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RELATORIO DE GESTAO

Em cumprimento das normas legais, nomeadamente o disposto no Cédigo dos Valores Mobiliarios € nos
Regulamentos da CMVM, a Sport Lishoa e Benfica — Futebol, SAD (“Benfica SAD” ou “Sociedade”) vem cumprir
os seus deveres de prestacdo de informagao de natureza econdmica e financeira, relativa ao primeiro semestre
do exercicio de 2014/2015, periodo compreendido entre 1 de Julho de 2014 e 31 de Dezembro de 2014.

As demonstragdes financeiras consolidadas e individuais da Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD foram
preparadas em conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adoptadas
pela Unido Europeia até 1 de Julho de 2014 e considerando a Norma de Relato IAS 34 - “Relato Financeiro
Intercalar’.

1. Destaques

e O resultado liquido consolidado do 1° semestre de 2014/2015 ascendeu a 13,2 milhes de euros, o0 que
correspondeu a uma melhoria de 29 milhdes de euros face ao periodo homélogo;

e O resultado operacional consolidado superou os 27,1 milhdes de euros, estando o mesmo
significativamente influenciado pelo resultado obtido com atletas, que atingiu os 25,5 milhGes de euros, e
pelo crescimento dos rendimentos e ganhos operacionais que contribuiram para um resultado operacional
sem atletas de 1,6 milhdes de euros;

e As transferéncias dos atletas Enzo Perez, Markovic, Oblak e Oscar Cardozo contribuiram para alcangar
um valor global de rendimentos com transacgdes de direitos de atletas de 44,6 milhdes de euros, 0 que
representou um crescimento de 374,6% face ao periodo homélogo;

¢ Os rendimentos e ganhos operacionais atingiram os 55,9 milhGes de euros, o que corresponde a um
acréscimo de 10,3%, sendo influenciados pelas receitas provenientes do modelo de exploragdo dos
direitos televisivos implementado no inicio do exercicio anterior, as quais no presente semestre
ascenderam a 16,5 milhdes de euros, o que equivale a um crescimento de 37,6% face aos 12 milhdes de
euros apresentados no periodo homélogo;

e O activo consolidado atingiu os 434 milhdes de euros, o que correspondeu a um decréscimo de 1,5%
face ao final do exercicio anterior;

e O passivo consolidado sofreu uma reducdo de 19,9 milhdes de euros no decorrer do semestre,
correspondendo a um decréscimo de 4,4%, o qual se deveu a diminui¢do dos saldos das rubricas de
outros credores, empréstimos obtidos e fornecedores;

e O capital proprio consolidado ascendeu a um valor positivo de 4,8 milhdes de euros, 0 que correspondeu
a uma melhoria de 13,1 milhdes de euros no semestre e de 43,7 milhdes de euros caso se tenha em
conta os ultimos 12 meses de actividade, o que é representativo da capacidade da Benfica SAD em gerar
resultados econdmicos positivos num periodo marcado pela conquista de varios titulos desportivos;

e ABenfica SAD voltou a apresentar capitais proprios positivos, situagdo que ja ndo se verificava desde o
3° trimestre de 2011/2012.
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2. Aspectos Relevantes da Actividade

O principal destaque em termos desportivos no 1° semestre de 2014/2015 esta relacionado com o desempenho
na Liga NOS, que o Benfica liderava com uma vantagem de 6 pontos e que contribuiu para concluir j& em
Janeiro a melhor primeira volta dos ultimos 30 anos. A 31 de Dezembro de 2014, o Benfica tinha alcangado 37
pontos nas 14 jornadas realizadas, fruto de doze vitorias, um empate e uma derrota, sendo de destacar a vitdria
alcangada por 0-2 em pleno Estadio do Dragdo na 13?2 jornada, que permitiu estabelecer a vantagem pontual
anteriormente referida.

Outro aspecto positivo a destacar neste semestre foi a conquista da Supertaga Candido Oliveira referente a
época 2013/2014. O Benfica, na condi¢do de campeédo portugués, venceu em Aveiro a equipa do Rio Ave,
finalista vencido da Taga de Portugal, através do desempate pelas grandes penalidades, depois do resultado
nao ter sofrido qualquer alteracéo no decorrer dos 120 minutos de jogo. Com esta conquista, o Benfica garantiu
o pleno de vitdrias nas provas nacionais referentes a época 2013/2014, juntado a Supertaca Candido Oliveira
a Liga Nacional, a Taga de Portugal e a Taga da Liga.

Na Taca de Portugal, depois de ultrapassar as duas primeiras eliminatérias que disputou com o Sporting da
Covilha e o Moreirense, o Benfica acabou por ser surpreendido pelo Sporting de Braga nos oitavos-de-final da
prova, tendo sido eliminado de forma prematura duma competicdo que pretendia reconquistar e marcar
presenca pelo terceiro ano consecutivo na final do Jamor.

O inicio da participagéo na Taca da Liga coincidiu com o tltimo jogo realizado em 2014, tendo o Benfica vencido
o Nacional da Madeira no primeiro de trés jogos que disputara na fase de grupos. Sendo o actual detentor do
troféu, o Benfica entra nesta competi¢do com o objectivo de voltar a vencer a prova, reforgando desta forma a
supremacia que tem evidenciado na mesma.

Nas competicdes europeias, 0 Benfica disputou a fase de grupos da Liga dos Campedes com o FC Zenit, o
Bayer Leverkusen e 0 AS Ménaco, tendo alcangado 5 pontos, fruto de uma vitéria e dois empates, 0 que nao
foi suficiente para continuar a disputar as provas europeias. Num grupo em que o valor de todas as equipas
era muito semelhante, o Benfica acabou por ndo conseguir impor o seu futebol em alguns momentos
importantes da prova, ndo permitindo atingir o objectivo de passar aos oitavos-de-final da competi¢&o.

Em paralelo, a equipa de juniores do Benfica participou na UEFA Youth League e venceu Grupo C com um
total de 13 pontos obtidos em seis jornadas, fruto de quatro vitérias, um empate e uma derrota. No segundo
ano em que esta prova se realiza, os jovens atletas do Benfica voltaram a garantir 0 acesso aos oitavos-de-
final da prova, na qual irdo defrontar a equipa do Liverpool num unico jogo a realizar no Seixal.

O Benfica B ocupava o sexto lugar da classificagdo da Segunda Liga no final do 1° semestre de 2014/2015,
com um total de 32 pontos, a mesma pontuagao do quinto classificado e apenas a quatro pontos de distancia
do topo da tabela classificativa. Esta pontuagao obtida nas vinte jornadas realizadas é fruto das oito vitorias,
oito empates e quatro derrotas alcangadas. De destacar os 39 golos marcados pelo Benfica B, o que representa
uma média préxima dos dois golos por jogo, sendo o melhor ataque da prova, com uma vantagem consideravel
de oito golos face a segunda equipa mais concretizadora.

No Campeonato Nacional de Juniores, o Benfica tem dominado a zona sul, encontrando-se na lideranga com
um total de 49 pontos em 17 jornadas realizadas, alcangados através de dezasseis vitorias e um empate, o
que representa uma vantagem de 18 pontos para o segundo classificado.

A equipa de Juvenis do Benfica venceu a série D do Campeonato Nacional, com um total de 45 pontos obtidos
em 18 jornadas, fruto de catorze vitdrias, trés empates e uma derrota, tendo-se apurado para a fase seguinte
da prova.

O Benfica também venceu a série F do Campeonato Nacional de Iniciados, tendo obtido um total de 52 pontos
nos 18 jogos realizados, através de dezassete vitorias € um empate, 0 que significa que se encontra apurado
para a fase seguinte.

No decorrer da pré-época, o Benfica organizou a sétima edigdo da Eusébio Cup, a primeira que néo contou
com a presenca fisica do melhor jogador portugués de todos os tempos e 0 maior simbolo do Benfica, mas
que é recordado por todos os benfiquistas nos jogos realizados no Estadio da Luz. Na presente edi¢éo, o
Benfica convidou a equipa do Ajax de Amesterdéo para disputar este troféu.
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O sucesso desportivo alcangado pelo Benfica na época 2013/2014 e a consequente valorizagdo dos seus
jogadores, originou um natural interesse pelos seus principais atletas por parte dos clubes com maior poder
economico. Perante este cenario, a Benfica SAD procurou encontrar no inicio da época um equilibrio entre a
obteng&o de ganhos econémicos e de liquidez financeira com a transferéncia de alguns atletas e a manutengéo
de um plantel que permita alcangar os objectivos delineados, sendo de destacar as alienagdes dos jogadores
Markovic, Oblak e Oscar Cardozo.

Em Julho de 2014, a Benfica SAD procedeu a transferéncia dos direitos desportivos e de 50% dos direitos
economicos do atleta Markovic ao Liverpool pelo montante de 12,5 milhdes de euros.

No mesmo més, a Benfica SAD alienou os direitos desportivos do atleta Oblak para o Atlético de Madrid pelo
montante de 16 milhdes de euros, valor da cléusula de rescisdo consagrada no contrato de trabalho desportivo
que vigorava entre o jogador e a Sociedade.

No més de Agosto de 2014, a Benfica SAD chegou a acordo para transferir os direitos desportivos do atleta
Oscar Cardozo para o Trabzonspor por 5 milhdes de euros. A parcela atribuivel & Sociedade, representando
80% dos direitos econdmicos do referido atleta, ascendeu a 4 milhdes de euros, estando previstos no acordo
valores adicionais num montante global de 1,65 milhdes de euros, dependentes da concretizacao de objectivos
desportivos.

No final do 1° semestre de 2014/2015, a Benfica SAD aceitou a proposta do Valéncia CF para a aquisi¢do dos
direitos desportivos e economicos do atleta Enzo Perez por um valor de 25 milhdes de euros.

Durante a presente época, a Benfica SAD efectuou diversos investimentos na aquisi¢éo de direitos desportivos
de atletas, num valor global que ascendeu a 29,8 milhdes de euros, sendo de destacar as contratagdes dos
atletas Samaris, Cristante, Talisca, Derley, Eliseu, Jonas e Julio César. Adicionalmente, a Benfica SAD garantiu
a continuidade no plantel do atleta Silvio, por mais uma época, a titulo de empréstimo.

No més de Novembro de 2014, a Benfica SAD renovou com o atleta Gaitan, tendo prolongado o contrato de
trabalho desportivo por mais duas épocas desportivas, ou seja, até 30 de Junho de 2018, e estabelecido uma
clausula de rescisao de 35 milhdes de euros.

O Benfica Stars Fund foi liquidado neste semestre, tendo a Benfica SAD previamente adquirido a totalidade
das Unidades de Participagao (“UP’s") do mesmo, recuperando desta forma os direitos econdémicos dos atletas
que ainda eram detidos por esse Fundo.

Tendo em consideragédo que o Benfica Stars Fund iria terminar a sua actividade a 30 de Setembro do corrente
ano, e que o referido fecho implicaria a distribuicao de parte dos direitos econémicos dos atletas detidos pelo
Fundo a entidades terceiras, existia um interesse estratégico por parte da Sociedade em recuperar os referidos
direitos econdmicos, de forma a evitar a sua disperséo. Desta forma, a aquisi¢do das 85% das UP’s do Benfica
Stars Fund que a Benfica SAD n&o detinha representaram um investimento global de 28,9 milhdes de euros.

De acordo com a informagé&o disponibilizada no site da CMVM, o valor liquido global do Fundo a data de 31 de
Julho de 2014 ascendia a 26,8 milhdes de euros, o qual incluia diversos activos e passivos, cujo montante
liquido equivalia a 21,7 milhdes de euros, e ainda uma carteira de jogadores valorizada em 5,1 milhdes de
euros.

A Benfica SAD continuou o seu investimento no alargamento do Caixa Futebol Campus e na melhoria das
condigdes de trabalho que 0 mesmo proporciona a atletas e técnicos.

Desta forma, destacam-se as obras de construgéo de trés novos campos relvados com iluminagéo artificial,
um dos quais terd uma bancada com capacidade para 604 lugares, quatro balnearios de equipa, dois
balneérios de arbitro, sala de anti-doping, sala de delegados e instalagdes sanitarias. No final do semestre, os
campos relvados ja se encontravam concluidos, decorrendo ainda os trabalhos nas infraestruturas de apoio.

Neste semestre foram finalizados os trabalhos de construgao do novo simulador para treino, um equipamento
que permitira aos atletas desenvolver as suas capacidades futebolisticas.
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3. Anélise Econdmica e Financeira

O resultado liquido consolidado da Benfica SAD no periodo incorpora, além da Benfica Estadio e da Benfica
TV que consolidam integralmente, os resultados das participag@es financeiras na Clinica do SLB e no Benfica
Stars Fund. No periodo corrente, o Benfica Stars Fund apenas manteve actividade nos primeiros trés meses.

Resultados Liquidos
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A Benfica SAD apresentou um resultado liquido consolidado positivo de 13,2 milhdes de euros no 1° semestre
de 2014/2015, o que representou uma melhoria de 29 milhdes de euros face ao periodo homologo. Este
resultado esta significativamente influenciado pelos resultados obtidos com atletas, que superaram os 25,5
milhes de euros, e pela evolugdo dos rendimentos e ganhos operacionais, que atingiram uma taxa de
crescimento de 10,3%.

Resultados Operacionais
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O resultado operacional consolidado ascendeu a 27,1 milhdes de euros, o0 que representa uma variagao
superior a 33,3 milhdes de euros quando comparado com os resultados obtidos no semestre homaélogo. De
referir que este desempenho se aproxima do alcangado no 1° semestre de 2012/2013, no qual a Benfica SAD
transferiu os direitos desportivos dos atletas Witsel e Javi Garcia, com um impacto muito significativo nos
resultados desse periodo.
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Consolidado valores em milhares de euros
Resultados Operacionais 201412015 201372014 Variagédo %
6 meses 6 meses
Rendimentos operacionais 55.883 50.685 5.198 10,3
Gastos operacionais (54.297) (49.974) (4.323) (8,7)
Resultados operacionais sem direitos de atetas 7 1.586 711 875 123,1
Amortizagtes e perdas de imparidades de direitos de afletas (15.127) (13.946) (1.181) (8,5)
Rendimentos com fransacgdes de direitos de atetas 44563 9.390 35.173 374,6
Gastos com fransacgdes de direitos de atletas (3.900) (2.362) (1.538) (65,1)
Resultados com direitos de atetas 25.536 (6.918) 32.454 469,1
Resultados operacionais 27.122 (6.207) 33.329 537,0

) Excluindo amortizages, imparidades e transacgdes de direitos de atletas

O resultado operacional sem atletas ascendeu a 1,6 milhdes de euros, o que representa um crescimento de
123,1% face ao periodo homologo, justificado pelo aumento dos rendimentos operacionais em cerca de 5,2
milhdes de euros, que superou o acréscimo verificado nos gastos operacionais.

Os rendimentos operacionais atingiram os 55,9 milhdes de euros, estando o seu crescimento essencialmente
relacionado com a evolugdo do modelo de exploragdo dos direitos televisivos implementado no inicio do
exercicio anterior. As receitas de televisdo atingiram no 1° semestre de 2014/2015 um valor de 16,5 milhdes
de euros, o que representa um crescimento de 37,6% face aos 12 milhdes de euros apresentados no semestre

homologo.

Estrutura de Rendimentos e Ganhos
Operacionais Consolidados 2013/2014

H Receitas de televisdo

H Prémios UEFA

m Patrocinios e publicidade
m Bilhética

= Corporate

= Quotizagbes

Outros

A estrutura de rendimentos operacionais apresenta uma distribuigdo equilibrada entre vérias fontes de
rendimento, sendo que as receitas de televisao reforgaram o seu peso para 29%, quando no periodo homélogo

ascendiam a 22%.
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Os prémios distribuidos pela UEFA sofreram um recuo de aproximadamente 1 milhdo de euros, como
consequéncia do desempenho desportivo da equipa nas competi¢des europeias, deixando de ser a principal
fonte de receita operacional nesta estrutura de rendimentos operacionais.

