-Excellence Real Investments B.V. 39,33
Seac Banche, SPA ITALIA Caplew Holding B.V. 20,00
Seaford Holdings LLC Wyoming, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Selse Wordwilde LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Sevilen Holdings LLC New York, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Shelina Holdings LLC Wyoming, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Siris Enterprises LLC BELIZE Marazion Holdings LLC 100,00
Skaya Holdings LLC Wyoming, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Solrac Finance INC BELIZE Marazion Holdings LLC 100,00
Talcott Holdings LLC Wyoming, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Tammo Finance LLC Wyoming, USA Marazion Holdings LLC 100,00
Tempory LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Tika Wordwilde S.A. British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Valuta Investments LLC Wyoming, USA Sogipart, SGPS, S.A. 100,00
Varona Investments LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Venice Capital LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Webster Worldwide Assets LTD British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Wishlan Group CORP British Virgin Islands Marazion Holdings LLC 100,00
Yarak Investments S.A. BELIZE Marazion Holdings LLC 100,00
Zala Consultants LTD BELIZE Marazion Holdings LLC 100,00
Zevin Holdings LLC Wyoming, USA Marazion Holdings LLC 100,00
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Algumas destas sociedades s&o detentoras de participagdes sociais em sociedades de direito
portugués, pelo que, no quadro seguinte, se reporta esta relagéo de participagdes:

Participacoes Off-shores % Participagao
Finalgarve, SGPS, S.A. Almeria Worldwide LTD 30,00
Proglobo-Servigos Informaticos, S.A. Arles Associates LLC 43,00
Parvir-Participagdes, Gestdo e Promogao Imobiliaria, S.A. Bayanon Finance LLC 92,00
Proglobo-Servigos Informaticos, S.A. Britney Investments LLC 43,00
Sogipart-Sociedade Imobiliaria, SGPS, S.A. Camden Capital CORPORATION 100,00
Responsabilimo-Sociedade Imobiliaria, S.A. Camden Capital CORPORATION 65,00
Sandstone-lmobiliaria, S.A. Camden Capital CORPORATION 50,00
Marinapart, SGPS, S.A. Caplew Holding B.V. 20,00
Olivimo-Sociedade Imobiliaria, S.A. Ington Associates CORPORATION 60,00
Divistop-Gestao de Créditos e Cobrangas, S.A. Invesco Worldwilde LTD 100,00
Sociedade Imobiliaria da Fabrica do Gelo, S.A. Jesperson LTD 100,00
Imoblue-Sociedade Imobiliaria, S.A. Kerin Finance Services LTD 100,00
Morais & Cabral-Sociedade Imobiliaria, S.A. Kilanork Investments LLC 74,00
Interopus-Engenharia e Servigos, S.A. Kinasol Assets LTD 75,00
Trustpart, SGPS, S.A. Monialla Ventures LTD 100,00
Valle Flor, SGPS, S.A. Monialla Ventures LTD 100,00
Sociedade Agricola Valle Flér, S.A. Monialla Ventures LTD 24,56
NLS-New Link Solutions, S.A. NLS International LLC 51,00
Caves do Freixo, S.A. Selse Wordwilde LTD 7,00
Quinta da Torre de Santo Antonio, S.A. Sevilen Holdings LLC 35,00
Nauinvest-Sociedade Imobiliaria, S.A. Skaya Holdings LLC 65,00
Caves do Freixo, S.A. Tika Wordwilde S.A. 1,50
OMNI-Aviagdo e Tecnologia, SGPS, S.A. Wishlan Group CORP 15,20

Refira-se que algumas das entidades off-shores e respectivas participadas apresentam passivos
financeiros relativos a empréstimos bancarios contraidos.

Em 2009, a SLN assegurou a titularidade de participacdes financeiras em sociedades imobiliarias,
detentoras de terrenos destinados ao desenvolvimento de projectos imobiliarios, que em 31 de
Dezembro de 2008 se encontravam em nome de terceiros e por conseguinte ndo foram incluidas no
perimetro de consolidagdo naquela data. Esta situagado é descrita na nota Eventos Subsequentes.
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4, REEXPRESSAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS RELATIVAS A 2007

Como referido na Nota 2.2, as demonstragdes financeiras em 2008 ndo s&o comparaveis com as
demonstragées financeiras de 2007 em virtude da nacionalizag@o do BPN.

As demonstragdes financeiras de 2007 foram reexpressas pelo Conselho de Administragdo da
Sociedade face as contas estatutarias, incluindo alteragées ao nivel das politicas de apresentagao
das mesmas e o reconhecimento de correcgdes aos capitais proprios consolidados da Sociedade
em virtude de situagdes originadas em anos anteriores.

Dada a complexidade e dimensdo das transacgdes do conjunto de empresas nacionalizadas, ndo foi
possivel assegurar o cumprimento integral dos requisitos previstos na “IAS 1 — Apresentagéo das
demonstragdes financeiras” e “IFRS 5 — Activos n&o correntes detidos para venda”. Refira-se que
sempre que possivel sdo apresentados valores comparativos relativos ao exercicio de 2007.

A alteracéo ao nivel da apresentacédo das demonstracdes financeiras relativas a 2007 resulta da
transformacgdo da natureza do Grupo SLN (anteriormente um grupo eminentemente financeiro). As
principais alteragdes efectuadas a este nivel foram as seguintes:

Balanco

° O saldo da rubrica “Outras dividas de terceiros” inclui o saldo da rubrica anteriormente
denominada “Crédito a clientes”;

o O saldo da rubrica “Inventarios” era anteriormente apresentada na rubrica “Outros activos”.

e A rubrica “Outras dividas a terceiros” inclui, entre outros, o saldo da rubrica anteriormente
denominada “Recursos de clientes e outros empréstimos”.

e  As rubricas “Empréstimos bancarios”, “Empréstimos obrigacionistas” e “Outros empréstimos”
incluem, entre outros os saldos das rubricas “Recursos de bancos centrais”, “Recursos de
outras instituicdes de crédito”, “Responsabilidades representadas por titulos” e “Passivos
subordinados”.

° A rubrica “Caixa e outros equivalentes de caixa” inclui os saldos das rubricas anteriormente
denominadas “Caixa e disponibilidades em bancos centrais”, “Disponibilidades em instituicdes
de credito”, “Aplicagées em instituicbes de Crédito” e outras disponibilidades reflectidas em
“Outros activos”.

Demonstracdo dos resultados

° A rubrica "Vendas e prestacgdes de servigos” e “Variagdo da produg&o” eram anteriormente
apresentadas em “Outros resultados de exploracdo”;

° A rubrica “Custo das vendas” era anteriormente apresentada em “Outros resultados de
exploragao™;

e A rubrica "Provisées e perdas por imparidade” era anteriormente apresentada nas seguintes
rubricas “Provisbes liquidas de reposigbes e anulagdes”; “Imparidade do crédito, liquida de
reversoes e recuperagdes”, “Imparidade de outros activos financeiros, liquida de reversdes e
recuperagdes” e “Imparidade de outros activos, liquida de reversdes e recuperagdes”;

o As rubricas “Custos e perdas financeiros” e “Proveitos e ganhos financeiros” incluem
essencialmente Margem Financeira, Rendimentos de instrumentos de capital, Resultados de
Activos e passivos avaliados ao justo valor através de resultados”, “Resultados de activos
financeiros disponiveis para venda” e “Resultados de reavaliagdo cambial”.
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Adicionalmente, foram reconhecidos impactos negativos nos Resultados Transitados consolidados

da SLN com referéncia a 31 de Dezembro de 2007 relativamente a situagdes originadas em anos
anteriores no montante de 88.014 mEuros, de acordo com o seguinte detalhe:

Impacto em

Descricdo Notas capitais proprios
Imparidade relativa a saldos devedores (a) (31.008)
Imparidade relativa a inventarios (b) (20.114)
Reforgo das provisoes tecnicas relativas a contratos de seguro (c) (12.852)
Reforgo da provisdo para oufros riscos e encargos (d) (8.500)
Perdas por imparidade em participagdes financeiras (e) (7.273)
Anulagao de impostos diferidos activos (f) (3.074)
Reconhecimento de rendas indevidamente diferidas (9) (2.250)
Valorizagao de titulos (1.026)

Outros 1.917
(88.014)

Refira-se que no que diz respeito as correcgdes efectuadas aos capitais préprios consolidados da
Sociedade em virtude de situagées originadas em anos anteriores ndo foram integralmente
cumpridos os requisitos previstos na “IAS 8 — Politicas contabilisticas, alteragdes nas estimativas e
erros”, nomeadamente a separacao entre impactos com referéncia a 1 de Janeiro de 2007 a
reconhecer em Resultados Transitados e impactos a reconhecer nos resultado proforma relativo ao

exercicio de 2007.

(2) Imparidade relativa a saldos devedores

O Grupo SLN reconheceu imparidade no montante de 31.008 mEuros relativamente a um saldo
devedor da empresa Kayes (entidade off-shore sedeada nas llhas Virgens Britanicas) junto da
participada SLN — Novas Tecnologias.

(b) Imparidade relativa a Inventarios

O Grupo SLN desreconheceu inventarios registados no balanco da CNE no montante de 20.114
mEuros em virtude de factos que indiciam a pratica de fraude.

(c) Reforco das provisdes técnicas relativas a contratos de seguro

O Grupo SLN reconheceu um reforgo das provisGes técnicas relativas a contratos de seguro no
montante de 12.852 mEuros, em virtude da alterag@o dos pressupostos utilizados no
apuramento das mesmas.

(d) Reforco da provisdo para outros riscos e encargos

O Grupo SLN reforgou uma provis&o para outros riscos e encargos no montante de 8.500
mEuros para fazer face a desvalorizagdo de empresas participadas e de saldos devedores.

(e) Perda por imparidade em participacdes financeiras

O Grupo BPN reconheceu perdas por imparidade nas seguintes participagdes financeiras:

Sorel 5.394
Marinapart 1.279
Marina da Barra 600
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(f) Impostos diferidos activos

De acordo com o “IAS 12 — Impostos sobre lucros”, os impostos diferidos activos devem ser
registados até ao montante em que seja provavel a existéncia de lucros tributaveis futuros que
permitam a utilizagdo das correspondentes diferengas tributarias dedutiveis ou prejuizos
fiscais.

Face as davidas quanto & recuperabilidade dos impostos diferidos activos registados nas
contas, os mesmos foram em grande medida anulados.

(g) Reconhecimento de rendas diferidas

O Grupo SLN reconheceu uma perda no montante de 2.250 mEuros relativamente a rendas que
estavam a ser indevidamente diferidas pela participada World Rest.

PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

Esta rubrica corresponde integralmente a iméveis detidos com objectivo de obter rendimento por via
de rendas ou valorizag3o do capital investido, apresentando a seguinte composigéo:

Empresa Saldo em

Descricdo do imével participada 31.12.2008
Prédio Urb, Rua Victor Cordon n°23, Lisboa, com 1.271 m2 Palazzo 3.907
Edificio de 3 pisos no Caramulo, com 4.636 m2 Animacorpus 3.346
Barros Silvade - Espinho, com 1.700 m2 Real Seguros 670
R. Eng Duarte Pacheco - Maia, com 251 m2 Real Seguros 397
Lg. Minhoteira, Arr. Bairro Crestins - Maia, com 1.010 m2 Real Seguros 391
Qta Peso-Geraz do Lima - V. do Castelo, com 54.928 m2 Real Seguros 290
R. Prof. Duarte Leite, 97 5° - Porto, com 116 m2 Real Seguros 83

9.084
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ACTIVOS TANGIVEIS

O movimento ocorrido nas rubricas de Activos tangiveis durante o exercicio de 2008 foi o seguinte:

Saldo em 31.12.2007

Amortizagies
e perdas por  Entrada [/ (saida) Vendas e
Valor imparidades de entidades no abates Amortizagdes do Varagdo  Saldoem
bruto acumuladas perimetro Adicdes _ liquidos  _Transferéncias exercicio cambial 31.12.2008
Imobilizagdes corpbreas
Temenos e recursos naturais 20.931 (2.633) (185) 2.548 (560) 42 (94) - 20.050
Edificios e outras construgbes 126.505 (38.322) (33.393) 1.634 (264) 37.671 (4.377) - 89.454
Equipamento basico 149.363 (64.810) (44.093) 18.997  (13.004) ar.i22 (11.318) - 72.258
Equipamento de transporte 7.781 (5.281) (603) 1122 (973) 32 (618) - 1.459
Ferramentas e utensilios 2.566 (1.648) (915) 291 {2) 21 (335) - (20)
Equipamento administrativo 72,785 (55.858) (4.960) 2,490 (43) 1.897 (2.930) [#3] 13.380
Qutros activos tangiveis 24.444 (6.647) (12.257) 2112 (153) 255 (273) - 7.482
Activos tangiveis em curso 107.669 - (595) 9.315 (1.197) (77.041) (0) - 38.151
512.044 (175.196) (97.001) 38510 _ (16.196) (0) (19.943) (2) 242.215

A rubrica “Activos tangiveis” inclui 73.701 mEuros relativos a actividade desenvolvida pela CNE —
Cimentos Nacionais e Estrangeiros, S.A. de acordo com o seguinte detalhe:

Activo Amortizagtes acumuladas Activo

Rubricas bruto e perdas por imparidade liquido
Edificios e outras construgdes 36.604 (1.766) 34.838
Equipamento basico 38.386 (11.758) 26.627
Activos tangiveis em curso 10.807 - 10.807
Outros activos tangiveis 1.977 (547) 1.429
87.773 (14.072) 73.701

Refira-se que a CNE — Cimentos Nacionais e Estrangeiros, S.A. reduziu significativamente a sua
actividade em 2008.

Em 31 de Dezembro de 2008, a rubrica “Activos tangiveis” inclui 33.059 mEuros relativos a activos
imobiliarios ou correlacionados com a actividade imobiliaria e hoteleira. Nesta data encontra-se em
curso o levantamento de todo o patriménio imobiliario detido ou controlado pelo Grupo SLN com vista
a sua avaliagdo por uma entidade externa.

ACTIVOS INTANGIVEIS

O movimento ocorrido nas rubricas de Activos intangiveis durante o exercicio de 2008 foi o seguinte:

Saldo em 31.12.2007

Amortizaghes
e perdas por  Entrada / (saida) Vendas e
Walor imparidades  de entidades no Amortizagdes do abates Saldo em

__bruto _ acumuladas _ perimetro  _ Adicbes  Transferéncias  exercicio  _ liquidos _ 31.12.9008
Despesas de instalagio 7 {317) 6 - 0 (496) 45 1
D dei igagdo e d vimento 3.989 (3.504) (228) - 1) (1.417) 1.161 .
Propriedade industrial e outros direitos 21.285 {7.981) (3.432) 23 1 (92) 52 9.858
Trespasses 2842 {21) 12 - - (31) 47 2.849
Outros activos intangivels 21.427 (1.682) (20.011) 433 (8) &2 a7 309
Activos Intangiveis em curso 30.620 (11.417) (18.902) - (4] - (246) 48
13.065

B0.480 (24.932) (42.555) 456 (12) (1.973) 1602
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A rubrica de Trespasses apresenta o seguinte detalhe:

2008

Goodwill:
Assessor, Lda. 664
Cediagno, Lda. 195
IMRM, Lda. 321
1.180
Trespasses comerciais 1.669
2.849

8. INVESTIMENTOS EM ASSOCIADAS E EMPRESAS DO GRUPO

Esta rubrica tem a seguinte composig&o:

2008
Partes de capital:
Empresas do grupo 131
Empresas participadas 6.064
Empresas associadas 12.534
18.729
Empréstimos:
Empresas do grupo 14.790
Empresas participadas 20.084
19.898

Empresas associadas
54.772

73.501
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A rubrica “Partes de capital” em empresas do grupo tem a seguinte decomposigao:

Detentora da participagao Entidade % de participagao 2008

SLN Internacional, SGPS, S.A. Cimentos Nacionais Angola, Lda. 99,00% 72
Pleiade - Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. Sinase, Lda. 50,70% 51
SLN Internacional, SGPS, S.A. Simoinvest, Lda. 70,00% 6
SLN SGPS, S.A. ABZ - Urbanismo e Construgoes, Lda. 50,00% 3
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A rubrica “Partes de capital” em empresas participadas tem a seguinte decomposigéo:

Detentora da participaco Entidade 2008

Partinvest Imobilidria, SGPS, S.A. Quinta da Torre de S. Antonio, S.A. 1.746
SLN SGPS, S.A. Vinalda, S.A. 1.400
Pleiade - Investimentos e Participagbes, SGPS, S.A. Omni Aviagdo, SGPS, S.A. 1.064
Partinvest Imobiliaria, SGPS, S.A. Urbinegécios, S.A. 900
Geslusa - Trading, S.A. Trustpart 550
SLN Internacional, SGPS, S.A. ACREP Exploracgao Petrolifera, S.A. 99
Grupo Portugués de Saude, SGPS, S.A. Imalis 61
Turivisa, Lda. Sotor 50

Grupo Portugués de Saude, SGPS, S.A. IMAGRAN -Laboratorios de Imologia da Marinha
Grande, Lda. 44
SLN SGPS, S.A. Planfin, S.A. 43
SMN - Servigos Medicos Nocturnos, S.A. Unidade do Coragéo, Lda. 22
Inapal, S.A. C.E.LLA. 15
Inapal, S.A. Sogepin, LDA. 10
Grupo Portugués de Salde, SGPS, S.A. Nascimento & Sousa, Lda. 10
Inapal, S.A. Acecia, ACE 10
Datacomp - Sistemas de Informatica, S.A. EDP/BCP 6
Pleiade - Investimentos e ParticipagGes, SGPS, S.A. Espinho Fin 5
Pleiade - Investimentos e ParticipagGes, SGPS, S.A. Aveimercados 5
Pleiade - Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. Finmat 5
Pleiade - Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. Leirimercados 5
Pleiade - Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. Lojafin 5
Caves da Raposeira, S.A. Nexpart 4
Pleiade - Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. Spot 3
Pleiade - Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. BragaFin 1
Pleiade - Investimentos e Participacdes, SGPS, S.A. Finmaiacor 1
Pleiade - Investimentos e Participagbes, SGPS, S.A. Peninsulafin 1
Pleiade - Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. Profactors 1
Pleiade - Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. R. Duarte & S. Vicente, Lda 1
Pleiade - Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. Tradeoff 1
QOutros 1

6.064
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As “Partes de capital” em empresas associadas tém a seguinte decomposigéo:

Entidade % de participagdo Balanco Resultados
(Nota 33)
FCR Banco Efisa 26,27% 7.517 (590)
Siresp, S.A. 42,31% 4.647 (33)
Sociedade Agricola e Comercial do Varosa, S.A. 24,75% 4,025 (556)
Soc. Desenvolv. Exploragéo da Marina da Barra, S.A. 50,00% 650 -
Nauinvest, S.A. 35,00% 525 -
Brick and Sand - Sociedade Imobiliaria, S.A. 50,00% 149 (15)
Azulso, Lda. 26,00% 129 (6)
Socenta - Construcdes Imobiliarias, S.A. 50,00% (37) 12
Vantec, S.A. 50,00% (152) 9
Pluriholidays, S.A. 50,00% (208) (165)
Morais e Cabral 26,00% (328) -
Lisbon United Kingdom Hospital, S.A. 50,00% (1.311) (461)
SPPM, S.A. 40,15% (3.164) (3.929)
Outros n.a. 92 36
12.534 (5.698)
A rubrica “Empréstimos” a empresas do grupo tem a seguinte decomposigao:
Detentora da participacdo Entidade 2008
SLN Internacional, SGPS, S.A. ACREP Exploragdo petrolifera, SA (ACR) 14.371
SLN Internacional, SGPS, S.A. Cimentos nacionais de Angola, Lda. 253
Pleiade - Investimentos e Participacdes, SGPS, S.A. Sinase, Lda. 108
SLN Internacional, SGPS, S.A. Simoinvest, Lda. 58
14.790
A rubrica “Empréstimos” a empresas participadas tem a seguinte decomposigdo:
Detentora da participagdo Entidade 2008
SLN Multiauto, SGPS, S.A. Sorel, SGPS, S.A. 12.596
Partinvest Imobiliaria, SGPS, S.A. Quinta da Torre de S. Antdnio, S.A. 2993
SLN SGPS, S.A. SIRESP - Gestdo de Redes Digitais de Seg. e
Emergéncia, S.A. 1.648
Geslusa - Trading, S.A. Trustpart, S.A. 1.533
SLN SGPS, S.A. Planfin, S.A. 575
SLN SGPS, S.A. Socenta - Construgdes Imobilidrias, S.A. 500
Inapal, S.A. Acecia, Ace 139
Pleiade - Investimentos e Participagies, SGPS, S.A. RDSV 54
Evoracar, S.A. Outros 20
Pleiade - Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. Finmat 6
Pleiade - Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. Peninsulafin 6
Pleiade - Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. Spot 5
Pleiade - Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. Profactors 5
Pleiade - Investimentos e ParticipacGes, SGPS, S.A. BragaFin 3
20.084
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10.

A rubrica “Empréstimos” a empresas associadas tem a seguinte decomposi¢éo:

Detentora da participacdo Entidade 2008

Inapal, S.A. SPPM, S.A. 9.300
SLN SGPS, S.A. Marinapart, SGPS, S.A. 6.771
Datacomp - Sistemas de Informatica, S.A. Siresp, S.A. 1.085
Partenon - Prestacao de Servigos, Lda. Nauinvest, S.A. 974
Grupo Portugués de Saude, SGPS, S.A. Lisbon United Kingdom Hospital, S.A. 772
Partinvest Imobiliaria, SGPS, S.A. Brick and Sand - Sociedade Imobiliaria, S.A. 400
Pleiade - Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. Vantec, S.A. 348
Partinvest Imobiliaria, SGPS, S.A. Socenta - Construgdes Imabiliarias, S.A. 248

19.898

Em 31 de Dezembro de 2008, a rubrica “Provisdes para outros riscos e encargos” inclui 16.811
mEuros relativos a imparidade para participagdes financeiras (Nota 25).

OUTROS INVESTIMENTOS

Estas rubricas apresentam a seguinte composigéo:

2008
QObras de arte 5.853
Adiantamentos por conta de investimentos financeiros 926
Outras aplicacdes financeiras 1.714
8.493

A rubrica Obras de arte inclui 5.200 mEuros relativos a uma colecgéo de 179 pegas denominada “O
Culto da Deusa”.

IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

As empresas do Grupo SLN séo tributadas em sede de Imposto Sobre o Rendimento nas suas
esferas individuais.

Os principais saldos de balango relativos a impostos diferidos apresentam-se como segue:

2008
Imposto diferido activo:
Prejuizos fiscais reportaveis 562
Imposto diferido passivo
Ajustamentos relativos a activos tangiveis 870
QOutros 624
1.494
A carga fiscal reconhecida em resultados apresenta a seguinte decomposigao:
2008 2007
Imposto sobre o rendimento:
Impostos diferidos 329 2.682
Impostos correntes (210 ) (21.697 )
Outros (1) -

118  (20.356 )
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11.

i e

ACTIVOS DETIDOS PARA VENDA

Esta rubrica apresenta a seguinte composicéo:

% de
Detenlora da participagdo Entidade paricipagdo 2008

BPN, SGPS, S.A. Solugo - Corretora, S.A. €9,93% 5511
BPN, SGPS, S.A. Fincor, SGPS, S.A. 80,00% 4,485
Grupo Portugués de Salde, SGPS, S.A. Clinica Unimed de Cascais , S.A. 100,00% 3.542
Partinvest, SGPS, S.A. Limpeque - Servigos de Limpezas Gerais, S.A. 100,00% 2.218
BPN, SGPS, S.A. AVS - Corretores de Seguros, 5.A. B87,98% 1.988
Pleiade - Investimentos e Participagdes, SGPS, 5.A. Vsegur - Actividades de Seguranga Privada, S.A. 100,00% 885
SLN Internacional, SGPS, S.A. Al Borada, SA. 100,00% 795
SLN Investimentos, SGPS, S.A. Listradema, S.A. 50,00% 750
SLN Internacional, SGPS, S.A. Real Re, Ltd. 100,00% 417
SLN Internacional, SGPS, S.A. SLN Cabo Verde, S.A. 100,00% 300
SLN Internacional, SGPS, S.A. Oakleigh Holdings, LLC 100,00% 228
Pleiade - Investimentos e Participagbes, SGPS, SA. Pet Gest, S.A. 50,80% 200
Grupo Portugués de Saude, SGPS, S.A. GP Saude Clinica de Coimbra, S.A. 99,98% 160
Pleiade - Investimentos e Participagdes, SGPS, SA. Complementus - Empresa de Trabalho Temporario, S.A. 100,00% 114
Pleiade - Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. Vsegur - Actividades de Seguranga Privada, S.A. 100,00% S0
SLN Internacional, SGPS, S.A. Gamboa - Promogao Imobiliaria, 5.A. 99,80% 55
SLN Internacional, SGPS, S.A. Gamboa - Promogao Imobiliaria, S.A. 99,80% 30
Pleiade - Investimentos e Participagdes, SGPS, S.A. Pleiade Investissement 100,00% 157

21.937

Em 31 de Dezembro de 2008, a rubrica “Provis6es para outros riscos e encargos” inclui 9.042
mEuros relativos a provisdes para activos detidos para venda (Nota 25).

Conforme descrito na Nota relativa aos eventos subsequentes, em 27 de Fevereiro de 2009, a sub
holding SLN Investimentos alienou a sua participagdo de 50% no capital da sociedade Listradema,
S.A.. Adicionalmente em 21 de Abril de 2009, a sub holding BPN, SGPS, S.A., alienou as
participag6es financeiras que detinha no capital social das sociedades AVS — Corretores de
Seguros, S.A. e Solugdo - Corretora, S.A..

Actualmente, encontram-se em curso negociagdes com vista a alienagdo das empresas que operam
no sector dos vinhos.

INVENTARIOS

Esta rubrica apresenta a seguinte composi¢éo:

2008 2007
Mercadorias 43.145 42.784
Produtos acabados e intermédios 22.085 10.246
Produtos e trabalhos em curso 15.329 14.011
Matérias-primas, subsidiarias e de consumo 4.141 22.671
Subprodutos, Desperdicios, Residuos e Refugos - 1.006

84.700 90.719
Perdas por imparidade em inventarios (2.538) (2.025)

82.162 88.694

Em 31 de Dezembro de 2008, a rubrica “Existéncias” inclui 13.958 mEuros relativos a activos
imobiliarios ou correlacionados com a actividade imobiliaria e hoteleira.
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13. CLIENTES

Esta rubrica apresenta a seguinte composic¢ao:

2008 2007
Clientes:
Clientes conta corrente 73.123 103.866
Clientes de cobranga duvidosa 17.329 15.180
Clientes - titulos a receber 2.188 5.222
92.640 124.268
Perdas por imparidade (16.444) (16.840)
76.196 107.428
14. ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS
Estas rubricas apresentam a seguinte composicdo:
2008 2007
Saldos devedores:
IVA a recuperar 6.682 18.767
IRC a recuperar 5.786 11.585
Outros 212 613

12.680 30.965

Saldos credores:

IRC a pagar 6.828 9.698
Seguranga Social 1.429 2.544
IVA a pagar 1.302 3.307
Retencdes na fonte 922 1.163
Outros 80 15.504

10.561 32.216

Todas as empresas do Grupo SLN s&o tributadas individualmente.

A SLN e as suas subsidiarias encontram-se sujeitas a tributagdo em sede de Imposto sobre o
Rendimento das Pessoas Colectivas (IRC) e correspondente Derrama.

As declaragbes referentes a autoliquidagé@o das empresas do Grupo SLN com sede em Portugal,
encontram-se sujeitas a inspecgao e eventual ajustamento pelas Autoridades Fiscais, ao longo de
um horizonte temporal de quatro anos. Desta forma, poderao ocorrer liquidacdes adicionais de
imposto, devido a distintas interpretagbes da legislagéo fiscal. Contudo, é convicgado das
Administragdes das empresas do Grupo SLN com sede em Portugal que, no ambito das
demonstragdes financeiras consolidadas, ndo ocorrerdo encargos adicionais de valor materialmente
relevante.
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15. CONTAS A RECEBER E A PAGAR DE ACCIONISTAS E SOCIOS

Estas rubricas apresentam a seguinte composicéo:

2008 2007
Saldos devedores:
Empresas do grupo 3.097 1.486
Empresas associadas 273 98
Restantes accionistas 229 4,902
3.598 6.486
Saldos credores:
Empresas do grupo 1.430 2.401
Restantes accionistas 102.010 1.058
103.440 4.125

Em 31 de Dezembro de 2008, a rubrica “Restantes accionistas” inclui 101.690 mEuros relativos a
reversdo da operagédo Cabaz descrita em maior detalhe na Nota 22.

16. OUTRAS DIVIDAS DE TERCEIROS

Estas rubricas tém a seguinte composicao:

2008
Devedores diversos
Valor a receber do Estado Portugués 403.858
Valores a receber de empresas nacionalizadas pertencentes ao Grupo BPN
BPN Participagdes Financeiras, Lda 8.270
BPN Internacional, SGPS, SA 9.230
Valor a receber da Kayes 31.008
Valor a receber da Allgis 3.925
Qutros 44101
Suprimentos 1.051
Outros 813
502.256
Adiantamentos a fornecedores 1.177
503.433
Perdas por imparidade relativas a:
Valor a receber da Kayes (31.008)
Outros devedores (375)
(31.383)
472.050

Em 31 de Dezembro de 2008, o montante de 403.858 mEuros corresponde a estimativa do valor a
receber do Estado Portugués em virtude da nacionalizagdo do BPN, S.A., anteriormente descrita.

O Grupo SLN reconheceu imparidade no valor a receber pela SLN - Novas Tecnologias da Kayes
(entidade off-shore sedeada nas llhas Virgens Britanicas) no montante de 31.008 mEuros, tal como
descrito na Nota 4.