As restantes rubricas contribuiram, de uma forma geral para 0 aumento dos rendimentos operacionais, tendo
contudo diminuido a sua importancia relativa devido ao forte crescimento das receitas de televisao. De destacar
os rendimentos obtidos com patrocinios e publicidade (9,2 milhdes de euros), com a bilhética (4,8 milhdes de
euros) e com o corporate (4,4 milhdes de euros).

Os custos operacionais ascenderam a 54,3 milhdes de euros, 0 que representa um acréscimo de 8,7% face
ao periodo homélogo, sendo esta variagdo principalmente justificada pelo aumento em 1,8 milhdes de euros
verificado na rubrica de fornecimentos e servigos de terceiros. Adicionalmente, os gastos com o pessoal
sofreram um acréscimo de 1 milhdo de euros, o que representa uma variagdo de 3,6%, e as provisdes e
imparidades registaram um reforgo adicional em cerca de 1 milh&o de euros face ao verificado no semestre
homologo.

Contudo, os resultados com direitos de atletas sdo os principais responsaveis pela evolugao dos resultados
operacionais, tendo os ganhos obtidos com as transferéncias dos atletas Enzo Perez, Markovic, Jan Oblak e
Oscar Cardozo permitido a aproximagéo os valores historicamente mais elevados apresentados pela Benfica
SAD. Estas operacOes representaram um aumento de 32,5 milhdes de euros quando comparado com 0s
resultados com direitos de atletas obtidos no semestre homologo.

De referir que os rendimentos com transacgdes de direitos de atleta ndo incluem as transferéncias dos atletas
Bernardo Silva e Franco Jara para o AS Ménaco e Olympiacos, respectivamente, as quais serdo apenas
consideradas no 2° semestre de 2014/2015.

As amortizagdes e perdas de imparidades de direitos de atletas aumentaram cerca de 1,2 milhdes de euros,
dado que a Benfica SAD continuou a investir no plantel de futebol, com o objectivo de manter uma equipa
competitiva, que permita a conquista de titulos e a obten¢éo de ganhos futuros com a alineagao de direitos
desportivos.

Estrutura de Rendimentos e Ganhos
Totais Consolidados 2013/2014

m Direitos de atletas
H Receitas de televiséo
u Prémios UEFA
m Patrocinios e publicidade
u Bilhética
u Corporate
Financeiros

QOutros

Os ganhos com as transagdes de direitos de atletas voltaram a ganhar um lugar de destaque na estrutura de
rendimentos consolidados totais da Benfica SAD, representado 43% das receitas face aos 15% que
apresentavam no semestre homoélogo. Esta situagdo demonstra alguma dependéncia neste tipo de receitas
para a obtencdo de resultados econdmicos positivos, situacdo que ja tinha ocorrido em periodos anteriores,
nomeadamente no 1° semestre de 2012/2013, no qual os direitos de atletas representavam 49% das receitas
totais com as transferéncias dos atletas Witsel e Javi Garcia.
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O EBITDA, que equivale ao cash-flow operacional medido pelo resultado operacional liquido de depreciagdes,
amortizacOes, perdas de imparidade e provisdes, apresentou um valor consolidado de 50,8 milhdes de euros,
0 que correspondeu a uma melhoria de 242,4% face ao semestre homoélogo. Esta variagéo foi essencialmente
justificada pelo aumento dos resultados operacionais no periodo corrente.

Consolidado

Activo

Activos tangiveis

Activos intangiveis

Invesimentos em empresas associadas
Outros activos financeiros

Propriedade de investmento

Clientes

Empresas do grupo e partes relacionadas
Outros devedores

Impostos diferidos

Activos nao correntes

Outros acftivos financeiros

Clientes

Empresas do grupo e partes relacionadas
Outros devedores

Diferimentos

Caixa e equivalentes de caixa

Activos correntes

Total

valores em milhares de euros

311214 300614  Variagdo %
165.809 164.416 1.393 08
108.376 109.476 (1.100) (1,0)

- 4.058 (4.058) (100,0)

909 836 73 8,7
6.546 6.674 (128) (1,9)
671 - 671 -
46.438 46.339 99 0,2
7.624 - 7.624 -
464 - 464 -
336.837 331.799 5.038 1,5
4.829 4795 34 07
46.119 79.691 (33.572) (42,1)
145 139 6 43
33.559 17.942 15.617 87,0
2.548 2233 315 14,1
9.919 4.080 5.839 143 1
97.119 108.880 (11.761) (10,8)
433.956 440.679 (6.723) (1,5)
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O activo consolidado da Benfica SAD ascendeu a 434 milhdes de euros, o que correspondeu a um decréscimo
de 1,5% face ao valor apresentado a 30 de Junho de 2014.

As rubricas de clientes sofreram uma redugédo global de 32,9 milhdes de euros, dado que a Benfica SAD
recebeu dentro dos prazos acordados as verbas que se encontravam em divida no final do exercicio anterior,
nomeadamente as referentes as alienagdes dos direitos econdémicos dos atletas Rodrigo e André Gomes.

Em sentido contrario, a rubrica de outros devedores apresentou um saldo global de 41,2 milhdes de euros, 0
que representou um aumento superior a 23,2 milhdes de euros face ao periodo anterior. Esta variacédo foi
essencialmente justificada pela transferéncia dos direitos do atleta Enzo Perez para o Valéncia, a qual ainda
nao se encontrava registada na rubrica de cliente, dado que a factura apenas foi emitida em Janeiro de 2015.

Os activos tangiveis representaram um valor liquido de 165,8 milhdes de euros, que correspondendo a um
montante préximo do apresentado no Ultimo exercicio, continuou a ser a rubrica mais significativa do activo.
No decorrer deste semestre, a Benfica SAD continuou a realizar investimentos para melhorar as suas
infraestruturas, nomeadamente no Caixa Futebol Campus, através do seu alargamento com a construgéo de
mais trés campos relvados, um dos quais servido por uma bancada, e de um novo simulador para treino.

Os activos intangiveis ascenderam a 108,4 milhes de euros, tendo-se verificado um decréscimo de 1% face
a 30 de Junho de 2014, dos quais 94,4 milndes de euros dizem respeito a direitos de atletas. Apesar dos
desinvestimentos realizados com as transferéncias de atletas que contribuiram de forma significativa para o
resultado do periodo, a Benfica SAD efectuou diversos investimentos que, inclusivamente, originaram um
aumento de 0,9% face aos 93,6 milhdes de euros que representavam no periodo anterior.

A rubrica de investimentos em empresas associadas nédo apresentou qualquer valor a 31 de Dezembro de
2014 devido ao processo de liquidagao do Benfica Stars Fund.
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Consolidado valores em milhares de euros
Passivo 31.12.14 30.06.14 Variagéao %
Provisdes 3.401 2.851 550 19,3
Responsabilidades por beneficios pds-emprego 2.211 1.634 577 35,3
Empréstimos obtidos 119.180 126.261 (7.081) (5,6)
Derivados 12.510 12.076 434 3,6
Fornecedores 6.275 1.655 4.620 279,2
Outros credores 6.877 7.293 (416) (5,7)
Diferimentos 2.231 8.187 (5.956) (72,7)
Impostos diferidos 4.336 5.348 (1.012) (18,9)
Passivos nao correntes 157.021 165.305 (8.284) (5,0
Empréstimos obfidos 190.664 191.279 (615) (0,3)
Fornecedores 24.798 31.962 (7.164) (22,4)
Empresas do grupo e partes relacionadas 130 - 130 -
Outros credores 39.701 51.889 (12.188) (23,5)
Diferimentos 16.880 8.645 8.235 95,3
Passivos correntes 272173 283.775 (11.602) (4,1)
Total 429.194 449.080 (19.886) (4,4)
Passivo
500.000
150000 449.753 449.080 e
s 400000 373518 [ 380.876
3 350.000
2 300.000
% gggggg @ Consolidado
E . n ..
z 150.000 - B Individual
S 100.000 -
- 50.000 -

0 n

31/112/13

30/06/14

31/112/14

O passivo consolidado da Benfica SAD sofreu uma redugédo de 19,9 milhdes de euros, o que representa um
decréscimo de 4,4% face ao final do exercicio anterior, sendo esta variagdo principalmente explicada pela
evolugao das rubricas de outros credores, empréstimos obtidos e fornecedores.

Os outros credores diminuiram cerca de 12,6 milhdes de euros, no conjunto dos saldos corrente e ndo corrente,
sendo esta variagéo essencialmente explicada pelo recuo das dividas relativas a transferéncias de atletas.

As rubricas de empréstimos obtidos sofreram uma diminui¢&o de 7,7 milhdes de euros, a qual é essencialmente
explicada pelas amortizagGes de capital previstas contratualmente. Adicionalmente, no decorrer do semestre
a Benfica SAD n&o teve necessidade de aumentar os seus niveis de financiamento.
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A rubrica de fornecedores no passivo corrente diminuiu cerca de 7,2 milhdes de euros, por via da regularizagéo
dos valores em divida. Por outro lado, as novas obriga¢des assumidas no periodo foram contratualizadas com
prazos de vencimento superiores, tendo originado um aumento de 4,6 milhdes de euros da rubrica de
fornecedores no passivo ndo corrente.

A redugéo da rubrica de diferimentos no passivo ndo corrente em cerca de 6 milhdes de euros, passando para
um saldo de 2,2 milhdes de euros, esta relacionado com a liquidagio de Benfica Stars Fund, dado que nessa
rubrica estavam registados uma parte significativa dos rendimentos a reconhecer nos periodos subsequentes
relacionados com os contratos de partilha de interesses sobre direitos de atletas. No passivo corrente, a rubrica
de diferimentos ascende a 16,9 milhdes de euros, 0 que representa um crescimento de 95,3%, explicado pelos
patrocinios, receitas de televis@o, corporate e lugares cativos, cujo reconhecimento dos respectivos
rendimentos ocorrera no 2° semestre do presente exercicio.

Capital Proprio

10.000
5000 4762 4.602
0 i
-5.000
-10.000
-15.000
-20.000 -
-25.000 -
-30.000 -
-35.000 -

-40.000 -38.033 -38.924
-45.000

-8.401 .8.521

@ Consolidado

B Individual

valores em milhares de euros

3112113 30/06/14 3112114

O capital proprio consolidado a 31 de Dezembro de 2014 ascendeu a um valor positivo de 4,8 milhdes de
euros, 0 que representou uma melhoria de 13,1 milhdes de euros neste semestre, a qual correspondeu
essencialmente ao resultado obtido no periodo. De referir que tendo em consideragao os ultimos doze meses,
o capital proprio sofreu uma variagdo positiva de 43,7 milhdes de euros, o que é representativo da capacidade
da Benfica SAD em gerar resultados econémicos positivos. De realgar que este resultado é coincidente com
um periodo em que o Benfica conquistou todos os titulos nacionais que disputou (Liga Nacional, Taca de
Portugal, Taca da Liga e Supertaca), marcou presenga na final da Liga Europa pelo segundo ano consecutivo
e é o lider isolado da Liga NOS.

Esta evolugéo dos capitais proprios confirmou a estratégia seguida pelo Conselho de Administracéo, que
considera que é possivel continuar a melhorar de forma faseada os racios de capitais proprios da Benfica SAD
através de uma evolugdo positiva dos resultados durante os préximos anos, nomeadamente mediante a
maximizagao de receitas operacionais, a presenca assidua na Liga dos Campedes, o controlo de custos e a
obteng&o de ganhos com a alienagao de direitos de atletas.

O Conselho de Administracdo considera que a continuidade das operagdes sera assegurada pelo apoio
financeiro dos accionistas, pela garantia de apoio das instituicdes financeiras na renovagao e reforgo das linhas
de financiamento e pelo sucesso das operagdes e actividades futuras em resultado das medidas de gestéo
referidas.
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4. Factos Ocorridos apés o Termo do Periodo

No decorrer da abertura do mercado de transferéncias em Janeiro de 2015, a Benfica SAD transferiu os direitos
desportivos dos atletas Bernardo Silva e Franco Jara para o0 AS Monaco e o Olympiacos, respectivamente, por
um montante global que totalizou 17,25 milhdes de euros.

Durante este periodo, a Benfica SAD optou pela cedéncia temporaria de diversos atletas da Equipa B a clubes
que disputam competi¢des com um maior nivel de exigéncia desportiva. Esses jogadores, como s&0 0s casos
do Ruben Pinto, Hélder Costa, Fabio Cardoso ou Rui Fonte, tem sido regularmente utilizados no Benfica B,
mas com esta decisdo pretende-se privilegiar a sua evolugéo futebolistica em detrimentos dos resultados
desportivos da Equipa B.

O plantel do Benfica foi reforgado com as entradas dos atletas Jonathan Rodrigues e Mukthar, dois jovens
jogadores internacionais pelos seus paises, respectivamente, na selecgéo principal do Uruguai e nos sub-19
da Alemanha, onde se sagrou campe&o europeu.

A data do presente relatorio, o Benfica continua a liderar a Liga NOS com uma vantagem de quatro pontos,
tendo obtido um total de 56 pontos em 22 jornadas, fruto de dezoito vitorias, dois empates e duas derrotas.

Na Taca da Liga, o Benfica venceu os trés jogos que realizou na fase de grupo, o que permitiu 0 apuramento
para a meia-final da prova, na qual defrontou o Vitéria de Setubal e garantiu a presenga na final da competi¢éo
pelo segundo ano consecutivo.

O Benfica B ocupa actualmente a 42 posi¢do da tabela classificativa da Segunda Liga, com um total de 50
pontos alcangados em 30 jornadas, em resultado de catorze vitorias, oito empates e oito derrotas.

A equipa de Juniores venceu a Zona Sul da primeira fase do Campeonato Nacional de Juniores, com um total
de 60 pontos em 22 jornadas, fruto de dezanove vitérias e trés empates. A esta data ja se realizou a primeira
jornada para apuramento do campe#o nacional, tendo o Benfica obtido um empate. Adicionalmente, o Benfica
garantiu a presencga nos quartos-de-final da UEFA Youth League ao eliminar a equipa do Liverpool.

As segundas fases dos Campeonatos Nacionais de Juvenis e Iniciados ja comecaram a ser disputadas, tendo
sido realizadas quatro e cinco jornadas em cada uma das respectivas provas, encontrando-se actualmente as
equipas do Benfica a liderar as duas competicdes.

5. Perspectivas Futuras

A saida prematura das competicbes europeias é o factor extraordinario com maior impacto no ambito
desportivo e, sobretudo, econdmico e financeiro, para o segundo semestre da corrente época desportiva.

A auséncia de receitas adicionais, tanto a nivel de prémios da UEFA, como relativamente ao nimero de jogos
a realizar no Estadio da Luz e correspondente receita de bilhética, implicara a necessidade de prosseguirmos
uma politica de maximizag&o do valor obtido com a alienagéo de direitos de atletas, mas apenas e s6, quando
0 enquadramento desportivo assim o permitir.

O Benfica continuara a privilegiar o equilibrio entre a vertente desportiva e a componente econdmica.

Langadas que estdo as bases para a conquista do bi-campeonato, com o Benfica a continuar isolado no
primeiro lugar da Liga NOS, importa continuar a potenciar o desenvolvimento dos melhores talentos em todos
0s escalbes da especializagao, com particular enfoque no designado “grupo de elite”.

Os atletas que entendemos terem o potencial adequado para o futebol profissional do Benfica continuaréo a
ser objecto de uma politica sélida e agressiva de desenvolvimento de todo o seu potencial, humano e
desportivo, fisico e mental, técnico e tactico.
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Tanto a equipa B, como outras equipas da Liga NOS e de topo de outros campeonatos europeus, continuario
a ser um instrumento fundamental neste processo de maturagao acelerada.

A nivel economico, a auséncia de receitas europeias no segundo semestre sera parcialmente compensada por
um incremento das receitas de direitos televisivos.

A Benfica SAD continuara a fomentar o cumprimento dos critérios de fair play financeiro e o reforgo dos seus
capitais proprios.