Em 31 de Dezembro de 2008, o montante de 3.925 mEuros corresponde ao valor a receber da Allgis
no ambito da alienagéo da 12S — Informatica, Sistema e Servigos, S.A., a qual originou uma mais-
valia no montante de 3.097 mEuros (Nota 33).
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17.  OUTROS ACTIVOS E PASSIVOS CORRENTES

Estas rubricas tém a seguinte composicéo:

2008
Acréscimos de proveitos:
Valor a facturar ao SNS no @mbito da parceria pablico-privada 5.029
Valores a facturar relativos a actos médicos 1.321
QOutros 6.897
13.247
Custos diferidos:
Rendas e alugueres 436
Seguros 373
Outros 12.881
13.690
26.937
Acrescimos de custos:
Juros a pagar:
Juros a liquidar de empréstimos 4.453
Qutros 827
5.279
Qutros
Remuneragdes a liquidar 8.931
Projectos em curso 7.078
Rendas 2.737
Honorarios médicos 2.001
Qutros 8.104
28.851
Proveitos diferidos:
Subsidios 2.015
Qutros 4,193
6.208

40.339

A rubrica Custos diferidos — outros inclui 5.826 mEuros relativos & capitalizagéo de juros associados
ao desenvolvimento de projectos imobiliarios e hoteleiros e 2.059 mEuros relativos a moldes afectos
a produgao de pecas pela Inapal, os quais serdo posteriormente facturados a clientes.

A rubrica "Acréscimos de custos - Projectos em curso" inclui 5.631 mEuros respeitante & estimativa
de custos a incorrer pela filial Easyquick com as comunicagdes, no &mbito da prestagéo de servigos
efectuada ao BPN decorrente do sistema Net Pay.
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18. ACTIVOS FINANCEIROS DETIDOS PARA NEGOCIACAO

Esta rubrica apresenta a seguinte composigao:

2008

Unidades de participacao:
Fundos de investimento mobiliario 3472
Fundos de investimento imobiliario 24178
Qutros 2.392
30.042
Obrigagdes 27.418
57.460

19. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 31 de Dezembro de 2008, estas rubricas apresentam a seguinte composigdo:

2008
Caixa 4.567
Depésitos a ordem 78.745
Depositos a prazo 79.165
Outros depésitos bancarios 300
162.778

Conforme referido na Nota 4, o saldo de Caixa e equivalentes de caixa em 31 de Dezembro de 2007
inclui os saldos das rubricas anteriormente denominadas “Caixa e disponibilidades em bancos
centrais”, “Disponibilidades em instituicdes de crédito”, “Aplicagdes em instituicoes de Crédito” e
outras disponibilidades reflectidas em “Outros activos”.
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Neste sentido, em 31 de Dezembro de 2007, a rubrica Caixa e equivalentes de caixa, apresenta a
seguinte composigdo:

2007
Caixa 90.056
Depdsitos & ordem 158.333
Cheques a cobrar 67.879
Outras disponibilidades 317
316.586
Depositos 2 ordem em bancos centrais:
No Banco de Portugal 427.409
Em bancos centrais estrangeiros 2.025
420.434
Aplicagbes em instituigies de credito
Aplicagbes em IC's no pais 20.794
Aplicagbes em IC's no estrangeiro 194.384
215.178
Qutras disponibilidades 230
961.429

Contudo, para efeitos da elaboragdo da demonstragéo de fluxos de caixa apenas foi considerado o
montante de 316.586 mEuros acima referido, mantendo a Sociedade o critério utilizado aquando da
apresentacao das contas estatutarias de 2007.
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20.

PROVISOES TECNICAS DE RESSEGURO CEDIDO

Estas rubricas apresentam a seguinte COmposiGao:

2008
Provisdo para prémios nao adquiridos 5.511
Provis&o para sinistros:
Sinistros declarados 9.070
Sinistros nao declarados (IBNR) 950
10.020
15.531

|

Em 31 de Dezembro de 2008, a provisao para prémios nao adquiridos de resseguro cedido
apresenta a seguinte COmposicao:

2008

Incéndio e outros danos 4.645
Responsabilidade civil geral 366
Maritimo, aéreo e transportes 80
Crédito e caugdes 23
Acidentes pessoais e pessoas transportadas 18
Protecgao juridica 2
Assisténcia 2
Automovel -
Acidentes de trabalho -
Diversos 375

5511

Em 31 de Dezembro de 2008, a provisdo para sinistros de resseguro cedido apresenta a seguinte

composigao:
MNio
Declarados doclaradcs Total

Seguros ndo vida: 9.070 950 10.020
Acidentes de trabalho 520 7 527
Acidentes pessoais e pessoas transportadas 106 4 110
Doenga - - -
Incéndio e outros danos 1.753 6398 2.451
Automovel 1.727 103 1.830
Maritimo, aéreo e transportes 569 53 622
Responsabilidade civil geral 4,265 58 4,323
Crédito e caugbes 13 1 14
Protecgdo juridica - - -
Assisténcia - - -
Diversos 117 26 143
9.070 950 10.020
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24 DEVEDORES POR SEGURO DIRECTO E RESSEGURO

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

2008
Contas a receber por operacdes de seguro directo:
Recibos por cobrar:
Ramo Automovel 5.566
Ramo Acidentes de Trabalho 3.474
Qutros ramos 7.101
16.141
Reembolsos de sinistros:
Ramo automovel - IDS credor 646
Ramo automovel - Outros reembolsos 234
Reembolsos de pensdes de acidentes de trabalho 3111
Reembolsos emitidos de outros ramos 198
4.189
Mediadores:
Contas correntes 1.942
Co-seguradores:
Contas correntes 364
22.636
(Ajustamentos de recibos por cobrar ) (5.618)
(Ajustamentos de créditos de cobranca duvidosa) (744)
16.274

Contas a receber por outras operagdes de resseguro:
Contas correntes de resseguradores 1.269

Contas correntes de ressegurados 7
1.276
(Ajustamentos de créditos de cobranga duvidosa) (132)
1.144
17.418
A rubrica “Recibos por cobrar” apresenta a seguinte antiguidade:

Até 30 dias 3.319
Entre 30 e 90 dias 8.375
Entre 91 e 180 dias 2.009
Entre 181 e 365 dias 974
Mais de 365 dias 1.423
16.100

Outros recibos por cobrar relativos @ NSeguros 41

16.141
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22,

CAPITAL, ACCOES PROPRIAS E PRESTACOES SUPLEMENTARES

Esta rubrica tem a seguinte composic&o:

2008 2007
Capital 470.925  470.925
Acgdes proprias: (22.005)  (23.444)

448.920 447.481

Prémios de emissao de acgoes 151.104 151.104
600.024 598.585

A rubrica de Acgdes proprias do Grupo SLN apresenta o seguinte movimento:

N°® Accoes Valor
Saldo a 31.12.2006 6.870.799 17.988
Aquisigoes 5.138.009 13.807
Alienagdes 3.480.506 8.450
Saldo a 31.12.2007 8.528.302 23.445
Aquisicoes 68.584 206
Alienagbes 324.611 1.646
Saldo a 31.12.2008 8.272.275 22.005

Em 31 de Dezembro de 2008, a SLN detinha através de entidades off-shores ndo consolidadas
(referidas na Nota 3) 12.011.293 acgdes proprias, equivalentes a 2,55% do capital social.

Em 31 de Dezembro de 2007, o capital social encontrava-se representado por 470.925.000 acgées
de um Euro cada, com prémio de emissdo no montante de 151.104 mEuros e encontra-se
totalmente realizado.

No inicio do més de Julho de 2008, o Conselho de Administragéo da SLN deu inicio a operagao
Cabaz, enquadrada no processo em curso de preparagdo de um "plano de reestruturacao e
valorizagzo" do Grupo SLN.

A operagio Cabaz conjugava um aumento de capital e a venda de acgdes proprias da SLN e
permitiria realizar um encaixe financeiro de 300.000 mEuros.

A operagado Cabaz era reservada exclusivamente a accionistas e decorreu entre 18 de Julho e 1 de
Agosto de 2008. A operagdo Cabaz consistia num aumento de capital da sociedade de 470.925
mEuros para 706.388 mEuros, através da emissao de 235.462.500 novas acgdes ordinarias, de
valor nominal de 1 Euro, cada uma, através de uma oferta particular de subscri¢éo dirigida aos seus
accionistas e a venda de acgdes proprias, na propor¢do de uma por cada 10 acgdes novas
subscritas, sendo estas ao prego unitério de 2,75 Euros, correspondente ao custo médio pelo qual
estavam registadas no balango, resultando num valor médio ponderado por acg&o de 1,16 Euros.

No final do periodo de subscrigado foram subscritas a totalidade das acgdes correspondentes ao
aumento de capital, nomeadamente, 235.462.500 novas acgdes e declaradas adquirir na proporgao
imposta 23.546.250 acgdes proprias. A efectiva realizagdo desta operagdo deveria ocorrer em trés
prestagdes iguais e sucessivas:

- Agosto de 2008;
- Até final de Outubro de 2008;
- Marco de 20089.
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No dia 18 de Dezembro de 2008, em Assembleia Geral de Accionistas foi aprovada a deliberagao
de anulagdo das deliberagdes do Conselho de Administragdo da SLN, relativas & operagéo Cabaz
e, em consequéncia, a nulidade do aumento de capital.

Em consequéncia desta deliberagéo seria comunicada a desoneragéo da obrigagdo de realizagéo
do remanescente capital subscrito e do pagamento do restante preco de aquisi¢do das acgbes
proprias. O reembolso dos valores entregues podera ser diferido até ao prazo maximo de 7 anos
em condicdes a definir. O saldo credor relativo aos valores entregues pelos accionistas na primeira
tranche encontram-se reflectidos na rubrica Contas a pagar — restantes accionistas (Nota 15).

A deliberagdo de anulagdo da operagao Cabaz ainda n&o foi objecto de registo na respectiva
Conservatoria do Registo Comercial.

Na sequéncia de uma acgao de processo ordinério intentada por um accionista da SLN
relativamente a anulabilidade das deliberagdes do Conselho de Administragdo que conduziram ao
aumento de capital da SLN acima descrito o Tribunal de 1# Instancia, em sentenca proferida em 21
de Abril de 2009, ordenou o cancelamento da inscrigdo do aumento de capital para 706.388
mEuros.

Em 31 de Dezembro de 2008, as participagdes equivalentes ao capital social da SLN que excedem
os 2% apresentam o seguinte detalhe:

Numero de
Accionista accoes %o
SLN Valor SGPS, Lda 148.284 31,5%
Dr. José Qliveira Costa 18.218 3,9%
Almiro Jesus Silva 15.036 3,2%
José Veloso Azevedo 12.214 2,6%
Silvaplus - Investimentos SGPS, S.A. 9.509 2,0%
203.261

23. RESERVAS, RESULTADOS TRANSITADOS E RESULTADO DO EXERCICIO

Em 31 de Dezembro de 2008, as rubricas de reservas e resultados transitados tém a seguinte

composi¢ao:
2008 2007
Ouitras reservas e resultados transitados
Resultados transitados 50.140  (14.796)
Reserva legal 8.155 7.057
Qutras reservas (182.134) (108.593)
Outras variagbes nos capitais proprios 35 1.557

(123.804) (114.775)

De acordo com a legislagdo em vigor, a SLN é obrigada a transferir para reserva legal pelo menos
5% do resultado liquido anual, até que a mesma atinja, no minimo, 20% do capital. Esta reserva
nao é distribuivel aos accionistas, podendo contudo ser utilizada para absorver prejuizos, depois de
esgotadas todas as outras reservas, ou incorporada no capital.
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O resultado consolidado foi determinado da seguinte forma:

SLN, SGPS, SA (resultado individual)
Anulagio da imparidade registada pela SLN relativamente
a empresas incluidas no perimetro de consolidagao

Contribuicdo para o resultado das empresas associadas:
SPPM, S.A.

Fundo de Capital de Risco Banco Efisa Dinamizagdo e Competitividade Empresarial

Sociedade Agricola e Comercial do Varosa, S.A.
Lisbon United Kingdom Hospital, S.A.
Marinapart, SGPS, S.A.

Pluriholidays, S.A.

Qutros

Contribuicdo para o resultado das restantes empresas:
Real Seguros, S.A.

CNE - Cimentos Nacionais e Estrangeiros, S.A.

BPN, SGPS, S.A.

Nseguros, S.A.

Multiauto, S.A.

Inapal, S.A.

Grupo Portugués de Saude, SGPS, S.A.

Partenon - Prestagéo de Servigos, Lda.

Partinvest Imobiliaria, SGPS, S.A.

SLN Novas Tecnologias, SGPS, S.A.

SMN - Servigos Médicos Nocturnos, S.A.

Easy Quick - Gestdo de Sistemas de Pagamento, S.A.
Rentilusa - Locagdo, Comércio de Equipamentos e Servigos, S.A.
GP Saude - Servigos de Gestao, S.A.

Animacorpus - Gestdo de SPA's e Health Clubs , S.A.
SLN Internacional, SGPS, S.A.

Sortegel - Produtos Congelados, S.A.

World Rest - Gestao de Hotelaria e Turismo, S.A.

Sociedade Gestora do Centro de Medicina Fisica Recuperagdo do Sul, S.A.

Pleiade - Investimentos e Participagbes, SGPS, S.A.
Coimbracar - Sociedade Comercial de Automdveis, S.A.
Qutros

Resultado consolidado

(120.139)

115.190
(4.949)

(10.929)
(2.090)
(556)
(461)
(251)
(165)
(12)
(14.464)

(59.389)
(24.884)
(10.263)
(8.614)
(4.385)
(3.987)
(8.621)
(3.577)
(3.340)
2.810
(2.618)
(2.393)
(2.100)
(1.844)
(1.669)
(1.597)
(1.574)
(1.204)
(1.085)
(1.077)
(1.010)

(7.847)
(150.268)

(169.682)
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24. INTERESSES MINORITARIOS

O valor das participagdes de terceiros tem a seguinte distribuigdo por entidade:

Entidade Balanco Resultados
Inapal, S.A. 2.905 868
Palazzo - Fundo de Investimento Imabiliario Fechado 2.240 (137)
Seac Banche 2.082 139
Caves da Raposeira, S.A. 1.798 (32)
New Link Solutions, S.A. 835 (98)
Multiauto Trading, S.A. 373 114
Bizfirst - Business First Consulting, S.A. 298 (88)
Tapada do Chaves, S.A. 289 (0)
Seac Espanha 146 (28)
British Hospital Lisbon XXI 110 39
Outros 229 (30)
11.307 748
2007
Entidades Balanco Resultados

FCR Banco EFISA 13.548 53
Mercapital 8.014 (3.014)
128 4,911 (1.159)
BPN Participagbes Brasil 4.102 2
Inapal 3.844 (74)
Palazzo 2.000 -
Seac Banche 1.971 (48)
Real Seguros 1.643 (270)
Raposeira 1.194 (105)
Outros 510 58
41.737 (4.557)

25. PROVISOES E PERDAS POR IMPARIDADE

Em 31 de Dezembro de 2008, a rubrica “Outras provisdes” apresenta a seguinte composig&o:

Provisdes para encargos com beneficios aos empregados 1.502
Provisoes relativas a participagdes financeiras:
Activos detidos para venda (Nota 11) 9.042
Investimentos em associadas e empresas do Grupo (Nota 8) 16.811
Qutras provisdes:
Contingéncias relativas a actividade da GP Saude 3.023
Contingéncias relativas a actividade da SLN Multiauto 2.500
Contingéncias relativas & actividade da SLN Investimentos 1.000
Outras contigéncias 3.211

37.088
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26.

PROVISOES TECNICAS

Esta rubrica apresenta a seguinte composig¢ao:

Ramo ndo vida:

Provisdo para prémios nao adquiridos
Provisdo para sinistros:

Sinistros declarados

Sinistros ndo declarados (IBNR)

Provisdo para desvios de sinistralidade
Provis&o para riscos em curso

2008

31.205

136.678
6.286
142.964
368
12.698
187.235

Em 31 de Dezembro de 2008, as provisées para prémios ndo adquiridos de seguro directo e
resseguro aceite apresentam a seguinte composigao:

Automovel

Incéndio e outros danos
Acidentes de trabalho
Acidentes pessoais e pessoas transportadas
Assisténcia

Protecgao juridica
Responsabilidade civil geral
Doenga

Crédito e caugbes

Maritimo, aéreo e transportes
Diversos

2008
Prémios Custos Liquido
diferidos diferidos

24,156 (4.831) 19.325
6.446 (1.289) 5.157
2.374 (475) 1.899
2.222 (444) 1.778
1.360 (272) 1.088
564 (113) 451
525 (105) 420
460 (92) 368
283 (57) 226
160 (32) 128
456 (91) 365
39.006 (7.801) 31.205
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Em 31 de Dezembro de 2008, as provisdes para sinistros de seguro directo e resseguro aceite
apresentam a seguinte composigao:

2008
Nao
Declarados daclaradas Total

Acidentes de trabalho: 67.045 1.440 68.485
Provisdo matematica 43.946 - 43.946
Provisdo para assisténcia temporaria 17.874 1.440 19.314
Provisdo para assisténcia vitalicia 5.225 - 5.225
Qutros seguros: 69.633 4.846 74479
Automoével 56.387 3.429 59.816
Responsabilidade civil geral 6.501 88 6.589
Incéndio e outros danos 4,202 1.040 5.242
Acidentes pessoais e pessoas transportadas 824 103 927
Maritimo, aéreo e transportes 749 66 815
Doencga 510 80 590
Crédito e caugbes 330 3 333
Protecgao juridica 1 - 1
Assisténcia - - -
Diversos 129 37 166
136.678 6.286 142,964

As responsabilidades originadas no periodo e os montantes pagos nao incluem os custos imputados
a fungdo de gestdo de sinistros e ndo se encontram deduzidas dos reembolsos processados pela

SLN.

Em 31 de Dezembro de 2008, as provisbes para riscos em curso de seguro directo e resseguro
aceite apresentam a seguinte composi¢do por ramo:

Ramo 2008
Automével 5.936
Acidentes de trabalho 4.668
Incéndio e outros danos 918
Doenca 608
Assisténcia 561
Maritimo, aéreo e transportes T

~12.698 _
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27

EMPRESTIMOS

Estas rubricas apresentam a seguinte composig&o:

2008 2007
Passivos correntes:
Empréstimos bancarios de curto prazo 229.513 148.408
Empréstimos obrigacionistas - =
Outros empréstimos 24.553 11.916
254.066 160.324
Passivos ndo correntes:
Empréstimos bancarios de longo prazo 74.377  1.602.553
Empréstimos obrigacionistas 100.000 100.000
Outros empréstimos - -
174.377  1.702.553
428.443 1.862.877
As principais condigdes dos empréstimos obtidos s&o as seguintes:
Data de Tipo de
Empresa reembolso indexante Montante
Empréstimos bancarios de longo prazo:
Inapal, S.A. Mar-2019 Euribor 3m 20.000
CNE - Cimentos Nacionais e Estrangeiros, S.A. Jan-2013 Euribor 6m 11.270
Caves da Raposeira, S.A. Set-2015 Euribor 6m 6.300
CNE - Cimentos Nacionais e Estrangeiros, S.A. Fev-2013 Euribor 6m 5.880
Inapal, 5.A. Mai-2014 Euribor 1m 5.000
CNE - Cimentos Nacionais e Estrangeiros, S.A. Jan-2013 Euribor 6m 4.900
CNE - Cimentos Nacionais e Estrangeiros, S.A. Fev-2013 Euribor 6m 4.900
Caves da Raposeira, S.A. Jul-2012 Euribor 6m 2.500
CNE - Cimentos Nacionais e Estrangeiros, S.A. Jan-2013 Euribor 6m 2.450
Sortegel - Produtos Congelados, S.A. Mar-2011 Euribor 3m 2.000
Caves da Raposeira, S.A. Nov-2012 Euribor 12m 2.000
SMN - Servigos Médicos Nocturnos, S.A. Jul-2016 Euribor 12m 1.800
Sortegel - Produtos Congelados, S.A. Mow-2011 Euribor 6m 1.200
SMN - Servigos Médicos Nocturnos, S.A. Jul-2016 Euribor 12m 800
Caves da Raposeira, S.A. s/ prazo Euribor 6m 750
IMI - Imagens Médicas Integradas, S.A. Dez-2011 Euribor 1m 500
IMI - Imagens Médicas Integradas, S.A. Fev-2011 Euribor 1m 500
Multiauto, S.A. Mar-2011 Euribor 1m 500
Motorpor, Lda. Mar-2011 Euribor 1m 499
Inapal, S.A. Fev-2011 Euribor 1m 323
Microcular-Centro de Microcirurgia Ocular Laser e Diagnostico, S.A. MNov-2013 Euribor 3m 280
IMI - Imagens Médicas Integradas, S.A. Qut-2011 Euribor 1m 130
Microcular-Centro de Microcirurgia Ocular Laser e Diagnéstico, S.A. Nov-2013 Euribor 3m 80
SMN - Servigos Médicos Nocturnos, S.A. Ago-2012 s/ juros 15
74.377
Empréstimos obrigacionistas:
SLN, SGPS, S.A. Out-2014 4.5% 50.000
SLN, SGPS, S.A. Mai-2016 Euribor 6m 50.000
100.000
174.377
Empréstimos bancarios de curto prazo 229.513
Outros empréstimos:
Grupo Portugués de Satde, SGPS, S.A. Dez-2009 Euribor 6m 10.000
CNE - Cimentos Nacionais e Estrangeiros, S.A. Jan-2009 Euribor 12m 5.000
CNE - Cimentos Nacionais e Estrangeiros, S.A. Fev-2009 Euribor 12m 2.500
CNE - Cimentos Nacionais e Estrangeiros, S.A. Set-2008 Euribor 12m 2.500
Outros 4,553
24.553

254.066
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28. OUTROS PASSIVOS NAO CORRENTES

Esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

Passivos ndo correntes:
Fornecedores de imobilizado corporeo
Pessoal

29. FORNECEDORES

Esta rubrica apresenta a seguinte COmpOosi¢ao:

Fornecedores conta corrente
Fornecedores de imobilizado

Fornecedores - facturas em recepgdo e conferéncia

Eornecedores de locagao financeira
Outros

30. OUTRAS DIVIDAS A TERCEIROS

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

Adiantamento de clientes
Subscritores de capital
Outros credores

31. CREDORES POR SEGURO DIRECTO E RESSEGURO

2008

806
535

1.341

2008

2007

71.593
64.783
2.238

89.842
54.666
6.118
13.615
2.352

138.614

166.594

Esta rubrica tem a seguinte composi¢ao:

Contas a pagar por operagdes de seguro directo:
Mediadores:
Conta corrente
Comissdes a pagar
Tomadores de seguro:
Estornos a pagar
Prémios recebidos antecipadamente
Qutros
Co-seguradoras:
Conta corrente

Contas a pagar por outras operagdes de resseguro:
Contas correntes de resseguradores
Contas correntes de ressegurados

2008

6.061
525
11.834

18.420

2008
2.687
363
2.008
2.402
836
870
9.167
1.632

47
1.679

10.846
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32. VENDAS E PRESTACAO DE SERVICOS

Esta rubrica apresenta a seguinte composigao:

2008 2007

Vendas:
Mercadorias 206.628 205.001
Produtos acabados e intermedios 48.339 69.350
Subprodutos, desperdicios, residuos e refugos 1 1
254.968 274.352
PrestacGes de servigos 104.960 124.503
359.927 398.855

33. GANHOS/PERDAS EM ASSOCIADAS E EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS

Estas rubricas apresentam a seguinte composigao:

2008 2007
Resultados em empresas associadas:
Valias associadas a alienagdo de empresas associadas: 3.097 -
Impacto em resultados decorrente da aplicagdo do método da
equivaléncia patrimonial (Nota 8) (5.698) 5.287
(2.601) 5.287

Em 2008, o montante de 3.097 mEuros corresponde 2 valia apurada na alienagao da I2S —
Informatica, Sistema e Servigos, S.A. pela SLN — Novas Tecnologias (Nota 16).

34. CUSTO DAS MERCADORIAS VENDIDAS E DAS MATERIAS CONSUMIDAS

Estas rubricas apresentam a seguinte composigao:

2008 2007
Custo das mercadorias vendidas e matérias consumidas:
Mercadorias 161.046 173.221
Matérias-primas, subsidiarias e de consumo 39.851 29.465

200.897 202.687
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35.

36.

FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

Esta rubrica apresenta a seguinte composigao:

Subcontratos

Trabalhos especializados
Rendas e alugueres

Honorarios

Publicidade e propaganda
Transportes

Comunicagtes

Conservagao e reparagao

Agua e electricidade
Deslocagtes e estadas
Combustiveis

Material de limpeza e de uso corrente
Material de informatica

Material de escritério

Seguros

Artigos para oferta

Qutros fornecimentos e servigos

CUSTOS COM PESSOAL

Esta rubrica apresenta a seguinte composi¢ao:

Remuneragdes:
Remuneragdes dos empregados
Remuneracdes dos 6rgdos de gestdo e de fiscalizaga@o
Remuneragdes de mediagéo

Encargos:
Encargos com remuneragoes
Seguros com acidentes de trabalho
Custos com pensdes de reforma e beneficios de saude

Custos de acgao social
Outros custos com pessoal

2008 2007
39.307 975
20.912 39.350
15.568 32.248
11.195 16.632

7.190 12.116
5.709 9.440
5.227 17.728
5.218 6.345
4.989 5.102
2572 7.152
2.236 805
2.093 2.637
1.909 2.433
1.327 1.871
1.128 2.528
107 245
7.325 21.470
134.011 179.075
2008 2007
53.261 123.371
5.981 9.769
5.036 -
64.277 133.140
12.340 24.706
698 1.032
269 8.015
13.306 34.954
796 804
5.204 7.384
83.582 177.285
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37.

38.

OUTROS PROVEITOS OPERACIONAIS

Esta rubrica apresenta a seguinte composigao:

Ganhos relativos a "Cartées combustivel”

Outros servigos prestados
Aluguer operacional - reparagoes extraordinarias
Gestao de frota

Aluguer de equipamento

Trabalhos para a propria empresa

Servicos sociais

Ganhos em imobilizacbes

Indeminizagdes recebidas

Subsidios

Ganhos em existéncias

Rendimentos da prestag&o de servigos diverso.

Reembolso de despesas

Recuperacao de créditos incobraveis

Outros

OUTROS CUSTOS OPERACIONAIS

Esta rubrica apresenta a seguinte composi¢ao:

Custos operacionais relativos a Rentilusa:
Locagao operacional
Outros custos fleet partner
Custos associados a "Cartdes combustivel”
Impostos
Dividas incobraveis
Perdas em existéncias
Multas e penalidades
Perdas em imobilizagdes
Subcontratos
Outros

2008 2007
2.697 2.318
1.183 1.327

381 358
1.016 94
964 601
569 154
538 7.133
379 -
307 72
253 70
- 5.291
B 4.391
= 2.889
9.560 37.485
17.847 62.182
2008 2007
11.670 4.160
3.633 3.198
2.665 2.281
3.779 9.589
925 126
588 1.448
476 105
249 1.118
= 35.278
10.960 19.521
34.945 76.825
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39.

MARGEM TECNICA DA ACTIVIDADE DE SEGUROS

391 PREMIOS, LIQUIDOS DE RESSEGURO

Esta rubrica apresenta a seguinte composigao:

Ramo nao vida:

Prémios brutos emitidos
Acidentes de trabalho
Acidentes pessoais e pessoas transportadas
Doencga
Incéndio e outros danos
Automovel
Maritimo, aéreo e transportes
Responsabilidade civil geral
Crédito e caugoes
Protecgao juridica
Assisténcia
Diversos

Seguro directo e Resseguro Liauido
resseguro aceite cedido a
32.304 (421) 31.883
6.150 (343) 5.807
2.999 (409) 2.590
17.306 (12.750) 4.556
63.410 (1.329) 62.081
1.132 (640) 492
3.519 (2.142) 1.377
624 (45) 579
1.122 (4) 1.118
3.215 (2.968) 247
687 (522) 165
132.468 (21.573) 110.895

392 RESULTADOS EM INVESTIMENTOS AFECTOS A CONTRATOS DE SEGUROS

Esta rubrica apresenta a seguinte composi¢ao:

Ramo ndo vida:
Terrenos e edificios
Activos financeiros detidos para negociagao

Activos financeiros classificados no reconhecimento inicial
ao justo valor através de ganhos e perdas

Activos financeiros disponiveis para venda

Empréstimos concedidos e contas a receber

Depésitos & ordem em instiluigdes de crédito

Qutros gastos de investimentos

Outros rendimentos / gastos técnicos, liquidos de resseguro

Investimentos Perdas de
afectos as Diferengas imparidade
Juros_ _Dividendos _provisbes técnicas _de cambio  _(liquidas reversao} _Qutras Total
= (88) - 28 (60)
(1.153) 14 - (1.139)
1.084 - (3.256) o = - (2472)
908 a (3.516) 163 (7.139) - (9.485)
2.155 - 144 - - 2209
186 = - - - - 186
= = - = (5) (5)
- = - : - (181) (161)
4.423 9 (8.013) 321 (7.139) (138) !10.53?;
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39.3 CUSTOS COM SINISTROS, LIQUIDOS DE RESSEGURO

Esta rubrica apresenta a seguinte composic¢ao:

Variagao Variagao das
Sinistros da provisdo Qutras
pagos para sinistros Provisdes Total
Ramo nao vida:
Seguro directo e resseguro aceite

Acidentes de trabalho 18.167 11.316 4.488 33.971
Acidentes pessoais e pessoas transportadas 723 520 (119) 1.124
Doenga 3.126 (15) 450 3.561
Incéndio e outros danos 8.268 1.634 1.035 10.937
Automovel 43.856 9.258 7.562 60.676
Maritimo, aéreo e transportes 254 657 12 923
Responsabilidade civil geral 1.006 2.761 e} 3.840
Crédito e caugbes 403 229 136 768
ProtecgZo juridica 1 1 31 33
Assisténcia - - 633 633
Diversos 141 (4) 1.358 1.495

75.945 26.357 15.659 117.961

Resseguro cedido

Acidentes de trabalho (148) 3 58 (87)
Acidentes pessoais e pessoas transportadas (55) (10) (2) (67)
Doenga = - - -
Incéndio e outros danos (5.613) (715) 367 (5.961)
Automével (1.398) 518 285 (595)
Maritimo, aéreo e transportes (80) (590) (12) (682)
Responsabilidade civil geral (604) (1.921) (37) (2.562)
Crédito e caugbes 21 (53) ) (39)
Protecgao juridica (1 - (1) (2)
Assisténcia - - 855 855
Diversos (133) 22 (210) (321)

(8.011) (2.746) 1.296 (9.461)

67.934 23.611 16.955 108.500
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40. CUSTOS E PERDAS FINANCEIROS

Esta rubrica apresenta a seguinte composigao:

Juros suportados

Comissoes pagas

Outros servigos bancéarios

Custos em operagdes financeiras relativos

a activos e passivos avaliados ao justo valor através de resultados

Custos em operagdes financeiras relativos
a activos financeiros disponiveis para venda
Outros

41. PROVEITOS E GANHOS FINANCEIROS

Esta rubrica apresenta a seguinte composigao:

Juros obtidos
Diferencas de cambio favoraveis
Comissoes
Proveitos em operagdes financeiras relativos
a activos e passivos avaliados ao justo valor através de resultados
Proveitos em operagdes financeiras relativos
a activos financeiros disponiveis para venda
Outros

2008 2007
28.789 272.299
11.117 37.774

2.548 -

- 188.468

- 3.435

2.793 3.668

45.247 505.644
2008 2007

9.943 446.023

1.026 13.851

4.794 81.095

- 173.934

- 3.764

2.081 26.657

17.844 745.324
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42.