6. Lista de Titulares de Participagoes Qualificadas

Com referéncia a data de 31 de Dezembro de 2014, divulgamos a lista de titulares de participagdes qualificadas
directas e indirectas, calculadas nos termos do artigo 20° do Cédigo dos Valores Mobilirios e do artigo 448°
n°.4 do Cédigo das Sociedades Comerciais, de acordo com a informagao disponibilizada a Sociedade:

% Capital e
% Direitos
Acgoes de voto
Sport Lisboa e Benfica
Directamente 9.200.000 40,00%
Sport Lisboa e Benfica, SGPS, SA 5.438.486 23,65%
Luis Filipe Ferreira Vieira (i) 753.615 3,28%
Rui Manuel César Costa (i) 10.000 0,04%
Rui Manuel Frazao Henriques da Cunha (i) 500 -
José Manuel da Silva Appleton (i) 500
Rui Antonio Gomes do Nascimento Barreira (i) 300
Gualter das Neves Godinho (i) 100
15.403.501 66,97%
Novo Banco, SA 1.832.530 7,97%
José da Conceigéo Guilherme 856.900 3,73%
Somague — Engenharia, SA 840.000 3,65%
Olivedesportos SGPS, SA (i) 612.283 2,66%

()  detidas por membros dos Orgéos Sociais do Grupo do Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD, de acordo com a
alinea d), n°.1 do artigo 20° CVM

(i) a Olivedesportos SGPS, SA é dominada pela Controlinveste Media SGPS, SA, que por sua vez é dominada pela
Controlinveste SGPS, SA, sendo esta ultima dominada pelo Sr. Joaquim Francisco Alves Ferreira de Oliveira, pelo
que os direitos de voto detidos pela Olivedesportos SGPS, SA sdo também imputaveis a estas entidades

O Sport Lishoa e Benfica é o Unico accionista que detém, directa ou indirectamente, mais de 50% do capital
social da Sociedade, para além de ser titular de acgdes de categoria A, que tém direitos especiais.

Os membros do Conselho de Administracdo e do Conselho Fiscal que detém participacdes ndo efectuaram
movimentagdes no decorrer do periodo.

Os restantes membros do Conselho de Administragéo, do Conselho Fiscal e a Sociedade de Revisores Oficiais
de Contas néo detém acg¢des da Sociedade.
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Os membros do Conselho de Administragdo que exercem fungdes em Sociedades detentoras de ac¢des da
Sociedade s&o apresentados como segue:

Presidente: Luis Filipe Ferreira Vieira

= Presidente da Direcgdo do Sport Lisboa e Benfica
= Presidente do Conselho de Administragao da Sport Lisboa e Benfica, SGPS, SA

Vice-Presidente: Rui Manuel Frazao Henriques da Cunha
= Vice-Presidente da Direcgdo do Sport Lisboa e Benfica
Vogal: Domingos Cunha Mota Soares de Oliveira

= Director Executivo do Sport Lisboa e Benfica
=  Administrador da Sport Lisboa e Benfica, SGPS, SA

Vogal: José Eduardo Soares Moniz

= Vice-Presidente da Direcgdo do Sport Lisboa e Benfica

O Sport Lisboa e Benfica detém directamente 9.200.000 acg¢des e indirectamente 5.438.486 ac¢des através
da Sport Lisboa e Benfica, SGPS, SA. Para além dos direitos de voto imputados por via da detengéo destas
acgbes, sdo também imputaveis ao Sport Lisboa e Benfica os direitos de voto das 765.015 ac¢des detidas
pelos membros dos érgaos de administragéo e de fiscalizacdo da Sociedade, totalizando no conjunto 6.203.501
acgdes detidas de forma indirecta.

7. Negocios entre o Grupo e os seus Administradores

N&o se registaram quaisquer negécios entre o Grupo e os seus Administradores, nem foi emitida qualquer
autorizagéo para o efeito.

8. Acgoes Proprias

A Sociedade n&o detém quaisquer acgdes proprias nem adquiriu ou alienou ac¢des durante o periodo.

9. Politicas de Gestiao de Risco

As politicas de gestdo de risco implementadas pela Sociedade encontram-se descritas nas Notas as
Demonstracoes Financeiras Consolidadas e Individuais (Nota 25).
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10. Notas Finais

O Conselho de Administracdo da Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD deixa aqui expresso um voto de
agradecimento aos membros da Assembleia Geral e do Conselho Fiscal da Sociedade, aos restantes
elementos que compdem os Orgéos Sociais do Clube e das empresas participadas e aos colaboradores do
Grupo Benfica pela dedicacéo e disponibilidade demonstradas.

Apraz-nos ainda registar e agradecer a colabora¢do da PricewatherhouseCoopers na qualidade de Revisor
Oficial de Contas e auditor externo do Grupo.

Lisboa, 27 de Fevereiro de 2015

O Conselho de Administragdo da Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD
Luis Filipe Ferreira Vieira

Rui Manuel Frazdo Henriques da Cunha

Domingos Cunha Mota Soares de Oliveira

Rui Manuel César Costa

José Eduardo Soares Moniz
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DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Demonstragao Consolidada Condensada dos Resultados por Naturezas

contém informag&o frimestral ndo auditada

BENFICASAD

milhares de euros

31.12.14 31.12.13 2° Trim 14/15 2°Trim 13/14
Notas 6 meses 6 meses 3 meses 3 meses
Rendimentos e ganhos operacionais:
Prestagéo de servigos 3 38.424 33.619 19.620 18.592
Outros rendimentos e ganhos operacionais " 4 17.459 17.066 12.530 13.104
55.883 50.685 32.150 31.696
Gastos e perdas operacionais:
Fornecimentos e servicos de terceiros 5 (15.486) (13.704) (7.453) (7.560)
Gastos com pessoal 6 (29.521) (28.483) (15.043) (14.284)
Depreciagdes/Amortzacoes @ (6.988) (6.556) (3.856) (3.687)
Provisdes/imparidades © (1.562) (541) (1.588) (464)
Outros gastos e perdas operacionais (740) (690) (411) (272)
(54.297) (49.974) (28.351) (26.267)
Resultados operacionais sem atletas nae 1.586 711 3.799 5.429
Amortizagbes e perdas de imparidade de direitos de atietas 7 (15.127) (13.946) (7.876) (6.984)
Rendimentos com transacgdes de direitos de atletas 8 44.563 9.390 23.401 818
Gastos com transacgdes de direitos de atletas 8 (3.900) (2.362) (2.743) (1.334)
Resultados com atletas 25.536 (6.918) 12.782 (7.500)
Resultados operacionais 27.122 (6.207) 16.581 (2.071)
Rendimentos e ganhos financeiros 9 2.451 1.852 782 901
Gastos e perdas financeiros 9 (10.941) (11.522) (5.514) (5.888)
Resultados relatvos a investimentos em participadas 10 (5.911) (328) 60 (87)
Resultados antes de impostos 12.721 (16.205) 11.909 (7.145)
Imposto sobre o rendimento 454 354 520 386
Resultado liquido do periodo 13.175 (15.851) 12.429 (6.759)
Resultado por acgao basico/diluido (em euros) 0,57 (0,69) 0,54 (0,29)
" Excluindo transacgdes de direitos de atletas
@ Excluindo amortizagdes de direitos de atietas
® Excluindo imparidades de direitos de atletas
Para ser lido com as notas anexas as demonstragdes financeiras
Demonstragao Consolidada Condensada do Rendimento Integral
milhares de euros
31.12.14 31.12.13 2° Trim 14/15 2°Trim 13/14
6 meses 6 meses 3 meses 3 meses
Resultado liquido do periodo 13.175 (15.851) 12.429 (6.759)
ltens que poderdo vir a ser reclassificados para resultados:
Variagdo no justo valor dos derivados de cobertura de
fluxos de caixa (liquido de efeito fiscal) (328) 2 (837) (%6)
Variagdo por actualizagdo de impostos diferidos 727 - 727 -
Remensuragdes (478) - (478) -
Total rendimento integral do periodo 13.096 (15.124) 12.141 (6.855)
Afribuivel a:
Accionistas da empresa mie 13.096 (15.124) 12.141 (6.855)

Para ser lido com as notas anexas as demonstragdes financeiras
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Demonstragao Individual Condensada dos Resultados por Naturezas

contém informagao trimestral ndo auditada milhares de euros
31.12.14 31.1213 2° Trim 14/15 2°Trim 13/14
Notas 6 meses 6 meses 3 meses 3 meses

Rendimentos e ganhos operacionais:

Prestagdo de servicos 3 31.245 20.716 16.136 10.668
Outros rendimentos e ganhos operacionais " 4 15.596 16.847 10.763 12.982
46.841 37.563 26.899 23.650

Gastos e perdas operacionais:

Fornecimentos e servicos de terceiros 5 (16.287) (9.145) (8.102) (4.697)

Gastos com pessoal 6 (27.075) (26.230) (13.722) (13.096)

Depreciagdes/Amortizagdes ? (916) (876) (467) (452)

Provises/imparidades © (1.355) (239) (878) (427)

Outros gastos e perdas operacionais (510) (448) (294) (122)

(46.143) (36.938) (23.463) (18.794)
Resultados operacionais sem atletas nae 698 625 3.436 4.856
Amortizagbes e perdas de imparidade de direitos de atietas 7 (15.127) (13.946) (7.876) (6.984)
Rendimentos com transacgdes de direitos de atletas 8 44.563 9.390 23.402 818
Gastos com transacgdes de direitos de atletas 8 (3.900) (2.362) (2.743) (1.334)
Resultados com atletas 25.536 (6.918) 12.783 (7.500)
Resultados operacionais 26.234 (6.293) 16.219 (2.644)
Rendimentos e ganhos financeiros 9 2.189 1.569 672 761
Gastos e perdas financeiros 9 (9.283) (9.943) (4.720) (5.216)
Resultados relativos a investmentos em participadas 10 (5.893) (325) - (98)
Resultados antes de impostos 13.247 (14.992) 12171 (7.197)
Imposto sobre o rendimento 353 (111) 408 (56)
Resultado liquido do periodo 13.600 (15.103) 12.579 (7.253)
Resultado por acgéo basico/diluido (em euros) 0,59 (0,66) 0,55 (0,32)
O Excluindo fransacgdes de direitos de afletas
@ Excluindo amortizagdes de direitos de atletas
© Excluindo imparidades de direitos de atietas
Para ser lido com as notas anexas as demonstragdes financeiras
Demonstragao Individual Condensada do Rendimento Integral

milhares de euros
31.12.14 31.12.13 2° Trim 14/15 2°Trim 13/14
6 meses 6 meses 3 meses 3 meses

Resultado liquido do periodo 13.600 (15.103) 12.579 (7.253)
Itens que poderé&o vir a ser reclassificados para resultados:

Remensuragdes (478) - (478) -
Total rendimento integral do periodo 13.122 (15.103) 12.101 (7.253)
Afribuivel a:

Accionistas da empresa mie 13.122 (15.103) 12.101 (7.253)

Para ser lido com as notas anexas as demonstragdes financeiras
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Demonstragao Consolidada e Individual Condensada da Posigao Financeira em 31 de
Dezembro e 30 de Junho de 2014

mihares de euros

Consolidado Individual

Notas 31.12.14 30.06.14 31.12.14 30.06.14
ACTIVO
Activos tangiveis 11 165.809 164.416 20.095 18.603
Activos intangiveis 12 108.376 109.476 105.164 104.451
Investimentos em empresas subsidiarias 13 - - 91.999 91.784
Investimentos em empresas associadas 10 - 4.058 - 4.040
Outros activos financeiros 909 836 909 836
Propriedades de invesimento 6.546 6.674 -
Clientes 14 671 - 671 -
Empresas do grupo e partes relacionadas 15 46.438 46.339 41.873 40.539
Outros devedores 16 7.624 - 7.624 -
Diferimentos 17 - - 12.210 12.453
Impostos diferidos 18 464 - 464 -
Total do activo néo corrente 336.837 331.799 281.009 272.706
Outros activos financeiros 4.829 4.795 - -
Clientes 14 46.119 79.691 42.220 81.140
Empresas do grupo e partes relacionadas 15 145 139 316 139
Outros devedores 16 33.559 17.942 27.259 15.722
Diferimentos 17 2.548 2.233 2.504 2.457
Caixa e equivalentes de caixa 9.919 4.080 8.142 191
Total do activo corrente 97.119 108.880 80.441 99.649
Total do activo 433.956 440.679 361.450 372.355
CAPITAL PROPRIO
Capital social 115.000 115.000 115.000 115.000
Prémio de emisséo de acgdes 122 122 122 122
Reservas de justo valor (3.701) (2.935) - -
Oufras reservas 1.851 666 - -
Resultados acumulados (121.685) (135.419) (124.120) (138.781)
Resultado liquido do periodo 13.175 14.165 13.600 15.138
Total do capital préprio 19 4.762 (8.401) 4.602 (8.521)
PASSIVO
Provisdes 20 3.401 2.851 3.051 2.501
Responsabilidades por beneficios pés-emprego 2211 1.634 2211 1.634
Empréstimos obtidos 21 119.180 126.261 68.010 72.663
Derivados 22 12.510 12.076 - -
Fornecedores 23 6.275 1.655 6.275 1.655
Empresas do grupo e partes relacionadas 15 - - 3.326 2.080
Outros credores 24 6.877 7.293 6.877 7.293
Diferimentos 17 2.231 8.187 765 6.745
Impostos diferidos 18 4.336 5.348 - -
Total do passivo nédo corrente 157.021 165.305 90.515 94.571
Empréstimos obtidos 21 190.664 191.279 183.402 182.857
Fornecedores 23 24.798 31.962 26.254 34.682
Empresas do grupo e partes relacionadas 15 130 - 9.364 12.201
Outros credores 24 39.701 51.889 37.021 49.349
Diferimentos 17 16.880 8.645 10.292 7.216
Total do passivo corrente 272173 283.775 266.333 286.305
Total do passivo 429.194 449.080 356.848 380.876
Total do capital préprio e do passivo 433.956 440.679 361.450 372.355

Para ser lido com as notas anexas as demonstrages financeiras

21



BENFICASAD

Demonstragao Consolidada e Individual Condensada das Alteragdes no Capital Proprio para
o periodo de seis meses findo em 31 de Dezembro de 2014 e para o exercicio findo em 30 de

Junho de 2014

Em base consolidada

Saldos a 30 de Junho de 2013
Variagdes no capital préprio

Variagdo no justo valor dos derivados de
cobertura de fluxos de caixa (liquido de

efeito fiscal)

Variagdo por actualizagdo de impostos

diferidos

Remensuragdes

Realizagao impostos diferidos

Transferéncia do resultado liquido

Resultado liquido do periodo
Saldos a 30 de Junho de 2014

Variagdes no capital proprio

Variagdo no justo valor dos derivados de
cobertura de fluxos de caixa (liquido de

efeito fiscal)

Variagdo por actualizagdo de impostos

diferidos

Remensurages

Realizagao impostos diferidos

Transferéncia do resultado liquido

Resultado liquido do periodo
Saldos a 31 de Dezembro de 2014

Em base individual

Saldos a 30 de Junho de 2013

Variagdes no capital proprio
Transferéncia do resultado liquido
Ganhos e perdas actuariais
Resultado liquido do periodo

Saldos a 30 de Junho de 2014

Variagdes no capital proprio
Transferéncia do resultado liquido
Ganhos e perdas actuariais
Resultado liquido do periodo

Saldos a 31 de Dezembro de 2014

milhares de euros

Prémio de Reservas Resultado Total do
Capital emissao de justo Outras  Resultados liquido do Capital
social de acgoes valor reservas  acumulados periodo proprio
115.000 122 (2.081) (1.158) (125.298) (10.394) (23.809)
(250) - - - (250)
(604) 1.824 - - 1.220
- 162 - 162
- 111 - 1M1
- (10.394) 10.394 -
- - - - - 14.165 14.165
115.000 122 (2.935) 666 (135.419) 14.165 (8.401)
(328) - - - (328)
(438) 1.185 - - 747
- (477) - (477)
- 46 - 46
- 14.165 (14.165) -
- - - - - 13.175 13.175
115.000 122 (3.701) 1.851 (121.685) 13.175 4.762
milhares de euros
Prémio de Total dos
Capital emissdo  Resultados Resultado Capitais
social de accoes acumulados liquido proprios
115.000 122 (129.285) (9.658) (23.821)
- (9.658) 9.658 -
- 162 - 162
- - - 15.138 15.138
115.000 122 (138.781) 15.138 (8.521)
- 15.138 (15.138) -
- (477) - 477)
- - - 13.600 13.600
115.000 122 (124.120) 13.600 4.602