RELATO POR SEGMENTOS

No exercicio findo em 31 de Dezembro de 2008 foram identificados como segmentos primarios 0s

seguintes negocios:

Tecnologias;
Retalho automovel;
Hotelaria e turismo;
Saude;

Industria e servigos;
Agro alimentar;

® Imobiliario;

QOutras.

Os contributos dos principais segmentos d
consolidada do exercicio findo em 31 de Dezem

Financeiras e seguros;

e negdcio para a Demonstragéo de Resultados
bro de 2008 podem ser analisados como segue:

Financeiras Retalho  Hotelaria e Industria e
Seguros Tocnologias  aulomvel  hwismo _ _Sadde _servios  Agro-alimentar Imobiiaio  Ouras Tomd

Vendas & senvigos prestades 12,166 44,139 130.862 8124 55355 75.485 18,788 10.521 4387 358827
Variagio nos inventanios da produgao - 3806 1 - 1754 (118) 1.795 - 1241
Qutros proveins operacionas 4.375 2388 3.843 T 3.585 939 T80 1.513 418 17.847
Total proveitos operacionais 16.540 50332 _ 134.807 B.131 _ 58.839 78.178 19.453 13.829 4806 _ 385016
Cuslo das vendas (21.537)  (116.876) (1.263) (4.843)  (40.543) (12020)  (2815) (200.897)
Fomecimentos & SErvicos exlemos (20.582) (18.610) (7.486) (4.008) (43606)  (2288) (3423)  (6537)  (9.084) (134.011)
Custos com o pessoal (19.285) @n7 (10221) (3425) (14.786)  (15453) (2482}  (4.809)  (3425) (83.582)
Amortizagies e depreciaghes (2124) (2.200) (808} (1.248) (2.830) (11.083) {1.289) {248) (87)  (21.818)
Provisdes e perdas por impandade (14.289) (253) (1.908) (1.479)  (6203)  (11.481) (123)  (3.000)  (3630)  (42.066)
Qulros Cusios operacionais 27.569] 2.417] 1.871 (2.078) 3.801 (5.848) (532) (956) 2524 _ (34.845)
Total Custos oparacionais (83.858) (52734) _ (139.470) _ (13.201) (68.447) _(107.105) (19.867) _(19.365) _ [13.672) _(517.418)
Resultados operacionais 67.31 (2.402) (4363) 5.070) (9.507) _ (28.927) [414) __ (5.535) _ (B.866) _(132.402)
Prémios liquidos de resseguio 110.885 . . . - . . . 110,895
i i afecios ratos de Sequrios (10.537) - - (10.537)
Custos com sinistros liquidos de resseguro 108,500 . - - _(108.500)
Total de margem técnica da actividade de seguros (B.141) - - - - (8.141)
Cuslos e perdas financeiros (12.370) &71) (3.762) (121) (3323) (13722 (1.830)  (2470)  (6980)  {45.247)
Proveitos & ganhos financeiros 7994 368 1.138 5 95 1444 F] 2 6752 _ 17.844
Resultados financairos (4.375) (305) (2623} (116) _(3.228) _ [12.278) (1.802) _ (2.448) (228) _(21.403)
relativos a emp 166 3106 75 {481) (4.510) (545) {180} (251) (2.601)
Resultado antes de impostos (79.669) 399 (6.912) (5.186) (13.196) __ (45.715) [2761) __[8.164) _ (9.345) _(170.548)
Imposlo sobre o rendimento do axercicn {173} (413} 152 T 473 (78) 2n (31 {19} 118
liquide do (79.842) (14) (6.760) [5179) (12723) _ (45.793) (2.560) __(8.195) _ (9.364) _{170.423)
Interesses minaritrios 2204 (20) 13 07 685 1724 (32) 715 (4.950) 748
do liquido aos do capital d ! {77.637) (34) (6.646) (4.871) (12.038)  (44.069) (2.592)  (TA479) (14314) (160.682)

Os contributos dos principais segmentos de negdcio para o Balango consolidado do exercicio findo

em 31 de Dezembro de 2008 podem ser analisados como segue:.
Financeiras Retalho Hotelaria Industria Agro
Seguros Tecnologias _Automével _ Turismo  _Sadde _ Servigos Alimentar Imobilidria _ Quiras Total

Activos fixos tangiveis 13.162 8.629 29,025 22900 13.747 126.880 16.959 10.775 138 242215
Inventarios 5438 12,735 22,620 182 747 4574 9,986 25.870 B2.162
Clientes 4.361 B.484 19.601 640 16.164 17.382 7.716 1.098 738 76.196
Qutras dividas de terceiros 438.060 5.288 4.768 3523 2.038 2254 1.440 1.337 13.340 472.050
Caixa e equivalentes de caixa 62.038 10.579 2.418 432 4,863 5.662 242 914 75.631 162.778
Activo 636.552 54.667 100.157 35173 _ 53612 185.039 54.079 56.454  119.934 1.205.667
Financiamentos obtidos 9,856 9.481 3n.om7 495 43816 131.517 25728 59,835 116.697 428.443
Accionistas / s6cios = = * - - - 320 = 103.120 103.440
Passivo 699.422 56.182 116.549 42.488 112.490 233.363 64.776 106262 (453.712) 977.821
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43. ENTIDADES RELACIONADAS

O Grupo SLN tem vindo a desenvolver os seus esforgos no sentido de identificar os saldos e
transacgdes relativos a entidades relacionadas, ndo sendo possivel a data actual a identificagao
total dos mesmos.

Os principais saldos e transacgoes identificados até ao momento com entidades relacionadas sao os

seguintes:
Entidade Montante
Clientes
SPPM, S.A. 2.826
Azulso, Lda. 1.265
Quinta da Orada, S.A. 67
Proglobo - Servigos Informaticos , SA 63
Marinapart, SGPS, S.A. 57
Vsegur - Actividades de Seguranca Privada, S.A. 36
GP Saude Clinica de Coimbra, S.A. 35
Pet Gest, S.A. 29
Lisbon United Kingdom Hospital, S.A. 29
Limpeque - Servigos de Limpezas Gerais, S.A. 2
4.409
QOutras dividas de terceiros
Sorel, SGPS, S.A. 1.738
Marinapart, SGPS, S.A. 1.492
Angola Consulting Ressources, Limitada. 1.087
GP Saude Clinica de Coimbra, S.A. 227
AVS - Corretores de Seguros, S.A. 160
Quinta da Torre de S. Anténio, S.A. 152
Planfin, S.A. 50
Limpeque - Servicos de Limpezas Gerais, S.A. 35
Socenta - Construgdes Imobiliarias, S.A. 26
Visegur - Actividades de Seguranca Privada, S.A. 23
Marinapart Hoteis, S.A. 22
SDPRA - Sociedade de Desenvolvimento do Porto de Recreio de Albufeira, S.A. 19
Albumarina - Sociedade Gestora de Marinas, S.A. 18
AATVO - Actividades Agricolas Turisticas da Varzea da Orada 4
Pet Gest, S.A. 7
Quinta da Orada, S.A. 7
Quinta da Orada, S.A. 3
Complementus - Empresa de Trabalho Temporario, S.A. 3
Marinarecreio - Actividades de Restauragéo, S.A. 1
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Entidade Montante
Activos detidos para venda
Solugéo - Corretora, S.A. 5511
Fincor, SGPS, S.A. 4.495
Clinica Unimed de Cascais , S.A. 3.542
Limpeque - Servigos de Limpezas Gerais, S.A. 2.218
AVS - Corretores de Seguros, S.A. 1.989
Vsegur - Actividades de Seguranga Privada, S.A. 885
Al Borada, S.A. 795
Listradema, S.A. 750
Real Re, Ltd. 417
SLN Cabo Verde, S.A. 300
Oakleigh Holdings, LLC 228
Pet Gest, S.A. 200
GP Saude Clinica de Coimbra, S.A. 160
Pleiade Investissement 157
Complementus - Empresa de Trabalho Temporério, S.A. 114
Vsegur - Actividades de Seguranga Privada, S.A. 90
Gamboa - Promogdo Imobilidria, S.A. 55
Gamboa - Promogdo Imobiliaria, S.A. 30
21.937
Empréstimos
ACREP Exploragéo petrolifera, SA (ACR) 14.371
Sorel, SGPS, S.A. 12.586
Marinapart, SGPS, S.A. 9.300
Marinapart, SGPS, S.A. 6.771
Quinta da Torre de S. Anténio, S.A. 2.993
SIRESP - Gestdo de Redes Digitais de Seg. e Emergéncia, S.A. 1.648
Trustpart, S.A. 1.533
Siresp, S.A. 1.085
Nauinvest, S.A. a74
Lisbon United Kingdom Hospital, S.A. 772
Cimpofin - Projectos Tecnicos e Financeiros, S.A 621
Planfin, S.A. 575
Socenta - Construgdes Imobiliarias, S.A. 500
Brick and Sand - Sociedade Imobiliaria, S.A. 400
Vantec, S.A. 348
Cimentos nacionais de Angola, Lda. 253
Socenta - Construg@es Imobiliarias, S.A. 248
Acecia, Ace 139
Sinase, Lda. 108
Simoinvest, Lda. 58
RDSV 54
QOutros 20
Finmat 6
Peninsulafin 6
Spot 5
Profactors 5
BragaFin 3
54.772
Fornecedores
Vsegur - Actividades de Seguranga Privada, S.A. (289)
Proglobo - Servigos Informaticos , SA (234)
GP Sande Clinica de Coimbra, S.A. (96)
Unidade do Corag3o, Lda. (63)
Limpeque - Servigos de Limpezas Gerais, S.A. (6)
Lisbon United Kingdom Hospital, S.A. (4)
SPPM, S.A. 187
(505

Accionistas (101.690)
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Entidade Montante
Outras dividas a terceiros
Listradema, S.A. (525)
Fincor, SGPS, S.A. (297)
Lisbon United Kingdom Hospital, S.A. (137)
Vantec, S.A. (7)
Solug3o - Corretora, S.A. (6)
972
Outros passivos correntes
Clinica Unimed de Cascais , S.A. (3.953)
Lisbon United Kingdom Hospital, S.A. (1.311)
GP Satde Clinica de Coimbra, S.A. (106)
Vsegur - Actividades de Seguranga Privada, S.A. (23)
Albumarina (©)
Marinapart Hoteis, S.A. (4)
Costa Ouro - Actividades de Restaurago, S.A. 2)
SDPRA - Sociedade de Desenvolvimento do Porto de Recreio de Albufeira, S.A. 2)
Marinarecreio - Actividades de Restauragéo, S.A. (1)
AATVO - Actividades Agricolas Turisticas da Varzea da Orada (1)
Quinta da Orada, S.A. (1)
Quinta da Orada, S.A. (1)
Complementus - Empresa de Trabalho Temporario, S.A. (1)
e (B9,
Prestacao de servicos
AVS - Corretores de Seguros, S.A. (88)
Urbinegacios - Negécios e Servicos Imobiliarios, S.A. (53)
Marinapart, SGPS, S.A. (52)
Vsegur - Actividades de Seguranca Privada, S.A. (43)
GP Saude Clinica de Coimbra, S.A. (33)
Olivimo, S.A. (21)
Limpegue - Servicos de Limpezas Gerais, S.A. (19)
Lisbon United Kingdom Hospital, S.A. (18)
Listradema, S.A. (3)
Unidade do Coragéo, Lda. (3)
Pet Gest, S.A. (2)
MARINAPART HOTEIS, S.A (1)
335
Outros proveitos operacionais
SPPM, S.A. (1.776)
Vsegur - Actividades de Seguranca Privada, S.A. (36)
Limpeque - Servigos de Limpezas Gerais, S.A. (10)
GP Saude Clinica de Coimbra, S.A. (4)
Pet Gest, S.A. (2)
(1.829)
Fornecimentos e servigos externos
SPPM, S.A. 4.040
AVS - Corretores de Seguros, S.A. 799
Vsegur - Actividades de Seguranga Privada, S.A. 391
Unidade do Coragdo, Lda. 159
Solugao - Corretora, S.A. 125
GP Satde Clinica de Coimbra, S.A. 110

Complementus - Empresa de Trabalho Temporario, S.A.
Limpeque - Servigos de Limpezas Gerais, S.A.

5.626
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Entidade Montante

Prémios, liquidos de resseguro

Vsegur - Actividades de Seguranga Privada, S.A. (76)
Olivimo, S.A. (7)
Lisbon United Kingdom Hospital, S.A. (7)
MARINAPART HOTEIS, S.A (8)
ALBUMARINA - SOCIEDADE GESTORA DE MARINAS, SA. (6)
GP Saude Clinica de Coimbra, S.A. (4)
Quinta da Torre de S. Antonio, S.A. (3)
QUINTA DA ORADA, S.A. (2)
Complementus - Empresa de Trabalho Temporario, S.A. (2)
SDPRA - Sociedade de Desenvolvimento do Porto de Recreio de Albufeira, S.A. (2)
AATVO - Actividades Agricolas turisticas da Véarzea da Orada {2)
QUINTA DA ORADA, S.A. (1)
Listradema, S.A. (1)
MARINARECREIO - Actividades de Restauracdo, S.A. (1)

120

Proveitos e ganhos financeiros

SPPM, S.A. (1.215)
Sorel, SGPS, S.A. (713)
Sociedade Agricola e Comercial do Varosa, S.A. (308)

(2.234)

Refira-se que nao foi possivel a identificag&o dos saldos e transacgdes com as entidades off-shores
e respectivas participadas, as quais s&o detalhadas na Nota 3.
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44. GARANTIAS PRESTADAS

As garantias prestadas apresentam a seguinte composigdo:

Garante

Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A.
Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A.
Pleiade - Investimentos e Participagbes, SGPS, SA.
Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A.
Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A.
Pleiade - Investimentos e Participagbes, SGPS, SA.
Sociedade Lusa de Negocios, SGPS, S.A.

Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, SA.
Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, 5.A.
Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A.
Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A.

Sociedade Lusa de Negocios, SGPS, S.A.
Pleiade - Investimentos e Participagbes, SGPS, 5.A.
Pleiade - Investimentos e Participaghes, SGPS, S.A.
Pleiade - Investimentos e Participaghes, SGPS, SA.
Pleiade - Investimentos e Participagbes, SGPS, S.A,
Pleiade - Investimentos e Participagies, SGPS, S.A.
Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A.
Sociedade Lusa de Negocios, SGPS, S.A,

Sociedade Lusa de Negocios, SGPS, SA.
Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A.
Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A.

Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A.

Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, SA.
Sociedade Lusa de Negocios, SGPS, SA.
SLN Multiauto, SGPS, SA.

Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A.
Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A.
Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, 5.A.
Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A.

Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A.
Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A.

Sociedade Lusa de Negbcios, SGPS, SA.
Sociedade Lusa de Negacios, SGPS, S.A.
Grupo Portugués de Salde, SGPS, S.A.
Grupo Portugués de Salde, SGPS, 5.A.
Grupo Portugués de Sadde, SGPS, S.A.

Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A.
Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A.
Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, 5.A.

Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A.
Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A.

Saciedade Lusa de Negcios, SGPS, S.A.
Sociedade Lusa de Negécios, SGPS, SA.
Sociedade Lusa de Negficios, SGPS, S.A.
Sociedade Lusa de Nepécios, SGPS, S.A.
Saciedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A.
Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, SA.
Qutros

Beneficirio Lirnite Matureza

Caves da Raposeira, S.A. 2500 Papel comercial

Caves da Raposeira, S.A. 2500 Papel comercial

CNE - Cimentos Nacionals e Estrangeiros, S.A, 750 Conta corente caucionada

CNE - Cimentos Nacionais e Estrangeiros, S.A. 30.000 Contrato de mirtuo sindicado

CNE - Cimentos Nacionais e Estrangeinos, SA. 2500 Conta comente caucionada

CNE - Cimentos Nacionais e Estrangeins, 5.A. 1500 Conta comente caucionada

Coi - Saciedade Ci ial de ‘ 1.701 Contas ionadas no de 925 mEuros, letras,

S.A cheques pré-datados e g; Arias a favor da ishi

Evoracar, S.A. 901 Conita comente caucionada

Evoracar, S.A. 591 Leasing Imobiliario

Evoracar, S.A. 3.001 Contas e garantia ia a favor do SIVA

Garagem Lopes, S.A. B00 Conta corrente caucionada no montante de 450 mEuros e letras no
montante de 150 mEuros

Grupo Portugués de Salde, SGPS, S.A. 10.000 Papel comercial

Inapal, S.A. 2.750 Conta comente caucionada

Inapal, S.A. 20,000 Contrato de mituo

Inapal, S.A. 873 Conta comente caucionada

Inapal, S.A. 5,000 Contrato de mituo

Inapal, S.A, 1.500 Conta corente caucionada

Maxicar, S.A. 500 Conta corente caucionada

Maxicar, S.A. 1.387 Conta corrente caucionada no montante de 399 m Euros e garantias
bancérias a favor da EMW e da Petrin

Maxicar, 5.A, 515 Garantia bancaria a favor da Ford Lusitania

Maxicar, 5.4, 897 Garantias bancérias a favor da BMW Bank

Motorex, Lda. 1.042 Conta ionada no de 499 mEuros e trés garantias
bancarias a favor da PSA

Motorex, Lda. 1515 Contas i eg i arias a favor da PSA

Motorgest, SGPS, S.A 1266 Conta corrente caucionada no montante de 1.246 m Euros

Motorgest, SGPS, S.A. 1.373 Contas correntes caucionadas

Maotarpar, Lda. 587 Conta comente caucionada, contrato de mituo - aval & SLN Multiauto em
livranga e Cana Conforto SLN

Multiauto, S.A. 850 Garantia bancaria a favor do RCI Bank

Multiauto, S.A. 500 Conta comente caucionada

Multiauto, S.A. 500 Conta corente caucionada

Multiauto, S.A. 500 Aval & SLN Multiauto em livanga, no 3mbito de um contrato de mituo

Partinvest, S.G.P.S., S.A. 5.750 Descoberto bancafio

Rentilusa - Locagao, Comércio de Equipamentos & 5.000 Apoio de tesouraria de curto prazo

Servigos, S.A.

Rentilusa - Locagho, Comércio de Equipamentos & 5,000 Conta comente caucionada de médioflongo prazo

Servigos, S.A.

ilusa - Locagdo, C io de Equip [ 625 Linha de crédito para contratos de leasing no montante de 2.500 mEuros

Servigos, SA.

Sociedade Gestora do Centro de Medicina Fisica 2000 Aval 4 GP Sadde em livranga, no ambito de um contrato de mituo

Recuperagao do Sul, SA.

Sociedade Gestora do Centro de Medicina Fisica 1.500 Conta comente caucionada - aval 4 GP Salde em livianga

Recuperagio do Sul, SA.

Sociedade Gestora do Centro de Medicina Fisica 1.000 Garantia bancaria first-demand n® 13/06 - aval & GP Salde em livranga

Recuperagio do Sul, S.A.

SLN Multiauto, SGPS, S.A. 1.500 Garantias bancarias a favor da GE Money

SLN Multiauto, SGPS, 5.A. 500 Conta corrente caucionad3a

SLN Multiauto, SGPS, S.A. 4,250 Conta b ionada e de veiculos para revenda

SLN Multiauto, SGPS, S.A. 2,000 Conta corrente caucionada

SLN Multiauto, SGPS, S.A. 7.150 Conta corrente caucionada e financiamento de veiculos para revenda

SMN - Senvigos Médicos Noctumos, S.A. 600 Conta comente caucionada

SMN - Servigos Médicos Noctumos, S.A. 1.600 Contrato de mituo

SMN - Servigos Médicos Noctumos, $.A. 800 Contrato de mituo

Sortegel - Produtos Congelados, 5.A. 2.000 Contrato de mituo

Sortegel - Produtos Congelados, S.A. 1.500 Linha de crédito para apoio & exportagio

Sortegel - Produtos Congelados, S.A. 500 Conta corente caucionada

4795 Natureza diversa

T 136269
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45. INSTRUMENTOS FINANCEIROS — GESTAO DE RISCOS

(a)

(b)

Factores de risco financeiro

O objectivo principal da gestao de risco financeiro é apoiar a prossecucao da estratégia de longo
prazo do Grupo SLN, procurando reduzir os riscos financeiros indesejados, a volatilidade
associada e tentando mitigar eventuais impactos negativos nos resultados do Grupo SLN
decorrentes de tais riscos.

As actividades do Grupo SLN estdo sujeitas a uma diversidade de factores de risco financeiro,
de que se destacam o risco de crédito e o risco de fluxos de caixa, resultante do risco de taxa de
juro.

O Grupo SLN tem vindo a centralizar progressivamente a sua gestao de tesouraria, numa fase
complexa da sua existéncia, agudizada pela nacionalizagéo do BPN e pela continuada crise do
sistema financeiro internacional.

A gestao do risco € coordenada pela direcgao financeira da SLN, com base em politicas
aprovadas pela Administragéo, em estreita colaboragdo com as empresas operacionais do
Grupo SLN.

(i) Risco de crédito

O risco de crédito é definido como a probabilidade de ocorrer um prejuizo financeiro resultante
do incumprimento de obrigagdes contratuais de pagamento de uma contraparte.

Considerada a diversidade de sectores de actividade em que a SLN esta inserida, a gestdo de
risco de crédito esta descentralizada, sendo competéncia das unidades operacionais do Grupo e
das respectivas Administragoes.

(ii) Risco de taxa de juro

Na sua generalidade, os financiamentos bancarios do Grupo SLN estéo sujeitos a taxa de juro
variavel.

(iii) Risco cambial
E entendimento do Conselho de Administragéo da SLN que o risco cambial nao é relevante.

Analise de sensibilidade dos encargos financeiros a variacoes de taxa de juro

A analise de sensibilidade da taxa de juro baseia-se nos seguintes pressupostos:

o Alteragdes nas taxas de juro afectam os juros a receber ou a pagar dos instrumentos
financeiros indexados a taxas variaveis (os pagamentos de juros, associados a instrumentos
financeiros ndo designados como instrumentos cobertos ao abrigo de coberturas de fluxos de
caixa de risco de taxa de juro). Como consequéncia, estes instrumentos sdo incluidos no
calculo da analise de sensibilidade aos resultados;

o Alteragdes nas taxas de juro de mercado apenas afectam os custos e proveitos em relagéo aos
instrumentos financeiros com taxas de juro fixas caso estes sejam reconhecidos pelo seu justo
valor.

Tendo em conta os pressupostos anteriormente descritos, com referéncia a divida liquida em 31
de Dezembro de 2008, um acréscimo de 1,5% nas taxas de juros resultara num incremento dos
encargos financeiros estimado de 3.985 mEuros.



SOCIEDADE LUSA DE NEGOCIOS, SGPS, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008

(Montantes em milhares de Euros — mEuros, excepto quando expressamente indicado)

EVENTOS SUBSEQUENTES

Em 9 de Fevereiro de 2009, a SLN subscreveu por via de uma aumento de capital, 420.000 acgdes
correspondentes a 35% do capital da sociedade OPI 92, SGPS, S.A. (“OPI 92).

A OP| 92 detém uma participagdo de 50% no capital social da sociedade Pluripar, SGPS, que por
sua vez detém participagdes em diversas sociedades imobiliarias detentoras de terrenos contiguos
que se destinam ao desenvolvimento de projectos imobiliarios de longo prazo.

Em 27 de Fevereiro de 2009, a sub holding SLN Investimentos alienou a sua participagdo de 50%
no capital da sociedade Listradema, SA.

Adicionalmente em 21 de Abril de 2009, a sub holding BPN, SGPS, S.A., alienou as participagoes
financeiras que detinha no capital social das sociedades AVS — Corretores de Seguros, S.A. e
Solugéo — Corretora, S.A..
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RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO

SOBRE AS CONTAS CONSOLIDADAS DO EXERCICIO DE 2008

Senhores Accionistas,

No cumprimento do disposto nos estatutos da SLN — SOCIEDADE LUSA DE NEGOCIOS,
SGPS, S.A. ¢ na legislagdo vigente, vem o Fiscal Unico apresentar o seu relatério sobre a ac¢ao
fiscalizadora desenvolvida no Grupo SLN e emitir o seu Parecer sobre o Relatério de Gestdo, 0
Balango consolidado, a Demonstragdo consolidada dos resultados por natureza, a Demonstra¢ao
de alteracdes no capital proprio consolidado, a Demonstra¢ado consolidada dos fluxos de caixa € a
correspondente Anexo 4s Demonstragdes Financeiras Consolidadas, referentes ao exercicio de

2008, que lhe foram apresentados para aprecia¢do pelo Conselho de Administragdo.

1. ACTUACAO DO FISCAL UNICO

No ambito das atribuigdes que nos estdo cometidas, desenvolvemos a nossa actuacdo,
nomeadamente através de reunides e de contactos regulares com os Administradores do Grupo,
tendo solicitado e obtido as informagdes e esclarecimentos considerados necessérios,
examinamos as demonstracdes financeiras e respectiva documentagdo contabilistica e outros

documentos que julgamos apropriados nas circunstancias.

Verificimos que o perimetro de consolidagdo e/ou as exclusdes foram definidas pela
SLN — SOCIEDADE LUSA DE NEGOCIOS, SGPS, S.A., como empresa consolidante, de harmonia
com o estabelecido nas Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como adoptadas na Unido
Europeia, ¢ que nos seus aspectos essenciais foram apropriadamente aplicadas as normas de

consolidac¢@o de contas.

3, Monteiro & Associados & membro da Russell Bedford International, rede mundial de empresas independentes de auditoria e consultoria

Sociedade por gquotas com sede na Rua Augusto Macedo, 10 C, Esc. 2, 1600-794 Lisboa, inscrita na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas sob o n.® 169 e na Comissdo do Mercado de
Valores Mobilidrios sob o n.? 9155 - Contribuinte e Matricula na Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa n.® 505013509 - Capital Social 50.000 Euros
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Relativamente as empresas integradas no perimetro de consolidacdo examinamos, igualmente, as
demonstracdes financeiras das principais empresas ¢ aprecidmos os respectivos relatorios e
pareceres emitidos pelos seus 0rgaos de fiscalizagio no caso de ndo termos procedido a emissao
da respectiva certificagdo legal das contas, em conformidade com as disposi¢des legais e

estatutarias que lhe sdo aplicaveis.

2 RELATORIO CONSOLIDADO DE GESTAO

O Relatério de Gestdo, da responsabilidade do Conselho de Administracdo, aborda de forma
desenvolvida os factos mais relevantes ocorridos na vida do Grupo, ao longo de 2008, bem como
as perspectivas para 2009, com relevancia para a compreensdo da situagdo actual do Grupo SLN

e satisfaz os requisitos exigidos pelo Codigo das Sociedades Comerciais.

3. DOCUMENTOS DE PRESTAGAO DE CONTAS

O Balango consolidado, a Demonstragao consolidada de resultados por natureza, a Demonstrag@o
de Altera¢des no Capital Proprio consolidado, a Demonstragado consolidada dos fluxos de caixa e
o correspondente Anexo as Demonstragdes Financeiras Consolidadas, foram elaborados em
conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como adoptadas na Unido
Europeia, obedecendo aos preceitos legais e estatutarios e exprimem de foram verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢ao financeira consolidada do
Grupo SLN, em 31 de Dezembro de 2008, bem como o resultado consolidado das suas
operagdes, as alteragdes no capital proprio consolidado e os fluxos de caixa consolidados do
exercicio findo nesta data, tendo em consideragdo as reservas mencionadas na Certificagdo Legal

das Conta

Os critérios valorimétricos adoptados e detalhadamente divulgados nas Notas explicativas,
merecem a nossa concordancia e foram preparados de acordo com as Normas Internacionais de

Relato Financeiro tal como adoptadas na Unido Europeia.
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4. GERAL

Realgando o apoio dispensado pelos colaboradores do Grupo SLN, bem como a colaboragdo e

disponibilidade manifestada pelos seus Conselhos de Administragdo, emito o seguinte:

5. PARECER

Face ao exposto, e tendo em considerag@o as reservas e as €nfases constantes da Certificacio
Legal das Contas, o Fiscal Unico ¢ de parecer que a Assembleia Geral aprove o Relatério de
Gestdo, o Balangco Consolidado, a Demonstragio consolidada dos resultados por natureza, a
Demonstragdo de alteracdes no capital proprio consolidado, a Demonstragéo consolidada dos
fluxos de caixa e o correspondente Anexo as Demonstragdes Financeiras Consolidadas, relativos
a0 exercicio findo em 31 de Dezembro de 2008, apresentados pelo Conselho de Administragdo

da SLN — SOCIEDADE LUSA DE NEGOCIOS, SGPS, S.A.