Para ser lido com as notas anexas as demonstrages financeiras
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Demonstragao Consolidada e Individual Condensada dos Fluxos de Caixa para os periodos
de seis meses findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013

Actividades operacionais:
Recebimentos de clientes
Pagamentos a fornecedores
Pagamentos ao pessoal

Fluxos gerados pelas operagdes

Pagamento/Recebimento do imposto sobre o rendimento

Outros recebimentos/pagamentos operacionais
Fluxo das actividades operacionais

Actividades de investimento:
Recebimentos provenientes de:
Activos intangiveis
Juros e proveitos similares
Investimentos financeiros

Pagamentos respeitantes a:
Activos tangiveis
Activos intangiveis
Investimentos financeiros

Fluxo das actividades de investimento

Actividades de financiamento:

Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos
Empréstimos obtidos de partes relacionadas
Empréstmos concedidos a partes relacionadas

Pagamentos respeitantes a:
Juros e custos similares
Emprestimos obtidos
Empréstimos obtidos de partes relacionadas
Empréstmos concedidos a partes relacionadas
Amortizagdes de confrato de locagio financeira

Fluxo das actividades de financiamento
Variacdo de caixa e seus equivalentes

Caixa e equivalentes no inicio do periodo
Caixa e equivalentes no fim do periodo

Para ser lido com as notas anexas as demonstragdes financeiras

milhares de euros

Consolidado Individual
311214 311213 311214 311213
Notas 6 meses 6 meses 6 meses 6 meses

53.308 47.180 42.210 20.415
(31.799) (25.034) (25.404) (20.089)
(27.861) (27.786) (25.536) (25.519)
(6.352) (5.640) (8.730) (25.193)
265 152 55 (72)
13.413 14.176 13.438 13.981
7.326 8.688 4.763 (11.284)
65.529 21.248 65.345 21.248
16 66 - 1
17.768 - 17.768 -
83.313 21.314 83.113 21.249
(4.107) (4.474) (2.225) (2.673)
(33.414) (51.726) (33.229) (51.311)
10 (28.911) - (28.911) -
(66.432) (56.200) (64.365) (53.984)
16.881 (34.886) 18.748 (32.735)
92.814 170.157 92.814 170.157

- 483 2 -

- - - 10.156

92.814 170.640 92.816 180.313
(9.383) (9.703) (7.388) (7.753)
(101.013) (125.508) (97.708) (122.883)
- - (4.590)
(248) (328) (3.239) (533)
(538) (775) (41) (67)
(111.182) (136.314) (108.376) (135.826)
(18.368) 34.326 (15.560) 44.487
5.839 8.128 7.951 468
4.080 395 191 197
9.919 8.523 8.142 665
5.839 8.128 7.951 468

23



BENFICASAD

Notas as Demonstracoes Financeiras Consolidadas e Individuais

Nota introdutoria

A Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD (“Benfica SAD” ou “Sociedade”), com sede social no Estadio do Sport
Lisboa e Benfica, Avenida Eusébio da Silva Ferreira, em Lisboa, € uma sociedade anénima desportiva sujeita
ao regime juridico especial previsto no Decreto-Lei n®. 67/97, de 3 de Abril, com as alteragdes que |he foram
introduzidas pelo Decreto-Lei n°. 107/97, de 16 de Setembro, constituida a 10 de Fevereiro de 2000 e ratificada
em Assembleia Geral do Sport Lisboa e Benfica (“Clube” ou “SLB”) a 10 de Margo de 2000.

A Benfica SAD é a empresa-mae de um conjunto de empresas, conforme indicado na presente nota como
Grupo Benfica SAD (“Grupo” ou “Grupo Benfica SAD”).

De acordo com os seus estatutos, a Benfica SAD tem por objecto social a participagdo em competicdes
profissionais de futebol, a promocdo e organizagdo de espectaculos desportivos e o fomento ou
desenvolvimento de actividades relacionadas com a pratica desportiva profissionalizada da modalidade de
futebol.

A Benfica SAD foi constituida por personaliza¢éo juridica da equipa de futebol profissional do Sport Lishoa e
Benfica, passando a assegurar todas as fungOes inerentes a gestdo profissional da equipa de futebol,
nomeadamente:

o Participagcdo em competicdes desportivas de futebol profissional a nivel nacional e internacional;
¢ Formagao de jogadores de futebol;

e Exploragéo dos direitos de transmiss&o televisiva em canal aberto e fechado;

o Gesto dos direitos de imagem dos jogadores;

o Exploracéo da marca “Benfica” pela equipa de futebol profissional e nos eventos desportivos;

o (Gestdo dos direitos de exploragdo de parte do Complexo Desportivo do Estadio do Sport Lishoa e Benfica
necessarios a pratica de futebol profissional.

A Benfica SAD detém participacdes nas seguintes entidades:
Entidade Actividade Capital detido

Benfica Estadio, SA  Gestio de estadios 100%

Benfica TV, SA Media 100%
Clinica do SLB, Lda Saude 50%
Benfica Seguros, Lda Seguros 2%

A Benfica Estadio — Construgéo e Gestdo de Estadios, SA (“‘Benfica Estadio”) é uma sociedade anénima
constituida em 15 de Outubro de 2001, tendo sido detida a 100% pelo Clube até Dezembro de 2009 e sendo
actualmente detida pela Benfica SAD, e tem por objecto social a gestao, construgéo, organizagao, planeamento
e exploragdo econdmica de infra-estruturas desportivas.

A Benfica TV, SA (“Benfica TV”) foi constituida no dia 4 de Agosto de 2008, tendo como objecto social o
exercicio de todo o tipo de actividades de televisdo e de operador televisivo, especificamente vocacionados
para os adeptos do Sport Lisboa e Benfica e para assuntos do Clube, das suas actividades desportivas e do
seu universo empresarial. A sociedade foi constituida com o capital social de 1 milh&o de euros, representado
por 200 mil acgdes, de valor nominal de 5 euros cada, sendo actualmente detida a 100% pela Benfica SAD.

A Clinica do SLB, Lda (“Clinica do SLB") foi constituida em 14 de Setembro de 2007 com um capital social de
10.000 euros, tendo por objecto a prestacdo de servigos de medicina e enfermagem, desportiva e
convencional, actividades de satde humana, de pratica clinica e de analises. A sociedade é detida pela Benfica
SAD em conjunto com o Sport Lisboa e Benfica em igual percentagem, sendo considerado que o seu controlo
é efectivamente exercido pelo Clube.
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A Sport Lisboa e Benfica — Mediagéo de Seguros, Lda (“Benfica Seguros”) foi constituida a 11 de Setembro de
2008, tendo por objecto social a mediagéo de seguros e com um capital social de 5.000 euros, integralmente
subscrito e realizado em dinheiro. O Sport Lisboa e Benfica subscreveu uma quota de 4.900 euros e a Sport
Lisboa e Benfica — Futebol, SAD uma quota de 100 euros.

Politicas contabilisticas

As demonstragdes financeiras consolidadas e individuais intercalares a 31 de Dezembro de 2014 da Sport
Lisboa e Benfica — Futebol SAD foram preparadas em conformidade com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro (IFRS) tal como adoptadas pela Unido Europeia e considerando a Norma de Relato IAS 34 - “Relato
Financeiro Intercalar” a 1 de Julho de 2014. Assim, estas demonstragdes financeiras consolidadas e individuais
condensadas néo incluem toda a informagéo requerida pelas IFRS pelo que devem ser lidas em conjunto com
as demonstraces financeiras consolidadas e individuais relativas ao exercicio findo a 30 de Junho de 2014,
sendo as politicas contabilisticas adoptadas consistentes com as que foram utilizadas na preparagdo das
demonstragdes financeiras consolidadas apresentadas para o referido exercicio.

As demonstracdes financeiras consolidadas e individuais condensadas anexas foram preparadas no
pressuposto da continuidade das operagdes, a partir dos livros e registos contabilisticos das empresas
incluidas na consolidacdo em conformidade com os principios de mensuragéo e reconhecimento das IFRS
emitidas pelo International Accounting Standards Board (“IASB”), em vigor a partir de 1 de Julho de 2014
conforme adoptadas pela Unido Europeia.

Durante o periodo de seis meses findo em 31 de Dezembro de 2014 n&o ocorreram alteragdes de politicas
contabilisticas, julgamentos ou estimativas relativos a periodos anteriores, nem se verificaram correcgdes de
erros materiais.

Normas efectivas a 1 de Julho de 2014

Descrigao Alteragao Data efectiva
IAS 32 - Instrumentos financeiros: . ) ) ) 1 de Janeiro
. Compensagao de activos e passivos financeiros
apresentagéo de 2014
Diwlgag6es sobre o valor recuperavel de activos em 1 de Janeiro
IAS 36 — Imparidade de activos ) g ¢ P
imparidade de 2014
IAS 39 - Instrumentos financeiros: Novag&o de derivados e continuidade da contabilidade de 1 de Janeiro
reconhecimento e mensuragdo cobertura de 2014
Alteragdes IFRS 10, 12 e IAS 27: Entidades . L ) ) ) 1 de Janeiro
i ) Isencdo de consolidag&o para Entidades de investimento
de investimento de 2014
IFRS 10 - Demonstragdes financeiras Nova norma — Consolidacio 1 de Janeiro
consolidadas ¢ de 2014
1 de Janeiro
IFRS 11 - Acordos conjuntos Nova norma — Tratamento contabilistico de acordos conjuntos de 2014
IFRS 12 - Diwulgagé&o de interesses em Nova norma — Diwlgagao para todos os interesses em outras 1 de Janeiro
outras entidades entidades de 2014
1 de Janeiro
Alteragdes IFRS 10, 11 e 12: Transigéo Regime de fransi¢éo
de 2014
IAS 27 — Demonstragdes financeiras 1 de Janeiro
¢ Consolidag&o retirada do ambito
separadas de 2014
IAS 28 - Investimentos em associadas e . . , ) 1 de Janeiro
) ) Aplicacdo a mensuragdo dos empreendimentos conjuntos
empreendimentos conjuntos de 2014

A introdugdo destas interpretagdes e a alteragdo das normas referidas anteriormente néo tiveram impactos
relevantes nas demonstragdes financeiras do Grupo.
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Normas efectivas, em ou apds 1 de Julho de 2014, ainda ndo endossadas pela Uniao Europeia

fases.

Descrigao Alteragao Data efectiva
IAS 1 - Apresentagdo das demonstragdes 1 de Janeiro
.Ap ¢ ¢ Revisdo das diwulgagdes
financeiras de 2016
Os métodos de depreciagdo /amortizagéo baseados no
IAS 16 ¢ IAS 38 ~ Métodos de calculo de , 6 depreciaga gao bas 1 de Janeiro
L o rendimento, ndo sao permitidos na mensurag&o do consumo
amortizag&do / depreciagao L . ) oL . de 2016
dos beneficios econdémicos dos activos tangiveis e intangiveis.
Plantas que apenas produzem activos bioldgicos consumiveis,
IAS 16 e IAS 41 — Agricultura: Plantas que o q, P ) p. g 1 de Janeiro
) L o sdo incluidas no &mbito da IAS 16 e mensuradas pelo modelo
produzem activos bioldgicos consumiveis L de 2016
do custo ou pelo modelo da revalorizag&o.
Contabilizagao das contribuigdes de empregado ou outras 1 de Julho de
IAS 19 - Beneficios dos empregados ) ¢ ¢ Preg
entidades 2014
Opgéo de mensurar pelo método da equivaléncia patrimonial o
IAS 27 — Demonstragdes financeiras ) be ) p L d ) P ) 1 de Janeiro
investimento em subsidiarias, empreendimentos conjuntos e
separadas ) de 2016
associadas.
Alteragdes IFRS 10 e IAS 28: venda e Ganho/perda na venda ou contribui¢ao de activos para uma 1 de Janeiro
contribui¢do de activos para associada ou  |associada ou empreendimento conjunto, baseado na defini¢ao de 2016
empreendimento conjunto de “negécio”.
Isengao de consolidar aplicada as entidades de investimento,
Alteracdes IFRS 10, 12 e IAS 28: aplicacdo |extensivel a uma empresa-mé&e que néo qualifica como 1 de Janeiro
daisengéo de consolidar entidade de investimento mas é uma subsidiaria de uma de 2016
entidade de investimento.
Contabilizagdo da aquisi¢do de um interesse numa operagdo | 1de Janeiro
IFRS 11 - Acordos conjuntos , ¢ , f ,9, perag
conjunta que é um negocio de 2016
1 de Julho de
Melhorias as normas 2010 — 2012 Clarificagdes 2014
Melhorias as normas 2012 - 2014 Clarificagdes 11de Janeiro
¢ de 2016
) Nova norma — classificagdo e mensuragdo de instrumentos 1 de Janeiro
IFRS 9 - Instrumentos financeiros i
financeiros de 2018
IFRS 14 — Desvios tarifarios AIterag?o a IFR? 1 a permitir a adopgao da politica do 1 de Janeiro
normativo anterior de 2016
Reconhecimento do rédito relacionado com a entrega de 1 de Janeiro
IFRS 15 — Rédito de contratos com clientes |activos e prestagéo de senvigos, pela aplicagdo o método das 5 de 2017

O Grupo n&o concluiu ainda o apuramento de todos os impactos decorrentes da aplicagdo das normas supra
pelo que optou pela sua ndo adopgao antecipada. Contudo, ndo espera que estas venham a produzir efeitos
materialmente relevantes sobre a sua posi¢éo patrimonial e resultados.

Interpretagoes e alteragdes efectivas em ou apés 1 de Julho de 2014

Descrigao Alteragao Data efectiva
1 de Janei
Melhorias as normas 2011 - 2013 Clarificagdes € Janeiro
de 2015
Nova interpretagéo — Contabilizag&o de passivos por taxas e 17 de Junho
IFRIC 21 - ‘Taxas do Governo’ (‘Levies”) | meipreiag g PassIvos porfa y
impostos de 2014

O Grupo nao concluiu ainda o apuramento de todos os impactos decorrentes da aplicagao das interpretagbes
e alteragdes supra pelo que optou pela sua néo adopgéo antecipada. Contudo, ndo espera que estas venham
a produzir efeitos materialmente relevantes sobre a sua posi¢do patrimonial e resultados.
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Prestagao de servigos

A rubrica de prestacao de servicos é analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.14 31.12.13 31.12.14 31.12.13
6 meses 6 meses 6 meses 6 meses
Prestacéo de servicos

Receitas de televisdo 16.490 11.986 16.565 6.803
Patrocinios e publicidade 9.244 8.352 9.098 8.244
Corporate 4.389 4171 - -
Receitas de bilheteira 2.500 1.873 2.500 1.873
Quotizagdes 1.290 1.944 1.290 1.944
Cativos 1.169 1.012 1.169 1.012
Rendas de espaco 1.072 1.404 - -
Bilhetes de época 1.023 899 - -
Outros 1.247 1.978 623 840
38.424 33.619 31.245 20.716

As receitas de televisdo estao relacionadas com o actual modelo de negécio para a exploragédo dos direitos de
televisdo do Grupo Benfica, o qual foi implementado no inicio da época anterior.

A rubrica de patrocinios e publicidade inclui os montantes decorrentes dos diversos contratos de patrocinio
realizados pelo Grupo, sendo de destacar os patrocinios técnicos de equipamentos (Adidas), das camisolas
(PT e Central de Cervejas) e o naming right do Caixa Futebol Campus (Caixa Geral de Depésitos).

A rubrica de corporate refere-se as receitas provenientes dos camarotes e dos executive seats, 0s quais sdo
comercializados pela Benfica Estadio.

As receitas de bilheteira apresentam a seguinte desagregagao:

Consolidado e Individual

31.12.14 311213
6 meses 6 meses
Receitas de bilheteira
Liga Nacional 1.554 909
Liga dos Campedes 729 666
Particulares 217 298
2.500 1.873

As receitas de bilheteira referem-se aos proveitos gerados pelas vendas jogo a jogo e os packs constituidos
para diversos jogos, isto &, ndo incluem bilhetes de época, cativos ou executive seats.

As receitas de bilheteira gerada pela Liga dos Campedes referem-se aos trés jogos realizados na fase de
grupos, uma vez que o Benfica teve acesso directo a essa fase da competicdo, a semelhanga da época
passada.

As receitas de bilheteira da Liga Nacional referem-se aos sete jogos realizados na condi¢éo de visitado para o
campeonato portugués no decorrer do 1° semestre de 2014/2015, que se comparam com 0S Seis jogos
ocorridos no periodo homologo. De referir que neste semestre verificou-se a recepgdo ao Sporting, enquanto
na época passada 0s jogos em casa com o Sporting e FC Porto decorreram no 2° semestre.
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Os particulares referem-se ao jogo da Eusébio Cup, realizado com o Ajax de Amesterdao. Na época transacta,
a equipa convidada para disputar este troféu de pré-época foi o Sao Paulo.

A rubrica de quotizagGes diz respeito ao proveito reconhecido pela Benfica SAD de parte das quotas recebidas
pelo Sport Lisboa e Benfica em contrapartida das condi¢des especiais que sdo conferidas aos Sdcios do Clube
pela Benfica SAD. A partir de 1 de Julho de 2013, essa contrapartida sofreu uma redugao de 75% para 25%
do valor liquido da quotizag&o recebida, apesar dos rendimentos reconhecidos no semestre homélogo relativos
as quotas pagas antes de 30 de Junho de 2013 ainda corresponderem a 75% do valor liquido da quotizagao.

A rubrica de cativos corresponde aos Red Pass adquiridos pelos sécios do Benfica, que d&o acesso aos jogos
da Liga Nacional realizados em casa, € aos Red Pass Total, que também permitem a ingresso nos restantes
jogos das competi¢cbes nacionais, nas provas internacionais e nos particulares realizados no Estadio da Luz.

Os proveitos com as rendas de espaco séo registados na Benfica Estadio e estéo relacionados com o contrato
de utilizagao dos pavilhes e com a exploragao dos espagos nas galerias comerciais e no estadio.

Os rendimentos com bilhetes de época dizem respeito aos Red Pass Premium e aos bilhetes que estao
associados aos lugares dos detentores dos titulos fundador e centenarium, que sdo adquiridos anualmente
para ter acesso a todos 0s jogos realizados pelo Benfica no Estadio da Luz (competigdes nacionais,
internacionais e particulares).

Outros rendimentos e ganhos operacionais

A rubrica de outros rendimentos e ganhos operacionais € analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.14 31.12.13 31.12.14 31.12.13
6 meses 6 meses 6 meses 6 meses
Outros rendimentos e ganhos operacionais

Prémios UEFA 13.022 14.132 13.022 14.132
Indemnizagdes de seguros 1.140 782 1.140 782
Royalties 675 664 675 664
Assisténcia técnica 546 456 337 274
Outros rendimentos operacionais 2.076 1.032 422 995
17.459 17.066 15.596 16.847

Os prémios UEFA englobam os prémios de participagdo, de performance e o market-pool referentes a Liga
dos Campedes.

Os proveitos provenientes de indemnizagdes de seguros estdo essencialmente relacionados com lesdes
prolongadas de atletas profissionais.

As rubricas de royalties referem-se a verbas estipuladas no contrato celebrado com a Adidas.

O saldo da rubrica de assisténcia técnica refere-se ao redébito de gastos com o pessoal que prestam servigos
a outras entidades do Grupo Benfica.
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5 Fornecimentos e servigos de terceiros

A rubrica de fornecimentos e servigos de terceiros é analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.14 31.12.13 31.12.14 31.12.13
6 meses 6 meses 6 meses 6 meses
Fornecimentos e servigos de terceiros

Trabalhos especializados 2.396 2.218 1.707 1.506
Deslocagdes e estadas 1.797 1.480 1.368 1.153
Cedéncia direitos de imagem 1.270 555 1.270 555
Conservacdo e reparagao 1.228 861 126 115
Honorérios 1.121 1.219 770 943
Servicos de catering/softdrink 959 802 - -
Equipamento desportivo 715 790 715 790
Electricidade 681 622 491 433
Vigilancia e seguranga 636 443 601 442
Licenga marca Benfica 575 545 - -
Subcontratos 542 684 - -
Rendas e alugueres 435 425 1.129 1.147
Despesas médicas 373 281 373 281
Limpeza, higiene e conforo 295 278 257 239
Comunicagéo 275 208 162 111
Associagdes, Federagdes e Liga 209 202 209 202
Contrato mandato Benfica TV - - 5.723 -
Outros fornecimentos e servicos 1.979 2.091 1.386 1.228

15.486 13.704 16.287 9.145

A rubrica de trabalhos especializados inclui diversos fornecimentos, sendo de destacar os servigos prestados
por terceiros directamente relacionados com a actividade de organizagéo de jogos, de manutengédo do Caixa
Futebol Campus, de consultoria e auditoria e de prospecgao futebolistica, assim como os redébitos efectuados
entre empresas do Grupo Sport Lisboa e Benfica referentes a servigos comuns.

Os valores registados na rubrica de deslocagdes e estadas referem-se essencialmente aos custos incorridos
com a equipa principal de futebol e as viagens das comitivas nas deslocagdes aos jogos no estrangeiro.

A rubrica de cedéncia de direitos de imagem inclui essencialmente contratos efectuados com empresas
especializadas nessa area que detém acordos com atletas para exploracdo da sua imagem.

A rubrica de conservagéo e reparagéo inclui essencialmente encargos com a manutengéo do estadio e das
infra-estruturas adjacentes.

0O saldo de honorarios diz respeito aos servigos prestados em regime de avenga relativos as equipas técnicas,
médicas, prospectores, entre outros. A rubrica inclui ainda prémios de jogos e de objectivos distribuidos a
colaboradores que pertencem a estrutura do futebol profissional.

A rubrica de servigos de catering/softdrinks diz respeito as custos associados aos camarotes e executive seats
nos jogos realizados no Estadio do Sport Lisboa e Benfica.

A rubrica de equipamento desportivo refere-se aos consumos de equipamentos Adidas, os quais nao tem
impacto liquido no resultado do periodo, dado que o gasto é compensado pelo rendimento registado na rubrica
de patrocinios e publicidade, conforme estipulado no contrato celebrado entre a Benfica SAD e a Adidas.

Os gastos com electricidade referem-se aos consumos associados as principais infra-estruturas do Grupo,
designadamente o Estadio do Sport Lisboa e Benfica e o Caixa Futebol Campus.

A rubrica de vigilancia e seguranca engloba essencialmente 0s gastos associados com stewards e policiamento
no &mbito da organizagao de jogos.
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A rubrica de licenga marca Benfica inclui o valor pago pela Benfica Estadio e pela Benfica TV ao Sport Lisboa
e Benfica pela utilizagdo da marca Benfica. Estes contratos tem periodos de 20 e 10 anos, respectivamente, e
terminam a 30 de Junho de 2027 e a 15 de Outubro de 2018.

Os gastos associados a subcontratos referem-se a servigos de terceiros relacionados com limpeza, vigilancia,
manuteng&o de relvados, gestao técnica e outras manutengdes, excluindo os gastos directamente associados
a organizagéo dos jogos.

O saldo registado na rubrica de rendas e alugueres engloba principalmente os gastos com a gestéo da frota
de veiculos e a cedéncia por parte do Clube do direito de superficie dos terrenos do Seixal onde esta edificado
o0 Caixa Futebol Campus. Em termos de contas individuais, a rubrica inclui ainda a renda suportada pela Benfica
SAD pela utilizagdo do Estadio do Sport Lisboa e Benfica, o qual é explorado pela Benfica Estadio.

A rubrica de contrato mandato Benfica TV refere-se aos servigos prestados por essa entidade na gestao do
canal de televis&o, cujo montante é anulado em termos consolidados.

Gastos com pessoal

A rubrica de gastos com pessoal é analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.14 31.12.13 31.12.14 31.12.13
6 meses 6 meses 6 meses 6 meses
Gastos com pessoal
Remuneragdes dos orgéos sociais
Remuneragdes fixas 222 220 222 220
Remuneragdes do pessoal
Remuneragdes fixas 20.697 22.731 18.850 20.991
Remuneragdes variaveis 3.042 1.355 2.967 1.301
Indemnizagdes 1.976 634 1.976 634
Beneficios pos-emprego 100 96 100 96
Encargos sobre remuneragdes 2127 1.997 1.693 1.614
Seguros de acidentes de trabalho 938 1.146 920 1.132
Outros gastos com pessoal 419 304 347 242
29.521 28.483 27.075 26.230

No decorrer do 1° semestre de 2014/2015, as remuneragdes atribuidas aos membros dos 6rgédos sociais da
Benfica SAD nas diversas empresas que compdem o Grupo Sport Lisboa e Benfica ascenderam ao valor global
de 222 milhares de euros (31/12/2013: 220 milhares de euros), sendo distribuidas como segue:

Fixas

Domingos Cunha Mota Soares de Oliveira 107
Rui Manuel César Costa 115
222

Os restantes membros do Conselho de Administracdo, assim como os membros do Conselho Fiscal, néo
auferem qualquer tipo de remunerag&o pelo facto de serem érgaos sociais do Sport Lisboa e Benfica, estando
pelos seus estatutos impedidos de receber qualquer verba por parte do Clube ou de qualquer empresa
participada pelo mesmo.

Adicionalmente, as remuneragdes indicadas correspondem ao valor registado em gasto pela Benfica SAD ou
sociedades que integram o Grupo Sport Lisboa e Benfica, independentemente do momento do seu
recebimento. De referir que no presente periodo a totalidade das remuneragdes foram assumidas directamente
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pela Benfica SAD, apesar de parte do valor das mesmas ser redebitado a outras sociedades em relagdo de
dominio ou de grupo, & semelhanga do que ocorreu no periodo homologo.

As remuneracdes atribuidas aos titulares do 6rgdo de administragdo ndo estdo dependentes dos resultados
da Benfica SAD ou da evolugdo da cotagdo das acgdes, nem a mesma dispde de qualquer sistema de
incentivos através de atribui¢do de acgoes.

De referir que ndo existem quaisquer regimes complementares de pensdes ou de reforma antecipada para os
administradores, nem existem beneficios ndo pecuniarios considerados como remuneragao.

No periodo em analise, a Benfica SAD n&o procedeu ao pagamento de quaisquer indemnizagdes referente a
cessagao de fungbes, nem esta previsto qualquer pagamento em caso de cessagéo das fungdes durante o
mandato.

As remunerac0es fixas referentes ao pessoal dizem essencialmente respeito aos salarios dos atletas e da
equipa técnica.

A rubrica de remuneragdes variaveis do pessoal engloba essencialmente contrapartidas face a objectivos de
desempenho individual estabelecidos nos contratos de trabalho de diversos atletas e técnicos, como s&o os
casos de numero de jogos realizados, de conquistas de titulos, entre outros e os prémios de jogos e de
objectivos distribuidos pelo plantel principal e pela estrutura do futebol profissional.

A rubrica de indemnizagGes inclui as compensacgfes pecuniarias de natureza global estabelecidas com os
atletas que rescindiram o contrato de trabalho com a Benfica SAD no decorrer do periodo.

A rubrica beneficios pos-emprego corresponde ao reforgo da respectiva proviséo, de acordo com o custo dos
servigos correntes. De referir que estes beneficios correspondem a um complemento de reforma atribuido aos
trabalhadores que fazem parte dos quadros da Benfica SAD.

Os gastos com seguros de acidentes de trabalho dizem essencialmente respeito as apdlices respeitantes aos
atletas do plantel principal.

O nimero médio de trabalhadores detalha-se como segue:

31.12.14 311213

6 meses 6 meses
Orgaos sociais 2 2
Atletas 95 83
Técnicos 16 15
Pessoal de apoio técnico 10 10
Administrativos 219 194
342 304

O numero médio de trabalhadores administrativos no periodo de seis meses findo a 31 de Dezembro de 2014
inclui 91 colaboradores da Benfica Estadio (31/12/2013: 79 trabalhadores) e 74 colaboradores da Benfica TV
(31/12/2013: 67 trabalhadores).
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Amortizagoes e perdas de imparidade de direitos de atletas
A rubrica de amortizagdes e perdas de imparidade de direitos de atletas € analisada como segue:

Consolidado e Individual

31.12.14 31.12.13
6 meses 6 meses
AmortizagBes e perdas de imparidade de direitos de ateltas
Amortizagbes de direitos de atetas 15.127 14.566
Perdas de imparidade de direitos de atletas

Reforgos de imparidade - 215
Reversbes de imparidade - (835)
15.127 13.946

As amortizagdes de direitos de atletas compreendem o reconhecimento dos gastos incorridos com a aquisi¢éo
dos direitos dos jogadores profissionais de futebol que sdo capitalizados. O custo de aquisi¢do inclui as
importancias despendidas a favor da entidade transmitente, os encargos com os prémios de assinatura pagos
aos jogadores, 0s encargos com servigos de intermediarios e os encargos com direitos de imagem de atletas
quando o pagamento néo esta dependente do cumprimento do contrato de trabalho desportivo do jogador.

Rendimentos com transacgoes de direitos de atletas e Gastos com transaccoes de direitos
de atletas

As rubricas de rendimentos com transacg¢des de direitos de atletas e de gastos com transacgdes de direitos de
atletas s&o analisadas como segue:

Consolidado e Individual

31.12.14 31.12.13
6 meses 6 meses
Rendimentos com fransacgdes de direitos de afetas
Alienagdes de direitos de afletas 41.567 6.580
Cedéncia de direitos Benfica Stars Fund 1.325 1.769
Fundo de solidariedade 1.212 96
Cedéncias temporarias de atletas 459 886
Outros rendimentos e ganhos - 59
44.563 9.390
Gastos com transacgdes de direitos de aflietas
Gastos com transferéncia de aflietas (3.078) (553)
Abates de direitos de atletas (396) (679)
Alienagdes de direitos de afletas (195) -
Outros gastos e perdas (231) (1.130)
(3.900) (2.362)

Os ganhos e perdas com alienagbes de direitos de atletas encontram-se deduzidos: i) do valor liquido do
intangivel do passe do jogador a data da sua alienago; ii) das verbas proporcionais a entregar a entidades
terceiras; e, iii) do efeito da actualizagéo financeira tendo em considera¢do os planos de recebimento e
pagamento estipulados.

Na rubrica de ganhos na alienagéo de direitos de atletas no presente periodo salientam-se as transferéncias
dos jogadores Enzo Perez, Oblak, Markovic e Oscar Cardozo para o Valéncia, Atlético de Madrid, Liverpool e
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Trabzonspor, respectivamente. No periodo homdélogo, os principais ganhos provenientes de transferéncias de
atletas que a rubrica englobava correspondem aos jogadores Melgarejo e Rodrigo Mora.

Os rendimentos com cedéncias de direitos ao Benfica Stars Fund correspondem ao reconhecimento linear dos
rendimentos gerados com as operagdes econémicas entre a Benfica SAD e o Fundo (em fung&o do periodo
de trabalho desportivo que os atletas mantém com a Benfica SAD), referentes aos trés meses de actividade
do Benfica Stars Fund, que entrou em processo de liquidagdo a 30 de Setembro de 2014. Acresce a este
montante o reconhecimento do valor remanescente do atleta Cardozo, cujos direitos desportivos foram cedidos
definitivamente. No periodo homdlogo, a rubrica correspondia ao reconhecimento linear das operagdes com o
Benfica Star Fund referente a seis meses de actividade, mas nao incluia qualquer rendimento adicional, uma
vez que nao ocorreu nenhuma cedéncia a titulo definitivo de direitos desportivos de jogadores que fizessem
parte dos activos do Fundo.