Lisboa, 14 de Maio de 2009

O FISCAL UNICO

J. MONTEIRO & ASSOCIADOS
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
Representada por:

v%’vmm ..7(—

José Manuel Carlos M iro
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CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS

INTRODUGAO

Examinamos as demonstracdes financeiras consolidadas da SLN — SOCIEDADE LUSA DE
NEGOCIOS, SGPS, S.A., as quais compreendem o Balango consolidado em 31 de Dezembro
de 2008, (que evidencia um total de 1.295.667 milhares de euros e um total de capital
proprio de 317.845 milhares de euros, incluindo um resultado liquido negativo de
169.682 milhares de euros), a Demonstragdo consolidada dos resultados por natureza, a
Demonstra¢do de alteragdes no capital proprio consolidado e a Demonstragao consolidada
dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, e o correspondente Anexo as

Demonstracdes Financeiras Consolidadas.

RESPONSABILIDADES

2.

E da responsabilidade da Administragdo a preparagdo de demonstracdes financeiras
consolidadas que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢do financeira do
conjunto das empresas incluidas na consolidagdo, o resultado consolidado das suas
operagdes, as alteragdes nos capitais proprios consolidados e os fluxos de caixa
consolidados, bem como a adopgdo de politicas e critérios contabilisticos adequados e a

manutencio de sistemas de controlo interno apropriados.

A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e independente,

baseada no nosso exame daquelas demonstragdes financeiras.

AMBITO

4.

Excepto quanto as limitagdes descritas nos paragrafos 7 a 13, abaixo, 0 exame a que
procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de
Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que 0
mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranga aceitavel
sobre se as demonstracdes financeiras consolidadas estdo isentas de distorgGes

materialmente relevantes. Para tanto, o referido exame incluiu:

1. Monteiro & Associados ¢ membro da Russell Bedford International, rede mundial de empresas independentes de auditoria e consultoria

Sociedade por quotas com sede na Rua Augusto Macedo, 10 C, Esc. 2, 1600-794 Lisboa, inscrita na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas sob o n.® 169 e na Comissdo do Mercado de

valores Mobiliarios sob o n.® 9155 - Contribuinte ¢ Matricula na Conservatdria do Registo Comercial de Lisboa n.® 505013509 - Capital Social 50.000 Euros
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— a verificagdo de as demonstragdes financeiras das empresas incluidas na consolidagdo
terem sido apropriadamente examinadas e, para 0s €asos significativos em que 0 nao
tenham sido, a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e
divulgacdes nelas constantes e a avaliagdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios

definidos pela Administracdo, utilizadas na sua preparagdo;

— a verificagdo das operagdes de consolidag@o e da aplicagdo do método da equivaléncia

patrimonial;

— a apreciagio sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas, a sua

aplicagdo uniforme e a sua divulgag@o, tendo em conta as circunstancias;
— averificacdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e

— a apreciagfo sobre se ¢ adequada, em termos globais, a apresentacdo das demonstragoes

financeiras consolidadas.

5. O nosso exame abrangeu também a verificagdo da concordancia do relatério de gestdo com

as demonstragdes financeiras consolidadas.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressdo da

nossa opiniao.

RESERVAS

7. Tal como divulgado no Relatério de Gestdo do exercicio de 2008, o Conselho de
Administragdo em resultado de diligéncias desenvolvidas com a finalidade de identificacdo
da totalidade das entidades participadas pela SLN — Sociedade Lusa de Negocios, SGPS,
S.A., quer directa quer indirectamente, obteve informacdo sobre a existéncia de um
conjunto de sociedades ndo residentes detidas pela SLN — Sociedade Lusa de Negocios,
SGPS. S.A. e, por outro lado, identificou que algumas dessas sociedades detinham

participagdes sociais em sociedades de direito portugués.
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Dado que, de um modo geral, as sociedades ndo residentes ndo dispdem de contabilidade

organizada e ndo foi possivel obter informacdo financeira que possibilitasse a elaboragao
das respectivas demonstragdes financeiras, as sociedades ndo residentes e as residentes ndo
foram incluidas no perimetro de consolidagdo da SLN — Sociedade Lusa de Negocios,
SGPS. S.A. e consequentemente, ndo foram considerados nas demonstragdes financeiras
consolidadas activos e passivos dessas entidades e ndo foram igualmente consideradas
como ac¢des proprias pelo menos uma percentagem de capital de cerca de 2,55% ja
identificado como tal nesta data, tal como divulgado nas Notas explicativas as
demonstragdes financeiras. Nesta medida, ndo nos é possivel avaliar os efeitos das
situagdes atras mencionadas, bem como de outras eventuais transacgdes com entidades
relacionadas nio reconhecidas como estando em relagdo de grupo e, consequentemente,

concluir a extensdo em que as demonstragdes financeiras poderiam vir a ser afectadas.

8.  Nas rubricas de activos fixos tangiveis, propriedade de investimento e diferimentos activos,
estio incluidos diversos activos imobilidrios das areas cimenteira, hoteleira e
desenvolvimento de investimentos imobiliarios, no montante aproximado de 128 mil
milhares de euros, em relacdo aos quais a Administragdo esta a proceder através de
entidades externas independentes a sua avaliagdo. Nesta medida, ndo nos podemos
pronunciar nesta data sobre a eventual existéncia de perdas por imparidade em relagdo a

estes activos.

9. Decorrente da nacionalizagdo do Banco Portugués de Negocios, S.A., ficaram na esfera da
SLN — Sociedade Lusa de Negocios, SGPS, S.A. (parte ndo nacionalizada), determinadas
actividades, tais como: cartdes de crédito e débito, renting operacional e financiamento
através de suprimentos, que representam valores registados no activo, no montante
aproximado de 30.000 milhares de euros, cuja realizagdo depende da conclus@o das
negociagdes em curso com o Banco Portugués de Negoécios, S.A. Para além disso, a
auséncia de confirmagdes dos saldos por parte do Banco Portugués de Negocios, S.A. ndo
permite ajuizar sobre a existéncia de eventuais dividas, de restrigdes quanto a livre
utilizacdo das acgdes das participadas & guarda desta instituigdo e de outras situacdes com

eventual impacto nas demonstra¢des financeiras.
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Tal como nos exercicios anteriores, o perimetro de consolidag¢do considerado na elaboragao
das demonstra¢des financeiras consolidadas inclui a CNE — Cimentos Nacionais €
Estrangeiros, S.A. com uma percentagem de participagdo de 100% do capital. No entanto,
cerca de 25% do capital social desta sociedade é reclamado por um actual Administrador.
Dado que ndo obtivemos evidéncia da aquisi¢do da percentagem de capital das acg¢des
representativas do capital social da CNE — Cimentos Nacionais e Estrangeiros, S.A. ndo

podemos concluir quanto a composi¢do da estrutura accionista desta sociedade.

Face 4 nacionaliza¢do do Banco Portugués de Negocios, S.A. e suas participadas, aprovada
pelo Decreto-Lei n® 62-A/2008 de 11 de Novembro, foi registado em Outras contas a
receber o montante de 403.858 milhares de euros, correspondente ao valor da participa¢do
da SLN — Sociedade Lusa de Negocios, SGPS, S.A. no Banco Portugués de Negocios S.A.
O referido Decreto-Lei, estabeleceu que aos titulares das participagdes sociais na entidade
nacionalizada é reconhecido o direito a uma indemnizag@o, que serd determinada em fung@o
de uma avaliacio que seré efectuada, pelo menos, por duas entidades independentes. Dado
que estas avaliagdes ainda ndo estdo concluidas, ndo nos € possivel determinar a extensdo

em que o montante acima referido serd recuperado.

No inicio do més de Julho de 2008, o Conselho de Administrag¢do da sociedade deu inicio a
um processo de reestruturagdo e valorizagdo do Grupo que conjugava um aumento de
capital e venda de acgdes proprias e que permitiria um encaixe financeiro de cerca de
300 milhdes de euros. O aumento de capital que foi integralmente subscrito, seria realizado
em trés prestacdes, sendo a primeira até ao final do més de Agosto de 2008 (integralmente
realizado no montante de 100 milhdes de euros, do qual 80 milhdes de euros foram
aplicados em aumento de capital do Banco Portugués de Negécios, S.A.), a segunda até ao
final do més de Outubro de 2008 ¢ a terceira até ao final do més de Marco de 2009. Em
Assembleia Geral de Accionistas realizada em 18 de Dezembro de 2008, foi deliberado, por
ter entretanto ocorrido a nacionaliza¢do da participagdo no Banco Portugués de Negocios,
S.A., a anulacdo da deliberagdo deste aumento de capital, pelo que os accionistas ficaram
desonerados da obrigagdo de realizagdo do capital subscrito e ainda ndo realizado
(prestacdes de Outubro de 2008 e Margo de 2009), e ficaram com o direito de receber as
prestagdes subscritas e realizadas, através da emissdo de um empréstimo obrigacionista,
num prazo méaximo de sete anos e em condigdes de remuneragdo a estabelecer pelo

Conselho de Administragéo.
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Em fungo desta situagdo, foi anulado o registo contabilistico deste aumento de capital de
que resultou um decréscimo do capital social de 706.387 milhares de euros para
470.925 milhares de euros e a assumpgio de uma divida perante os accionistas no montante
de 235.462 milhares de euros. Em 16 de Janeiro de 2009 foi intentada contra a sociedade
uma ac¢do para a anulacdo das deliberagdes tomadas em sede de Assembleia Geral de
Accionistas de 18 de Dezembro de 2008, nomeadamente em relag@o a questdo da anulagao
do aumento do capital social e a Conservatéria do Registo Comercial ndo aceitou o registo
da referida anulagdo, tendo posteriormente e por sentenga proferida em 21 de Abril
de 2009, pelo Tribunal da 4°, 5* e 6 Varas Civeis de Lisboa, ordenado o cancelamento
da inscrigdo registral do aumento de capital da SLN — Sociedade Lusa de Negocios, SGPS,
S.A. para 706387 milhares de euros. Nesta medida, ¢ face 4s circunstancias,
desconhecemos a extensdo em que estas situagdes poderdo ou ndo influenciar estas

demonstracdes financeiras.

Tal como mencionado na Nota 2 do Anexo as Demonstragdes Financeiras Consolidadas, as
mesmas foram preparadas na base da continuidade das operagdes do Grupo, cuja validade,
considerando os assuntos mencionados nos paragrafos 7 a 12, acima, e 14 e 15, abaixo, esta
dependente da sua clarificagdo com sucesso para o Grupo, bem como da obtencdo de
negécios lucrativos no futuro e da renegociagdo e consolidagdo do passivo do Grupo.
As demonstra¢des financeiras ndo incluem quaisquer ajustamentos que resultariam do facto

da base de preparacdo das contas se poder considerar inapropriada.

A Empresa registou no exercicio de 2008, na rubrica de Resultados acumulados, um
montante aproximado de 17 milhdes de euros, relativos a insuficiéncia de provisdes
técnicas e perdas por imparidade na actividade seguradora, que face & inexisténcia de
evidéncia de que estes ajustamentos sdo de exercicios anteriores, deveria ter sido registada
em resultados liquidos do exercicio (2007: 22 milhdes de euros registados na rubrica de
resultados transitados em vez de resultados liquidos do exercicio referentes a perdas por

imparidade).
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A Sociedade encontra-se obrigada a divulgar um conjunto de informagdo sobre riscos
financeiros ao abrigo da Norma “IFRS 7 — Instrumentos Financeiros — Divulgagdes™.
Até a data da conclusdo do nosso trabalho, a Sociedade ndo preparou as divulgacdes

necessarias de forma a cumprir com os requisitos desta forma.

OPINIAO

16.

Em nossa opinido, excepto quanto ao efeito dos ajustamentos que poderiam revelar-se
necessarios caso nio existissem as limitagdes descritas nos paragrafos 7 a 13, acima, €
excepto quanto aos efeitos das situagdes descritas nos paragrafos 14 e 15, acima, as
referidas demonstragdes financeiras consolidadas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢do financeira
consolidada da SLN — SOCIEDADE LUSA DE NEGOCIOS, SGPS, S.A. em 31 de Dezembro de
2008, o resultado consolidado das suas operagdes, as alteragdes nos capitais proprios
consolidados ¢ fluxos de caixa consolidados no exercicio findo naquela data, em
conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como adoptadas na

Unido Europeia.

ENFASES

17.

Sem afectar a opinido expressa no paragrafo anterior, queremos chamar a atengdo para as

seguintes situagdes:

(i) Conforme referido na Nota 2.2 do Anexo as Demonstragdes Financeiras
Consolidadas, as demonstracdes financeiras do Grupo SLN — Sociedade Lusa de
Negocios, SGPS, S.A., em referéncia ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2008,
ndo sdo comparaveis com o exercicio anterior dada a nacionalizagdo do Banco
Portugués de Negdcios, S.A. e suas participadas, o que implicou uma redugéo
significativa dos activos e passivos e capitais proprios, evidenciada nas

demonstra¢des financeiras.
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(ii) Tal como indicado nas demonstragdes financeiras do exercicio de 2008, os resultados
liquidos do exercicio sdo de cerca de 169.682 milhares de euros negativos. Esta
situacdio resultou essencialmente de perdas verificadas nas actividades seguradora,

actividade cimenteira e da actividade de fornecimento de componentes para a

industria automovel.

(iii) Em 9 de Fevereiro de 2009, a SLN — Sociedade Lusa de Negocios, SGPS, S.A.
celebrou um acordo de inten¢des com os accionistas da sociedade OPI 92, SGPS,
S.A. no sentido de vir a participar num aumento de capital daquela sociedade e de
adquirir créditos que aqueles accionistas detém na sociedade. Apds a execugdo da
operagdo de aumento de capital daquela sociedade a SLN — Sociedade Lusa de
Negocios, SGPS, S.A. ficara com uma participa¢éo directa correspondente a 35% do
capital social da sociedade. A sociedade OPI 92, SGPS, S.A. detém uma participag@o
de 50% no capital social da sociedade Pluripar, SGPS, S.A. que, por sua vez, detém
participagdes em vérias sociedades imobilidrias que sdo detentoras de terrenos, 0s
quais se destinam a desenvolver projectos imobilidrios, de longo prazo, em areas de

elevado potencial de valorizag@o.

Lisboa, 14 de Maio de 2009

J. MONTEIRO & ASSOCIADOS
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
Representada por:

iy prmminnn (ﬂ

José Manuel Carlos iro
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RELATORIO DE AUDITORIA

CONTAS CONSOLIDADAS

(Montantes expressos em milhares de Euros - mEuros)

Introducio

Examinamos as demonstragdes financeiras consolidadas anexas da Sociedade Lusa de Negocios, SGPS,
S.A., S.A. (“Sociedade’ou “Grupo SLN”), as quais compreendem o Balango consolidado em 31 de
Dezembro de 2008, que evidencia um total de 1.295.667 mEuros € capitais proprios de 317.845 mEuros,
incluindo um resultado liquido negativo de 169.682 mEuros, as Demonstragdes dos resultados
consolidados, dos fluxos de caixa consolidados € das alteracdes no capital proprio consolidado do
exercicio findo naquela data e o correspondente Anexo.

Responsabilidades

2.

E da responsabilidade do Conselho de Administragao da Sociedade a preparagdo de demonstragoes
financeiras consolidadas que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigao financeira do
conjunto das empresas incluidas na consolidacio, o resultado consolidado das suas operagdes € 0s seus
fluxos de caixa consolidados, bem como a adopg@o de politicas e critérios contabilisticos adequados € a
manutengio de sistemas de controlo interno apropriados. A nossa responsabilidade consiste em
expressar uma opinido profissional e independente, baseada no nosso exame daquelas demonstragoes
financeiras.