Os rendimentos reconhecimento na rubrica de fundo de solidariedade estao principalmente relacionados com
a transferéncia do atleta Di Maria do Real Madrid para o Manchester United.

Os gastos com transferéncias de atletas incluem principalmente as comissdes suportadas com agentes que
intermediaram as alienagdes de direitos de atletas.

Rendimento e ganhos financeiros e Gastos e perdas financeiros

As rubricas de rendimentos e ganhos financeiros e de gastos e perdas financeiros sao analisadas como segue:

Consolidado Individual
31.12.14 31.12.13 31.12.14 31.12.13
6 meses 6 meses 6 meses 6 meses
Rendimentos e ganhos financeiros
Juros obftidos 1.285 1.240 1.023 957
Actualizagéo de dividas 1.166 612 1.166 612
2.451 1.852 2.189 1.569
Gastos e perdas financeiros
Juros suportados (9.493) (9.804) (7.906) (8.311)
Actualizagdo de dividas (950) (806) (950) (806)
Servigos bancarios (498) (900) (427) (814)
Outros gastos e perdas financeiros - (12) (12)
(10.941) (11.522) (9.283) (9.943)

Os rendimentos com juros obtidos referem-se essencialmente aos contratos de financiamento celebrados entre
a Benfica SAD e a Benfica SGPS e entre a Benfica Estadio e o Clube, assim como a remuneracéo das contas
bancérias da Benfica Estadio.

Os gastos com juros suportados referem-se essencialmente a empréstimos bancarios, empréstimos
obrigacionistas, programas de papel comercial, operagdes de descontos de créditos e descobertos bancarios
autorizados, os quais se encontram detalhados na nota 21. As contas individuais incluem os juros do
empréstimo obtido pela Benfica SAD junto da Benfica Estadio, tal como referido na nota 15, o qual é anulado
em base consolidada.

Os saldos das rubricas de actualizacdo de dividas dizem respeito a reversdo dos descontos das dividas a
receber e a pagar que se encontram registadas ao custo amortizado, essencialmente relacionadas com a
alienacdo e aquisi¢do de direitos de atletas.
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Investimentos em participadas

A rubrica de resultados relativos a investimentos em participadas € analisada como segue:

Resultados relativos a investimentos em parficipadas
Perdas em empresas participadas

BENFICASAD

Consolidado Individual

31.12.14 311213 311214 311213

6 meses 6 meses 6 meses 6 meses
(5.911) (328) (5.893) (325)
(5.911) (328) (5.893) (325)

As perdas em empresas participadas corresponde essencialmente ao impacto da liquidagdo do Benfica Stars

Fund, que ascendeu a 5.893 milhares de euros.

Previamente a referida liquidagdo do Fundo, Benfica SAD adquiriu os restantes 85% das Unidades de
Participagao do Benfica Stars Fund por um montante global de 28,9 milhdes de euros.

Com o processo de liquidagéo do Benfica Stars Fund, a rubrica de investimentos em empresas associadas na

Demonstracao da Posigao Financeira ndo apresenta qualquer valor a 31 de Dezembro de 2014.

Activos tangiveis

A movimentagao da rubrica de activos tangiveis em base consolidada é como segue:

Activo bruto

Activo tangivel
Terrenos e recursos naturais
Edificios e outras construgdes
Equipamento basico
Equipamento de transporte
Ferramentas e utensilios
Equipamento administrativo
Outras activos tangiveis
Activos tangiveis em curso

Depreciagbes acumuladas

Activo tangivel
Edificios e outras construcdes
Equipamento basico
Equipamento de transporte
Ferramentas e utensflios
Equipamento administrativo
Outras activos tangiveis

Valor liquido

Transferéncias
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Saldo a abates e Saldo a

30.06.14 Aumentos Alienagdes regularizagbes 31.12.14
35.778 - - - 35.778
172.774 141 - 5.926 178.841
18.177 52 - 1.089 19.318
1.472 233 (216) - 1.489
373 - - - 373
17.159 178 - 429 17.766
512 - - - 512
4.481 4.634 - (7.444) 1.671
250.726 5.238 (216) - 255.748

Transferéncias

Saldo a abates e Saldo a

30.06.14 Reforgos Alienagdes regularizagbes 31.12.14
59.609 2.364 - - 61.973
12.905 736 - - 13.641
1.320 76 (216) - 1.180
348 4 - - 352
11.752 642 - - 12.394
376 23 - - 399
86.310 3.845 (216) - 89.939
164.416 165.809
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Os principais bens que compdem o activo tangivel consolidado sdo o Estadio do Sport Lisboa e Benfica, o
Caixa Futebol Campus e o Museu Benfica Cosme Dami&o, assim como todo o equipamento inerente aos
mesmos.

As adi¢bes do periodo na rubrica de activos tangiveis em curso dizem essencialmente respeito as obras de
alargamento do Caixa Futebol Campus com a construgao de novos campos relvados, ao investimento no novo
simulador de treino do centro de estagio e a instalagdo do novo sistema de som adquirido para o Estadio de
Luz.

No final do periodo, a maior parte destes investimentos foi transferida de activos tangiveis em curso para as
respectivas rubricas, uma vez que 0s mesmos se encontram disponiveis para ser utilizados ou em utilizacéo.

No exercicio anterior, a movimentagdo da rubrica de activos tangiveis em base consolidada foi como segue:

Saldo a Transferéncias Saldo a
Activo bruto 30.06.13 Aumentos Alienagoes ¢ abates 30.06.14
Activo tangivel
Terrenos e recursos naturais 35.778 - - - 35.778
Edificios e outras construgdes 162.199 209 - 10.366 172.774
Equipamento basico 13.147 134 - 4.896 18.177
Equipamento de transporte 1.472 - - - 1472
Ferramentas e utensilios 373 - - - 373
Equipamento administrativo 12.483 1.867 (78) 2.887 17.159
Outras activos tangiveis 471 - - 41 512
Activos tangiveis em curso 13.330 9.960 - (18.809) 4.481
239.253 12.170 (78) (619) 250.726
Transferéncias
Saldo a abates e Saldo a
Depreciagoes acumuladas 30.06.13 Reforgos Alienagdes regularizagdes 30.06.14
Activo tangivel

Edificios e outras construcdes 54.470 5.139 - - 59.609
Equipamento basico 11.546 1.359 - - 12.905
Equipamento de transporte 1.164 156 - - 1.320
Ferramentas e utensflios 333 15 - - 348
Equipamento administrativo 10.471 1.332 (51) - 11.752
Outras activos tangiveis 318 58 - - 376
78.302 8.059 (51) - 86.310
Valor liquido 160.951 164.416
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A movimentagao da rubrica de activos tangiveis em base individual é como segue:

Transferéncias

Saldo a abates e Saldo a
Activo bruto 30.06.14 Aumentos Alienagdes regularizagbes 31.12.14
Activo tangivel
Edificios e outras construgdes 20.144 4878 25.022
Equipamento basico 1.519 115 1.634
Equipamento de transporte 1.014 233 1.247
Ferramentas e utensilios 133 133
Equipamento administrativo 3.175 61 10 3.246
Outras activos tangiveis 24 24
Activos tangiveis em curso 4438 1.914 (5.003) 1.349
30.447 2.208 - - 32.655
Transferéncias
Saldo a abates e Saldo a
Depreciages acumuladas 30.06.14 Reforgo Alienagdes regularizagbes 31.12.14
Activo tangivel

Edificios e outras construgdes 7.658 493 - - 8.151
Equipamento basico 1.380 27 - - 1.407
Equipamento de transporte 889 64 - - 953
Ferramentas e utensilios 124 2 - - 126
Equipamento administrativo 1.773 129 - - 1.902
Outras actfivos tangiveis 20 1 - - 21
11.844 716 - - 12.560
Valor liquido 18.603 20.095

A rubrica de edificios e outras construgdes inclui essencialmente os custos incorridos com a construgdo do
Caixa Futebol Campus, o qual foi edificado nos terrenos propriedade do Sport Lisboa e Benfica sitos no Seixal,
relativamente aos quais, foi constituido um direito de superficie pelo montante de 1.765 milhares de euros e
pelo prazo de 15 anos, com inicio a 19 de Abril de 2005. A escritura prevé que findo o periodo de cedéncia do
direito, o Sport Lisboa e Benfica possa adquirir a construcéo edificada pela Benfica SAD ou, ndo querendo
exercer esse direito, a Benfica SAD adquirira a propriedade dos terrenos. O valor de qualquer das aquisicdes
dependera de prévia avaliagdo a promover por entidade aceite por ambas as partes.

No exercicio anterior, a movimentagao da rubrica de activos tangiveis em base individual foi como segue:

Transferéncias

Saldo a abates e Saldo a
Activo bruto 30.06.13 Aumentos Alienagbes regularizagbes 30.06.14
Activo tangivel

Edificios e outras construgdes 19.371 - - 773 20.144
Equipamento basico 1.512 7 - - 1.519
Equipamento de transporte 1.014 - - - 1.014
Ferramentas e utensilios 133 - - - 133
Equipamento administrativo 2.040 1175 (45) 5 3.175
Outras activos tangiveis 24 - - - 24
Activos tangiveis em curso 763 4572 - (897) 4438
24.857 5.754 (45) (119) 30.447
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Depreciagbes acumuladas

Activo tangivel
Edificios e outras construgdes
Equipamento basico
Equipamento de transporte
Ferramentas e utensilios
Equipamento administrativo
Outras activos tangiveis

Valor liquido

Activos intangiveis

Transferéncias

BENFICASAD

A rubrica de activos intangiveis em base consolidada é como segue:

Activos intangivies - atletas
Plantel de futebol

Activos intangiveis - outros
Direito de ufllizagdo da marca
Direitos de TV
Produgéo prépria de contelidos
Direitos de TV - adiantamentos
Activos intangiveis em curso
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Saldo a abates e Saldo a
30.06.13 Reforgo Alienagbes regularizagbes 30.06.14
6.677 981 - - 7.658
1.300 80 - - 1.380
810 79 - - 889
114 10 - - 124
1.559 259 (45) - 1.773
18 2 - - 20
10.478 1.411 (45) - 11.844
14.379 18.603
31.12.14
Activo Amortizagdes Valor
bruto acumuladas liquido

166.793 72.364 94.429

166.793 72.364 94.429

15.962 5.537 10.425

10.454 8.385 2.069

2.949 2,949 -

1.143 - 1.143

310 - 310

30.818 16.871 13.947

197.611 89.235 108.376



Activos intangivies - atietas

Plantel de futebol

Activos intangiveis - outros

Direito de ufiizagédo da marca

Direitos de TV

Produgéo prdpria de contetdos
Direitos de TV - adiantamentos
Activos intangiveis em curso

30.06.14

Activo Amortizagoes Valor

bruto acumuladas liquido
175.011 81.446 93.565
175.011 81.446 93.565
15.962 5.337 10.625
9.652 6.014 3.638
2.505 2.505 -
1.387 - 1.387
261 - 261
29.767 13.856 15.911
204.778 95.302 109.476

BENFICASAD

A rubrica plantel de futebol engloba os atletas sobre os quais a Benfica SAD detém os respectivos direitos de

inscrigao desportiva.

A rubrica de direitos de utilizacdo da marca resulta do contrato celebrado entre a Benfica SAD e o Clube para
a utilizagao da marca Benfica por um periodo de 40 anos, iniciado em Maio de 2001.

A movimentacao da rubrica de activos intangiveis em base consolidada é como segue:

Activo bruto

Activo intangivel
Plantel de futebol
Direito de utllizagdo da marca
Direitos de TV
Produgao propria de contetidos
Direitos de TV - adiantamentos
Activos intangiveis em curso

Amortizagoes acumuladas
Activo intangivel
Plantel de futebol
Direito de utllizagdo da marca
Direitos de TV
Produgéo prépria de contetidos

Valor liquido
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Saldoa Saldoa

30.06.14 Aumentos Alienagdes Abates Transferéncias Regularizagdes 31.12.14
175.011 29.789 (31.860) (5.882) (115) (150) 166.793
15.962 - - - - 15.962
9.652 802 - 10.454
2.505 - 444 2.949
1.387 200 (444) 1.143
261 49 - 310
204.778 30.840 (31.860) (5.882) (115) (150) 197.611

Perdas/

Saldo a Transferéncias reversoes Saldoa

30.06.14 Reforgos Alienagdes Abates e regularizagdes  imparidade 31.12.14
81.446 15.127 (18.680) (5.486) (43) 72.364
5.337 200 - - - 5.537
6.014 2371 8.385
2.505 444 2.949
95.302 18.142 (18.680) (5.486) (43) 89.235
109.476 108.376
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Saldo a Saldoa
Activo bruto 30.06.13 Aumentos Alienagdes Abates Transferéncias Regularizagdes 30.06.14
Activo intangivel
Plantel de futebol 174.739 40.476 (30.108) (4.969) (4.763) (364) 175.011
Direitos economicos de atletas 2.186 - - - (2.186) - -
Activos detidos para venda - 6.000 (6.000) - - -
Direito de utllizagdo da marca 15.962 - - - - - 15.962
Direitos de TV 2.212 3.126 - 4314 - 9.652
Produgéo prépria de contetidos 1.745 2 - - 758 - 2.505
Direitos de TV - adiantamentos 6.225 235 - - (5.073) - 1.387
Activos intangiveis em curso - 261 - - - - 261
203.069 50.100 (36.108) (4.969) (6.950) (364) 204.778
Perdas/
Saldo a Transferéncias reversoes Saldo a
Amortizagdes acumuladas 30.06.13 Reforgos Alienagdes Abates e regularizagdes  imparidade 30.06.14
Activo intangivel

Plantel de futebol 77.599 28.352 (16.362) (4.746) (3.947) 550 81.446
Direitos economicos de atletas 1.306 - - (1.308) - -
Direito de utllizagdo da marca 4938 399 - - - - 5.337
Direitos de TV 1.681 4.333 - - - - 6.014
Produgéo prépria de contetidos 1.745 760 - - - - 2.505
87.269 33.844 (16.362) (4.746) (5.253) 550 95.302
115.800 109.476

O aumento verificado na rubrica plantel de futebol no montante de 29.789 milhares de euros respeita
essencialmente as aquisi¢des de direitos de atletas, os quais incluem as importancias despendidas a favor da
entidade cedente, encargos com prémios de assinatura pagos aos atletas e encargos com servigos prestados
por intermediarios, assim como os efeitos da actualizacdo financeira. As principais aquisi¢des respeitam
essencialmente aos direitos dos atletas Samaris, Cristante, Talisca, Derley, Eliseu, Jonas e Julio César.

O saldo da rubrica de direitos econoémicos de atletas incluia os direitos sobre atletas relativamente aos quais a
sociedade ndo detém os direitos de inscricdo desportiva, mas mantém parte dos direitos econdmicos, tendo
sido o valor transferido para a rubrica de outros activos financeiros no periodo anterior.

As principais alienagdes ocorridas durante o 1° semestre de 2014/2015, as quais se encontram apresentadas
na nota 8, detalham-se como segue:

Valor de
% Direitos econémicos Data da Entidade venda (100%
detidos alienados  alienagédo adquirente dos direitos)
Alienacdo de direitos de atetas

Enzo Perez 100% 100% Dez-14 Valéncia 25.000
Markovic 50% 100% Jul-14 Liverpool 25.000
Oblak 100% 100% Ju-14 Atiético de Madrid 16.000
Oscar Cardozo 80% 100% Ago-14 Trabzonspor 5.000
Mitrovic 100% 100% Jul-14 Freiburg 1175
Djavan 100% 100% Ago-14 Braga 1.000
73175

Quando a Benfica SAD ndo detém a totalidade dos direitos econdémicos do atleta e procede a transferéncia de
100% dos mesmos, o valor de venda é distribuido pelas entidades que detém os direitos econdmicos sobre o
referido atleta.

Os abates referem-se aos acordos de rescisdo dos contratos de trabalho desportivo entre a Benfica SAD e
diversos atletas por mutuo acordo.

39



BENFICASAD

Os valores liquidos contabilisticos do plantel de futebol agrupam-se como segue:

31.12.14 30.06.14
Valor liquido contabilistico N°de Valor liquido N°de Valor liquido
individual por atleta atletas acumulado atletas acumulado
Superior a 2.000.000 euros 17 70.779 17 69.519
Entre 1.000.000 e 2.000.000 euros 10 13.628 10 13.990
Inferior a 1.000.000 euros 37 10.022 38 10.056
64 94.429 65 93.565

Os direitos econémicos mais significativos dos jogadores do plantel de futebol (representativos de cerca de
81% do valor liquido contabilistico a data de reporte) detidos pela Benfica SAD, assim como a dura¢éo do
respectivo contrato a 31 de Dezembro e 30 de Junho de 2014, sdo como segue:

31.12.14 30.06.14
% dos direitos Fimdo % dos direitos Fimdo
Atleta econdmicos contrato economicos contrato

Anderson Luis "Luisao" 100% 30/06/2017 100% 30/06/2017
Anderson "Talisca" 100% 30/06/2019 - -

André Almeida (a) 75% 30/06/2019 75% 30/06/2018
Benito 100% 30/06/2019 100% 30/06/2019
César (a) 50% 30/06/2019 50% 30/06/2019
Cristante 100% 30/06/2019 - -

Derley 100% 30/06/2018 - -

Djuricic 100% 30/06/2018 80% 30/06/2018
Farifia (a) 50% 30/06/2018 50% 30/06/2018
Fejsa 100% 30/06/2018 100% 30/06/2018
Franco Jara 100% 30/06/2016 90% 30/06/2016
Funes Mori (a) 70% 30/06/2018 70% 30/06/2018
Gaitan 100% 30/06/2018 85% 30/06/2016
Jonas 100% 30/06/2016 - -

Lima 100% 30/06/2016 100% 30/06/2016
Lisandro Lopez 100% 30/06/2018 100% 30/06/2018
Luis Fernandes "Pizzi" (a) 50% 30/06/2019 50% 30/06/2019
Maxi Pereira 100% 30/06/2015 70% 30/06/2015
Nélson Oliveira (a) 70% 30/06/2018 45% 30/06/2018
Ola John (a) 50% 30/06/2017 50% 30/06/2017
Salvio 100% 30/06/2017 100% 30/06/2017
Samaris 100% 30/06/2019 - -

Sulejmani 100% 30/06/2018 75% 30/06/2018
Victor Andrade 100% 30/06/2020 100% 30/06/2020

(a) Liquidas das percentagens detidas por outras entidades.

A data do presente relatorio, relativamente a informagéo constante na tabela anterior, a Benfica SAD ja ndo
detém o passe do atleta Franco Jara, que foi transferido para o Olympiacos.

De salientar que as percentagens de direitos econdmicos referidas consideram a partilha de interesses
economicos com entidades terceiras, resultante de alienagdes futuras. Adicionalmente, foram estabelecidos
compromissos com terceiros, nomeadamente clubes, agentes desportivos ou os préprios atletas, no sentido
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de repartir o valor de futuros ganhos que venham a ser obtidos com a alienagéo dos direitos desportivos detidos
pela Benfica SAD, mediante verificacdo de condigbes especificas definidas contratualmente.

A rubrica de activos intangiveis em base individual € como segue:

31.12.14
Activo Amortizagdes Valor
bruto acumuladas liquido
Activos intangivies - atletas
Plantel de futebol 166.793 72.364 94.429
166.793 72.364 94.429
Activos intangiveis - outros
Direito de ufiizagdo da marca 15.962 5.537 10.425
Activos intangiveis em curso 310 - 310
16.272 5.537 10.735
183.065 77.901 105.164
30.06.14
Activo Amortizagdes Valor
bruto acumuladas liquido
Activos intangivies - atletas
Plantel de futebol 175.011 81.446 93.565
175.011 81.446 93.565
Activos intangiveis - outros
Direito de utllizacdo da marca 15.962 5.337 10.625
Activos intangiveis em curso 261 - 261
16.223 5.337 10.886
191.234 86.783 104.451

A movimentagéo em base individual corresponde a registada nas contas consolidadas, excluindo as rubricas
de direitos de TV, produgéo prépria de contelidos e adiantamentos de direitos de TV.

13  Investimentos em empresas subsidiarias

A rubrica de investimentos em empresas subsidiarias em base individual é analisada como segue:

31.12.14
% de Custo de Perda de Valor de
participagdo aquisigao imparidade balango
Empresas subsidiarias
Benfica Estadio 100% 98.297 (7.298) 90.999
Benfica TV 100% 1.000 - 1.000
99.297 (7.298) 91.999
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30.06.14
% de Custo de Perda de Valor de
participagao aquisicao imparidade balango
Empresas subsidiarias
Benfica Estadio 100% 98.297 (7.513) 90.784
Benfica TV 100% 1.000 - 1.000
99.297 (7.513) 91.784

No periodo corrente foi registada uma reversao de imparidade de 215 milhares de euros nas contas individuais
da Benfica SAD, relativo a participagéo desta na Benfica Estadio.

14  Clientes

A rubrica de clientes é analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.14 30.06.14 31.12.14 30.06.14
Clientes - néo corrente
Clientes clc
Operagdes com afletas 671 - 671 -
671 - 671 -
Clientes - corrente
Clientes clc
Operagdes com afletas 14.587 45.963 14.587 45.963
Empresas do grupo e partes relacionadas 13.182 13.492 21.7112 23.209
Operagdes correntes 17.572 19.047 5143 10.779
Clientes fitulos a receber
Operagdes com atletas 778 1.189 778 1.189
Clientes de cobranga duvidosa 9.708 8.737 7.482 6.502
Imparidade créditos cobranga duvidosa (9.708) (8.737) (7.482) (6.502)
46.119 79.691 42.220 81.140

Os principais saldos de clientes — corrente referentes a operagdes com atletas sdo como segue:

Consolidado e Individual

31.12.14 30.06.14
Custo Valor Custo Valor
amortizado nominal amortizado nominal
Clientes - corrente
Clientes clc
Operagdes com atletas

Chelsea 5.000 5.000 4741 5.000
Liverpool 4.500 4.500 - -
Vasco da Gama 2.625 2.625 2.598 2.625
Meriton Capital Limited - - 29.510 30.000
FC Zenit - - 6.000 6.000
Master Internacional - - 1.689 1.720
Outros 2.462 2.482 1.425 1.425

14.587 14.607 45.963 46.770
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A 31 de Dezembro de 2014, os principais valores da rubrica de clientes referentes a vendas de atletas dizem
respeito as alienaces dos direitos desportivos dos jogadores David Luiz, Markovic e Eder Luis para o Chelsea,
Liverpool e Vasco da Gama, respectivamente. A 30 de Junho de 2014, a rubrica incluia ainda saldos
relacionados com as alienagdes dos direitos econdmicos dos atletas Rodrigo e André Gomes para a sociedade
Meriton Capital Limited e a transferéncia do atleta Garay para o FC Zenit.

Os principais saldos de clientes — corrente referentes a empresas do grupo e partes relacionadas séo como
segue:

Consolidado Individual
31.12.14 30.06.14 31.12.14 30.06.14
Clientes - corrente
Clientes c/c
Empresas do grupo e partes relacionadas

Sport Lisboa e Benfica 10.331 11.104 10.166 11.104
Benfica Mulimédia 2.535 2177 352 331
Benfica TV - - 11.168 11.771
Outros 316 211 26 3

13.182 13.492 21.712 23.209

O principal saldo diz respeito ao Sport Lisboa e Benfica, que corresponde essencialmente ao valor em divida
referente & parte da quotizacdo a transferir pelo Clube para a Benfica SAD. O valor referente & Benfica
Multimédia inclui diversos redébitos relacionados com a area de negécios de multimédia, que tém sido
suportados pela Benfica Estadio. Em termos individuais, o saldo com a Benfica TV esta relacionado com o
modelo de negécio para a exploragdo dos direitos de televisdo do Grupo Benfica, que se anula em termos
consolidados.

Os principais saldos de clientes — corrente referentes a operagdes correntes séo como segue:

Consolidado Individual
31.12.14 30.06.14 31.12.14 30.06.14
Clientes - corrente
Clientes clc
Operagdes correntes

PT Comunicagdes 3.854 1.664 10 49
PT Centro Corporativo 3.198 3.690 3.198 3.690
NOS Comunicagdes 2.905 2.689 - -
Corporate 2.145 1.644 - -
Caboviséo 1.875 323 - -
Adidas 1.343 3.714 1.230 371
Caixa Geral de Depésitos - 1.968 - 1.968
Outros 2.252 3.355 705 1.361

17.572 19.047 5.143 10.779

A 31 de Dezembro de 2014, a rubrica de clientes inclui os saldos da PT Comunicagdes, NOS Comunicagdes
e Caboviséo relativos aos contratos de distribuicdo do canal Benfica TV, da PT Centro Corporativo e Adidas
referentes a contratos de patrocinio e do Corporate que engloba os valores em divida dos diversos clientes da
Benfica Estadio relacionados com camarotes e executive seats. A 30 de Junho de 2014, a rubrica de clientes
inclui ainda o saldo da Caixa Geral de Depoésitos relacionado com o naming right do Caixa Futebol Campus.
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Os movimentos ocorridos na rubrica de imparidade para créditos de cobranga duvidosa em base consolidada

30 0S que a seguir se apresentam:

Saldo a Saldo a

30.06.14 Aumentos Redugoes Utilizagoes 31.12.14
Imparidade clientes 8.737 1.000 (29) - 9.708
8.737 1.000 (29) - 9.708

Saldo a Saldo a

30.06.13 Aumentos Redugdes Utilizagbes 30.06.14
Imparidade clientes 11.181 - (249) (2.195) 8.737
11.181 - (249) (2.195) 8.737

Os movimentos ocorridos na rubrica de imparidade para créditos de cobranga duvidosa em base individual so

0s que a sequir se apresentam:

Saldo a Saldo a

30.06.14 Aumentos Redugdes Utilizagbes 31.12.14
Imparidade clientes 6.502 1.000 (20) - 7.482
6.502 1.000 (20) - 7.482

Saldo a Saldo a

30.06.13 Aumentos Redugoes Utilizagoes 30.06.14
Imparidade clientes 8.887 - (190) (2.195) 6.502
8.887 - (190) (2.195) 6.502

15  Empresas do grupo e partes relacionadas

A rubrica de empresas do grupo e partes relacionadas registada no activo é analisada como segue:

Empresas do grupo e partes relacionadas - néo corrente
Benfica SGPS
Sport Lisboa e Benfica

Empresas do grupo e partes relacionadas - corrente
Clinica do SLB
Benfica TV
Outros

Consolidado Individual
31.12.14 30.06.14 31.12.14 30.06.14

41.873 40.539 41.873 40.539
4.565 5.800 - -
46.438 46.339 41.873 40.539
134 130 134 130
- - 171 -
11 9 11 9
145 139 316 139
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Na sequéncia do processo de reestruturagao do Grupo Benfica ocorrido em Dezembro de 2009, a Benfica SAD
celebrou com a Benfica SGPS um contrato de financiamento no montante de 31.451 milhares de euros, cujo
reembolso esta previsto para 30 de Junho de 2016. A diferenca entre o saldo da rubrica e o valor do empréstimo
contratado corresponde ao montante dos juros.

0O saldo n&o corrente com o Sport Lisboa e Benfica esta relacionado com a Benfica Estadio, que celebrou um
contrato de financiamento em Marco de 2012 no montante de 5.800 milhares de euros. No periodo corrente, o
Clube iniciou a realizacdo de amortizagdes de capital.

As condi¢bes contratuais dos financiamentos concedidos pela Benfica SAD & Benfica SGPS e pela Benfica
Estadio ao Clube, em vigor a 31 de Dezembro de 2014, séo como segue:

Valor Nominal
Inicial Actual Taxa Juro Maturidade
Financiamento concedido
Benfica SGPS 31.451 31.451 6,63% (TaxaFixa) Junho 2016
Sport Lishoa e Benfica 5.800 4.565 6,63% (Taxa Fixa) Junho 2016

A rubrica de empresas do grupo e partes relacionadas registada no passivo é analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.14 30.06.14 31.12.14 30.06.14

Empresas do grupo e partes relacionadas - ndo corrente
Benfica Estadio - - 3.326 2.080
- - 3.326 2.080

Empresas do grupo e partes relacionadas - corrente

Benfica Seguros 130 - 130 -
Benfica Estadio - - 9.234 12.201
130 - 9.364 12.201

Os saldos com a Benfica Estadio resumem-se essencialmente aos valores em divida referentes ao contrato
de financiamento celebrado com a Benfica SAD, que se anulam em termos consolidados.

O contrato de financiamento celebrado entre a Benfica SAD e a Benfica Estadio, igualmente na sequéncia do
referido processo de reestruturacéo, inclui as seguintes condi¢des contratuais:

Valor Nominal
Inicial Actual Taxa Juro Maturidade
Financiamento obfido
Benfica Estadio 63.582 12.560 6,63% (Taxa Fixa) Fevereiro 2016

Os planos de amortizagéo relativos aos valores nominais do financiamento obtido em vigor a data de
encerramento apresentam os seguintes intervalos de vencimento:

Individual
31.12.14 30.06.14
Financiamento obfido
Até 1 ano 9.234 10.481
De 1 ano a5 anos 3.326 2.079
12.560 12.560
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Outros devedores

A rubrica de outros devedores é analisada como segue:

Outros devedores - ndo corrente
Operagdes com atetas

Outros devedores - correntes
Operagdes com atietas
Adiantamento a fornecedores
Adiantamento a fornecedores imobilizado
Adiantamentos ao pessoal
Estado e outros entes publicos
Devedores diversos
Devedores de cobranga duvidosa
Imparidade devedores de cobranga duvidosa
Acréscimos de rendimentos
Receitas de televisdo
Corporate
IndemnizagBes de Seguros
Patrocinios
Prémios UEFA
Confrato mandato
Qutros

BENFICASAD

Consolidado Individual
31.12.14 30.06.14 31.12.14 30.06.14

7.624 - 7.624 -
7.624 - 7.624 -
16.660 - 16.660 -
1.537 1.309 970 279
974 1.050 974 1.050
580 58 574 52
1.788 716 150 124
3117 9.466 2.120 9.166
2.512 2.476 2.512 2.476
(2.512) (2.476) (2.512) (2.476)
1.880 1.097 75 -
1.180 111 - -
1.181 244 1.181 244
1.031 - 1.031 -
600 1.352 600 1.352
- - - 991
3.031 2.539 2.924 2.464
33.559 17.942 27.259 15.722

Os saldos referentes as operagdes com atletas estao relacionados com a transferéncia dos direitos do atleta

Enzo Perez para o Valéncia.

A rubrica de devedores de cobranga duvidosa inclui essencialmente adiantamentos efectuados a diversas
entidades na gestéo de Jodo Vale e Azevedo, assim como ao proprio, que totalizam 2.147 milhares de euros,

0s quais se encontram totalmente ajustados.

Os movimentos ocorridos na rubrica de imparidade para devedores de cobranga duvidosa em base
consolidada e individual s&o 0s que a seguir se apresentam:

Saldo em Saldo em

30.06.14 Aumentos Redugoes Utilizagoes 31.12.14
Imparidade devedores 2476 36 - 2.512
2.476 36 - 2.512

No exercicio anterior ndo ocorreram movimentos na rubrica de imparidade para devedores de cobranga

duvidosa.

46



17

BENFICASAD

Diferimentos

A rubrica de diferimentos no activo é analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.14 30.06.14 31.12.14 30.06.14
Diferimentos - ndo corrente
Gastos diferidos
Utilizagao do estadio - - 12.210 12.453
- - 12.210 12.453
Diferimentos - corrente
Gastos diferidos
Direito de superficie centro de estagio 495 477 495 477
Seguros 458 151 199 36
Fundo de solidariedade 454 542 454 542
Utllizagao do estadio - - 486 486
Outros 1.141 1.063 871 916
2.548 2.233 2.505 2.457

Nas contas individuais, os gastos diferidos relativos a utilizacio do estadio resultam da concesséo dos direitos
de exploracdo do Complexo Desportivo do Estadio do Sport Lisboa e Benfica por um periodo de 40 anos a
findar em 2041, cujos créditos emergentes foram utilizados pelo Clube para a realizagdo do aumento de capital
da Benfica SAD em 2001 e que foram transferidos para a Benfica Estadio aquando da construgdo do novo
Complexo Desportivo do Estadio do Sport Lisboa e Benfica. Nas contas consolidadas, estes saldos encontram-
se anulados por via das operagdes de consolidagao.