Ambito

3,

Excepto quanto aos assuntos descritos nos paragrafos 4 a 11 abaixo, 0 exame a que procedemos foi
efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisao / Auditoria da Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que 0 mesmo seja planeado e executado com o objectivo
de obter um grau de seguranga aceitavel sobre se as demonstracdes financeiras consolidadas estao
isentas de distor¢des materialmente relevantes. Este exame incluiu a verificacdo, numa base de
amostragem, do suporte das quantias e informagdes divulgadas nas demonstragdes financeiras € a
avaliacdo das estimativas, baseadas em juizos € critérios definidos pelo Conselho de Administracao,
utilizadas na sua preparagdo. Este exame incluiu, igualmente, a verificagio das operagdes de
consolidagéo e de terem sido apropriadamente examinadas as demonstragdes financeiras das empresas
incluidas na consolidagdo, a apreciagdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas, a
sua aplicagdo uniforme e a sua divulgagdo, tendo em conta as circunstancias, a verificac@o da
aplicabilidade do principio da continuidade das operagdes e a apreciagdo sobre se ¢ adequada, em termos
globais, a apresentagdo das demonstragoes financeiras consolidadas. Entendemos que o exame
efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressao da nossa opiniao.

A expressao Deloitte refere-se a uma ou varias sociedades que aperam ao abrigo de um acordo com a Deloitte Touche Tohmatsu, uma Swiss Verein, bem como as suas respectivas representadas e
afiliadas. Deloitte Touche Tohmatsu & uma associacio mundial de sociedades dedicadas a prestacao de servigos profissionais de exceléncia, concentradas no servico ao cliente sob uma estratégia
global, ap!:_cada localmente em, alp_wxmudarnente_ 140 paises. Como Swiss Verein (associacio), nem a Deloitte Touche Tohmatsu nem qualquer das suas sociedades membro assumem qualquer
responsabilidade isolada ou solidaria pelos actos ou omissoes de qualquer das outras sociedades membro. Cada uma das sociedades membro é uma entidade legal e separada que opera sob a
marca *Deloitte®, "Deloitte & Touche”, "Deloitte Touche Tohmatsu® ou outros nomes relacionados.

Capital Social: 500.000,00 euros - Matricula na CRC de Lisboa e NIPC 501 776 311 Member of

Sede: Edificio Atrium Saldanha, Praga Duque de Saldanha, 1 - 6°, 1050-094 Lisboa Deloitte Touche Tohmatsu
Tel: +(351) 210 427 500 Fax: +(351) 210 427 950 - www.deloitte.com/pt

« Porto: Bom Sucesso Trade Center, Praca do Bom Sucesso, 61 - 13°, 4150-146 Porto - Tel +(351) 225 439 200 - Fax +({351) 225 439 650
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Reservas

4.

Em Julho de 2008, o Conselho de Administragdo da Sociedade, mediante poderes delegados pela
Assembleia Geral de Accionistas deu inicio a um processo de reestruturagao e valorizagdo do Grupo
que conjugava um aumento do capital social da Sociedade em 235.462,5 mEuros através da emissao
do correspondente nimero de acgdes com o valor nominal de um Euro cada e a venda de acgdes
préprias, 0 que permitiria um encaixe financeiro de cerca de 300.000 mEuros. O aumento de capital foi
integralmente subscrito, tendo sido realizado o montante de 101.690 mEuros em Agosto de 2008 e
prevista a realizagio do restante em duas prestagdes, uma até 31 de Outubro de 2008 e outra até 31 de
Marco de 2009. Na Assembleia Geral de Accionistas realizada em 18 de Dezembro de 2008, foi
deliberado, por entretanto ter ocorrido a nacionalizagdo do Banco Portugués de Negdécios, S.A. (BPN),
a anulagdo da deliberagio deste aumento de capital. Nesta assembleia foi também deliberado que os
accionistas subscritores do aumento de capital ja realizado seriam reembolsados através do recurso a
um empréstimo obrigacionista com um prazo maximo de sete anos, com condigdes € juros a estipular
pelo Conselho de Administragdo. Ainda no seguimento das deliberagdes desta assembleia procedeu-se
ao registo contabilistico da anulag@o do aumento de capital, transferindo para uma rubrica de passivo
“Accionistas e sécios” o montante ja realizado. O registo da deliberagdo de anulagdo do aumento de
capital nio foi aceite pela Conservatoria do Registo Comercial, pelo que foi interposta por um
accionista uma ac¢do judicial, pedindo a anulag@o da deliberagdo do Conselho de Administragdo da
Sociedade relativa ao aumento de capital e consequentemente o cancelamento do respectivo registo na
Conservatéria do Registo Comercial. A decisdo judicial foi favoravel ao referido accionista,
aguardando o decurso do prazo legal para transito em julgado. Desta forma, e face as circunstancias,
desconhecemos a extensdo em que estas situagdes possam afectar as demonstragdes financeiras

consolidadas da Sociedade.

Tal como divulgado no Relatério de Gestdo do exercicio de 2008, o Conselho de Administragdo em
resultado de diligéncias desenvolvidas com a finalidade de identificar a totalidade das entidades
participadas pela Sociedade quer directa quer indirectamente, obteve informagdo sobre a existéncia de
um conjunto de sociedades sedeadas em territérios com regime de tributagdo mais favoréavel
(off-shores) e, por outro lado, identificou que algumas dessas sociedades detém participagGes em
sociedades sedeadas em Portugal, algumas das quais ja detidas minoritariamente pela Sociedade ou
pelas suas participadas. Dado que, de um modo geral, as sociedades ndo residentes nao dispdem de
contabilidade organizada e nio foi possivel obter informagao financeira que possibilitasse a elaboragao
das respectivas demonstragdes financeiras, aquelas sociedades ndo residentes e as residentes nao foram
incluidas no perimetro de consolidagio da Sociedade e consequentemente, néo foram considerados nas
demonstragdes financeiras consolidadas anexas os activos e passivos dessas entidades nem puderam ser
considerados os eventuais impactos decorrentes de transacgdes ocorridas no passado entre essas
entidades e as que estio incluidas no perimetro de consolidagio e ndo foram igualmente consideradas
como acgdes proprias pelo menos uma percentagem de capital de cerca de 2,55%, j4 identificado como
tal nesta data, tal como divulgado na Nota 22. Adicionalmente, conforme referido na Nota 3, ja em
2009, a Sociedade assegurou a titularidade de participagdes financeiras em sociedades imobiliarias,
detentoras de terrenos destinados ao desenvolvimento de projectos imobiliarios, que em 31 de
Dezembro de 2008 se encontravam em nome de terceiros e por conseguinte ndo foram incluidas no
perimetro de consolidagdo naquela data. Dado que a Sociedade se encontra ainda a analisar as
situagdes atras referidas, ndo nos é possivel avaliar os seus efeitos, nem os de eventuais transac¢oes
com entidades relacionadas néo reconhecidas como estando em relagdo de grupo €, consequentemente,
concluir sobre a extensio em que as demonstragdes financeiras consolidadas em 31 de Dezembro de
2008 podem vir a ser afectadas.
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6. As acgdes representativas do capital social do BPN foram nacionalizadas ao abrigo da Lei n° 62-
AJ/2008, de 11 de Novembro. Na referida Lei, € reconhecido a Sociedade, enquanto anterior detentora
das ac¢des representativas do capital social do BPN, o direito a uma indemnizagdo, que sera
determinada em fun¢do de uma avaliag@o da situagao patrimonial e financeira do BPN a data da sua
nacionalizacio. A data deste relatério ndo ¢ ainda conhecido o valor da indemnizagdo a receber, pelo
que a Sociedade registou na rubrica “Outras dividas de terceiros” o montante de 403.858 mEuros
correspondente ao valor porque se encontrava registada a sua participagdo financeira no BPN.
Adicionalmente, conforme referido nos parégrafos n° 5 e 7 deste relatério, o Conselho de
Administracdo da Sociedade tem vindo a desenvolver deligéncias para identificar a totalidade dos seus
activos e passivos detidos por empresas que ndo puderam ser consolidadas e encontram-se em curso
negociagdes com o Conselho de Administragdo do BPN tendo em vista a quantifica¢@o do passivo
exigivel pelo BPN a cada uma das sociedades do Grupo SLN incluidas ou ndo no perimetro de
consolidagdio da Sociedade. Face ao exposto, ndo nos ¢ possivel determinar o efeito destes assuntos nas
demonstra¢des financeiras nem a extensdo em que o montante acima referido seré recuperado.

7. Decorrente do processo de nacionalizagdo do BPN referido no paragrafo 6 acima, ficaram na esfera da
Sociedade algumas empresas cujas actividades tém uma ligagao operacional significativa com o BPN.
Essas actividades sdo a gestdo de cartdes de débito e de crédito, aluguer operacional de automoveis e
financiamento através de suprimentos. Entendemos que estdo em curso negociagdes com 0 BPN das
quais depende a regulariza¢do de certos aspectos operacionais ¢ a realizac@o dos valores registados no
activo no montante aproximado de 29.550 mEuros, relacionados com estas actividades. Por outro lado,
o BPN nio respondeu aos pedidos de confirmag@o de garantias, titulos a sua guarda, saldos e
transacgdes solicitadas pelas diversas empresas do Grupo SLN, pelo que ndo podemos concluir quanto
A existencia de eventuais situagdes com impacto nas demonstragdes financeiras.

8. O balango consolidado em 31 de Dezembro de 2008 inclui activos imobiliarios ou correlacionados com
a actividade imobiliaria e hoteleira no montante liquido de 67.758 mEuros, dos quais 29.984 mEuros se
encontram em curso. NotAmos que naqueles montantes estdo incluidos custos ndo capitalizaveis no
montante de 4.541 mEuros e outros sem suporte documental adequado no montante de 15.116 mEuros
e que alguns dos projectos imobiliarios se encontram em curso ha alguns anos por indefini¢des quanto a
sua continuidade. Fomos informados que a Administragdo da Sociedade estd, com recurso a uma
entidade externa, a proceder ao levantamento de todo o patriménio imobiliario por si detido ou
controlado, com vista & sua avaliagdo. Esta avaliagdo ndo esta ainda concluida, pelo que ndo nos €
possivel determinar a existéncia de eventuais perdas de imparidade nestes activos.

9.  Até A data deste relatério, ndo obtivémos resposta aos pedidos de informagdes solicitados a um
conjunto de advogados relativamente a pleitos judiciais e extrajudiciais e responsabilidades
contingentes importantes envolvendo a Sociedade e suas participadas. Desta forma, ndo nos foi
possivel concluir sobre os eventuais efeitos nas demonstragdes financeiras consolidadas que poderiam
resultar caso tivéssemos recebido aquelas informagdes.
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10.

11.

12.

13:

Em 31 de Dezembro de 2008, a Sociedade consolidou a 100% a CNE - Cimentos Nacionais €
Estrangeiros, S.A. (“CNE”), cujos activos e passivos naquela data ascendem a 91.476 mEuros (dos
quais 6.891 mEuros sdo referentes a imobilizagdes corpéreas implantadas em propriedade alheia e

55 351 mEuros sio referentes a edificios e outras imobilizagdes construidas em terrenos arrendados) e
131.592 mEuros, respectivamente, sendo o capital préprio negativo em 40.116 mEuros. Estes valores
constam de demonstragdes financeiras preparadas de acordo com o principio da continuidade o qual
pode ser posto em causa face aquela situagdo deficitaria e ao facto de esta subsidiéria ter reduzido de
forma significativa a sua actividade. Adicionalmente, um dos actuais administradores desta sociedade
reclama para si a titularidade de 25% do capital desta subsidiaria. Deste modo, ndo nos ¢ possivel
concluir quanto ao valor de realizag@o dos activos desta subsidiaria nem sobre a aplicabilidade do
principio da continuidade das operagdes, seguido na preparagdo das suas demonstragdes financeiras €
consequentemente sobre os seus efeitos nas demonstragoes financeiras consolidadas anexas.

Tal como mencionado na Nota 2.1,as demonstragdes financeiras consolidadas anexas foram preparadas
tomando por base o pressuposto da continuidade das operagdes do grupo, cuja validade, considerando
os assuntos descritos nos paragrafos 4 a 10 acima e os elevados prejuizos registados em 2008, depende
do sucesso do Grupo na resolugio daqueles assuntos, das suas operagoes futuras e do suporte financeiro
dos seus accionistas. Apesar de ndo nos ter sido possivel obter evidéncias, 0 Conselho de
Administracdo entende que resolvera com sucesso para 0 Grupo os assuntos atras referidos e por isso
n3o considerou na preparagdo das demonstragdes financeiras consolidadas anexas eventuais
ajustamentos que seriam necessarios caso o principio da liquidagZo tivesse sido o utilizado.

As demonstra¢des financeiras consolidadas relativas ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007,
sdo apresentadas pela Sociedade para efeitos comparativos e de forma a dar cumprimento aos
requisitos de publicagdo de contas em vigor. Em virtude da nacionaliza¢do, em Novembro de 2008, do
BPN as demonstragdes financeiras de 2008 néo sdo compardveis com as de 2007. Atendendo a que
apenas fomos contratados em Fevereiro de 2009 para examinar as demonstragdes financeiras
consolidadas do exercicio de 2008 ndo examinamos as demonstragdes financeiras referentes ao ano de
2007 nem procedemos a uma analise que nos permitisse concluir sobre a adequacidade dos registos
efectuados no exercicio de 2008 referentes ao exercicio de 2007 ¢ anteriores, e, consequentemente, nao
expressamos qualquer opinido sobre estes registos ¢ as demonstragdes financeiras em 31 de Dezembro
de 2007.

As demonstragdes financeiras anexas ndo incluem todas as divulgagoes exigidas pelas Normas
Internacionais de Relato Financeiro (IAS/IFRS), tal como adoptadas pela Uni&io Europeia,
nomeadamente ao nivel da “IAS 1 — Apresenta¢io de demonstragées financeiras”, “IAS 24 — Entidades
relacionadas” e “IFRS 7 — Instrumentos financeiros — Divulgag¢oes™.
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Opiniio

14. Em nossa opinido, excepto quanto aos efeitos dos ajustamentos que poderiam revelar-se necessarios,
caso nio existissem as limitagdes descritas nos parégrafos 4 a 11 acima, e excepto para o efeito dos
assuntos descritos nos paragrafos 12 e 13 acima, as demonstragdes financeiras consolidadas referidas no
paragrafo 1 acima apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente
relevantes, a posi¢do financeira consolidada da Sociedade Lusa de Negécios, SGPS, S.A. em 31 de
Dezembro de 2008, bem como o resultado consolidado das suas operagdes ¢ os seus fluxos de caixa
consolidados no exercicio findo nesta data, em conformidade com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro, tal como adoptadas na Unido Europeia.

Lisboa, 14 de Maio de 2009

/__ -~ [ I - 3e M
DELOITTE & ASSOCIADOS, SROC S.A.
Representada por Luis Augusto Gongalves Magalhaes