A rubrica de gastos diferidos inclui o diferimento de parte do valor do direito de superficie do Caixa Futebol
Campus, dado que existe uma diferenca entre o periodo de pagamento e de utilizagdo do mesmo.

A rubrica de diferimentos no passivo é analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.14 30.06.14 31.12.14 30.06.14
Diferimentos - ndo corrente
Rendimentos diferidos
Corporate 1.369 1.343 - -
Direitos de afletas 765 6.745 765 6.745
Outros 97 99 - -
2.231 8.187 765 6.745
Diferimentos - corrente
Rendimentos diferidos
Patrocinios 5.135 2971 5135 2.971
Receitas de televisdo 4.922 356 3.068 250
Corporate 4232 1.074 - -
Bilhetes de época 1.184 11 1.184 1
Direitos de afletas 824 3.527 824 3.527
Outros 583 706 81 457
16.880 8.645 10.292 7.216
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Os rendimentos diferidos relativos a corporate respeitam essencialmente aos camarotes e executive seats,
cujo reconhecimento do rédito ocorrerd em periodos subsequentes.

Os rendimentos diferidos relativos a cedéncia de direitos de atletas incluem o diferimento dos ganhos obtidos
com a celebragao de contratos de associac¢do de interesses econdémicos com outras entidades. A 30 de Junho
de 2014, o saldo da rubrica estava significativamente influenciado pelos contratos com o Benfica Stars Fund,
que foi liquidado no decorrer deste semestre.

O saldo da rubrica de patrocinios em rendimentos diferidos refere-se essencialmente aos contratos plurianuais,
cujo rédito é reconhecido ao longo do periodo.

A rubrica de receitas de televisdo inclui essencialmente os rendimentos gerados na Benfica TV, cujo
reconhecimento do rédito ocorrera em periodos subsequentes.

Impostos diferidos

A rubrica de impostos diferidos no activo esta relacionada com o complemento de reforma da Benfica SAD é
analisada como segue:

Consolidado e Individual
31.12.14 30.06.14

Impostos diferidos 464 -

464 -

O imposto diferido activo constituido no periodo em resultados, no montante de 464 milhares de euros esta
relacionado com os beneficios pds-emprego referidos na nota 6.

A rubrica de impostos diferidos no passivo diz exclusivamente respeito a Benfica Estadio, pelo que apenas tem
impacto em base consolidada, é analisada como segue:

Imposto diferido activo Imposto diferido passivo Imposto diferido liquido
31.12.14 30.06.14 31.12.14 30.06.14 31.12.14 30.06.14

Instrumentos financeiros de cobertura

. 2.627 2.959 - - 2.627 2.959
- derivados swaps
Inslrumentos financeiros - cusfo 8 16 i i 8 16
amortizado
Imparidade de clientes 18 18 - - 18 18
Excedente de revalorizagéo dos
activos fixos tangiveis e propriedades - - 4137 4.967 (4.137) (4.967)
de investimento
Subsidio ao investmento - - 2.852 3.374 (2.852) (3.374)

2.653 2.993 6.989 8.341 (4.336) (5.348)

48



19

A variagéo ocorrida no periodo dos impostos diferidos da Benfica Estadio detalha-se conforme segue:

Activos por impostos diferidos
Insfrumentos financeiros - derivados swaps
Instrumentos financeiros - custo amorzado
Imparidade de clientes - valores fiscalmente
nao aceites

Passivos por impostos diferidos
Excedente de revalorizagdo dos acfvos fixos

tangiveis e propriedades de investimento
Subsidio ao investmento

Valor liquido dos impostos diferidos

Capital proprio

BENFICASAD

O capital proprio é analisado como segue:

Capital préprio
Capital social
Prémio de emissdo de acgdes
Reservas de justo valor
Outras reservas
Resultados acumulados
Resultado liquido do periodo

Resultados Capital Proprio
Aumento/  Alteracdo da
Constituicgdo ~ Aumento / diminuigao taxa de
Saldo a I reversdo em  diminuicdo  reservajusto imposto em Saldo a
30.06.14 resultados  em balango valor capital 31.12.14
2.959 - 106 (438) 2.627
16 (8) - - 8
18 18
2.993 (8) 106 (438) 2.653
4.967 (121) (709) 4137
3.374 - (46) (476) 2.852
8.341 (121) (46) (1.185) 6.989
(5.348) 113 46 106 747 (4.336)
Consolidado Individual
31.12.14 30.06.14 31.12.14 30.06.14

115.000 115.000 115.000 115.000

122 122 122 122

(3.701) (2.935) - -

1.851 666 - -

(121.685) (135.419) (124.120) (138.781)

13175 14.165 13.600 15.138

4,762 (8.401) 4,602 (8.521)

0,57 0,62 0,59 0,66

Resultado por acgéo basico/diluido (em euros)

Em 31 de Dezembro e 30 de Junho de 2014, o capital social da Benfica SAD encontrava-se integralmente
subscrito e realizado e era composto por 23.000.000 ac¢des nominativas de 5 euros cada, sendo as
participages detalhadas conforme segue:

30.06.14

Accionistas

Sport Lisboa e Benfica

Sport Lisboa e Benfica, SGPS, SA
Novo Banco, SA

José da Conceigdo Guilherme
Somague - Engenharia, SA

Luis Filipe Ferreira Vieira
Olivedesportos, SGPS, SA
Outros

31.12.14
N° de Acgoes % Capital
9.200.000 40,00%
5.438.486 23,65%
1.832.530 7,97%
856.900 3,73%
840.000 3,65%
753.615 3,28%
612.283 2,66%
3.466.186 15,06%
23.000.000  100,00%
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As acgdes de categoria A, conferem ao seu detentor Sport Lisboa e Benfica, direitos especiais, que decorrem
do regime juridico aplicavel as sociedades anénimas desportivas.

As demonstragdes financeiras individuais da Sociedade, apresentam a 31 de Dezembro de 2014, um capital
préprio de 4.602 milhares de euros, e 30 de Junho de 2014, um capital préprio negativo no montante de 8.521
milhares de euros, face a um capital social de 115 milhdes de euros, pelo que séo aplicaveis as disposi¢des
dos artigos 35° e 171° do Codigo das Sociedades Comerciais. No pressuposto de dar cumprimento a esta
obrigacdo, o Conselho de Administragdo tem vindo a estudar solugdes que possibilitem o reforgo do capital
préprio de Sociedade.

O Conselho de Administracdo considera que é possivel melhorar de forma faseada os racios de capitais
préprios da Benfica SAD através de uma evolugdo positiva dos resultados durante os préximos anos,
nomeadamente mediante a maximizag&o de receitas operacionais, a presencga assidua na Liga dos Campedes,
o controlo de custos e a obtengdo de ganhos com a alienagéo de direitos de atletas.

O Conselho de Administracéo considera que a continuidade das operagdes sera assegurada pelo apoio
financeiro dos accionistas, pela garantia de apoio das instituicdes financeiras na renovacao e reforgo das linhas
de financiamento e pelo sucesso das operagdes e actividades futuras em resultado das medidas de gestdo
referidas.

De acordo com o artigo 171° do Cédigo das Sociedades Comerciais, as sociedades cujo capital for inferior a
metade do capital social devem indicar o capital social, 0 montante do capital realizado e o montante do capital
préprio segundo a Ultima demonstracdo da posicdo financeira aprovada em todos os contratos,
correspondéncia, publicagdes, anuncios, sitios da internet e, de modo geral, em toda a actividade externa.

A reserva de justo valor constituida na Benfica Estadio, liquida do efeito fiscal, esta relacionada com uma
reserva de cobertura de fluxos de caixa, que respeita a variagéo de justo valor dos instrumentos de cobertura
na parte em que a cobertura dos fluxos de caixa é considerada efectiva (ver nota 22).

A rubrica de outras reservas refere-se ao impacto da actualizag¢éo da taxa de imposto sobre o rendimento das
empresas (IRC) nos impostos diferidos passivos resultantes da revalorizagéo para os justos valores dos activos
da Benfica Estadio aquando da operagéo de reestruturacéo efectuada em Dezembro de 2009. Estas reservas
néo sdo passiveis de serem distribuidas ou deduzidas aos resultados acumulados.

A variagao na rubrica de resultados acumulados diz essencialmente respeito a incorporagdo do resultado
liquido do periodo anterior, conforme deliberado na Assembleia Geral de Accionistas ocorrida a 21 de
Novembro de 2014.

Provisoes

A rubrica de provisdes é analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.14 30.06.14 31.12.14 30.06.14
Provisdes - ndo corrente
Outros riscos e encargos 3.401 2.851 3.051 2.501
3.401 2.851 3.051 2.501

A provisdo para outros riscos e encargos em base individual foi constituida para cobrir os riscos a que a Benfica
SAD se encontra exposta nomeadamente para processos resultantes de inspecgdes tributérias e para
processos judiciais.

A provis&o inclui um montante de 2.501 milhares de euros para fazer face aos processos resultantes de
inspecgdes tributarias realizadas pela Administragéo Fiscal aos exercicios de 2004, 2006, 2008, 2009 e 2010,
para os quais foram emitidas diversas liquidagdes adicionais e relativamente aos quais a Sociedade aguarda
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o desfecho das reclamacgdes graciosas apresentadas e dos processos que se encontram a decorrer nos
tribunais competentes.

Os processos judiciais intentados contra a Benfica SAD que se encontram provisionados ascendem a 550
milhares de euros, tendo o reforgo sido constituido neste periodo.

Em termos consolidados, esta rubrica inclui uma provisdo que visa cobrir riscos da Benfica Estadio
relacionados com potenciais divergéncias na interpretagdo de matérias de natureza fiscal, para além dos
montantes anteriormente referidos relativos as contas individuais da Benfica SAD.

Os montantes registados respeitam ao valor estimado pelo Conselho de Administragdo em funcdo das
expectativas dadas pelos consultores juridicos e fiscais e as demais circunstancias que envolvem cada um dos
processos fiscais e dos riscos identificados.

Os movimentos ocorridos na rubrica de provisées em base consolidada s&o os que a seguir se apresentam:

Saldo a Saldo a
30.06.14 Aumentos  Redugbes  Utilizagbes 31.12.14

Provisdes - ndo corrente

Outros riscos e encargos 2.851 550 - - 3.401
2.851 550 - - 3.401
Saldo a Saldo a

30.06.13 Aumentos Redugoes Utilizagoes 30.06.14

Provisbes - ndo corrente
Outros riscos e encargos 6.136 314 (2.316) (1.283) 2.851

6.136 314 (2.316) (1.283) 2.851

Os movimentos ocorridos na rubrica de provisdes em base individual sd0 0s que a seguir se apresentam:

Saldo a Saldo a
30.06.14 Aumentos Redugoes Utilizagoes 31.12.14

Provisdes - ndo corrente

Outros riscos e encargos 2.501 550 - - 3.051
2.501 550 - - 3.051
Saldo a Saldo a

30.06.13 Aumentos Redugbes Utilizagoes 30.06.14

Provisdes - ndo corrente
Outros riscos e encargos 4.704 314 (1.234) (1.283) 2.501

4.704 314 (1.234) (1.283) 2.501
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21 Empréstimos obtidos

A rubrica de empréstimos obtidos é analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.14 30.06.14 31.12.14 30.06.14
Empréstimos obtidos - néo corrente
Empréstimos bancarios 56.837 60.130 7.090 8.215
Empréstimos por obrigagdes ndo convertiveis 44,162 43.848 44162 43.848
Outros empréstimos 16.600 20.600 16.600 20.600
Locagdes financeiras 1.581 1.683 158 -
119.180 126.261 68.010 72.663
Empréstimos obfidos - corrente
Empréstimos bancarios 135.547 94.223 130.112 87.695
Empréstimos por obrigagdes ndo convertiveis - 84.841 - 84.841
Outros empréstimos 34.000 4.000 34.000 4.000
Factoring 17.770 4.819 17.770 4.819
Locagdes financeiras 580 562 36 -
Acréscimos de gastos para juros 2.767 2.834 1.484 1.502
190.664 191.279 183.402 182.857

A reconciliagdo dos empréstimos obtidos entre o valor nominal e o custo amortizado em base individual é
conforme segue:

311214 30.06.14
Valor Custo Valor Custo
nominal amortizado nominal amortizado
Empréstimos obtidos - ndo corrente

Empréstimos bancarios

CGD 7.090 7.090 8.215 8.215
Empréstimos por obrigagdes néo convertiveis

Benfica SAD 2016 45.000 44.162 45.000 43.848
Papel Comercial

Papel Comercial 2009-2019 16.600 16.600 20.600 20.600
Locagdes financeiras

Banco Popular 158 158 - -

68.848 68.010 73.815 72.663
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311214 30.06.14
Valor Custo Valor Custo
nominal amortizado nominal amortizado
Empréstimos obtidos - corrente

Empréstimos bancarios

CGD 1.112 1.112 1.078 1.078

Banco Efisa - - 79 79

Novo Banco 79.000 79.000 86.538 86.538

Novo Banco 50.000 50.000 - -
Empréstimos por obrigagdes néo convertiveis

Benfica SAD Outubro 2014 - - 35.000 34.866

Benfica SAD Dezembro 2014 - - 50.000 49.975
Papel Comercial

Papel Comercial 2009-2019 4.000 4.000 4.000 4.000

Papel Comercial 2014 30.000 30.000 - -
Factoring

Novo Banco 5.000 4.956 5.000 4.819

Novo Banco 12.814 12.814 - -
Locagdes financeiras

Banco Popular 36 36 - -
Acréscimos de gastos

Juros 1.484 1.484 1.502 1.502

183.446 183.402 183.197 182.857

A data do presente relatério, o Chelsea ja procedeu ao pagamento de 5 milhdes de euros ao Novo Banco, no
ambito do contrato de factoring com recurso relacionado com a alienagéo dos direitos desportivos do atleta
David Luiz, cujo crédito se encontrava relevado na rubrica de clientes.

A reconciliagéo dos empréstimos obtidos entre o valor nominal e o custo amortizado em base consolidada é
conforme segue:

31.12.14 30.06.14
Valor Custo Valor Custo
nominal amortizado nominal amortizado
Empréstimos obtidos - ndo corrente
Benfica SAD - em base individual 68.848 68.010 73.815 72.663
Benfiica Estadio
Empréstimos bancarios
Novo Banco/Millennium bep - nova franche 50.085 49.747 52.290 51.915
Benfica TV
Locagdes financeiras
Novo Banco 1.423 1.423 1.683 1.683
120.356 119.180 127.788 126.261
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Empréstimos obtidos - corrente
Benfica SAD - em base individual
Benfica Estadio
Empréstimos bancarios
Novo Banco/Millennium bep - nao bonificado
Novo Banco/Millennium bep - nova franche
Locagdes financeiras
Outros
Acréscimos de gastos
Juros
Benfiica TV
Locagdes financeiras
Novo Banco
Outros

BENFICASAD

311214 30.06.14
Valor Custo Valor Custo
nominal amortizado nominal amortizado
183.446 183.402 183.197 182.857
1.102 1.101 2.202 2197
4.410 4334 4.410 4.331
25 25 50 50
1.284 1.284 1.332 1.332
518 518 510 510
- - 2 2
190.785 190.664 191.703 191.279

Os planos de amortizagdo relativos aos valores nominais dos empréstimos em vigor a data de relato
apresentam os seguintes intervalos de vencimento:

Empréstimos bancarios
At 1 ano
De 1 ano a 5 anos
A mais de 5 anos

Empréstimos por obrigacdes néo convertiveis
At 1 ano
De 1 ano a5 anos

Outros empréstimos
Até 1 ano
De 1 ano a5 anos

Factoring
Até 1 ano

Locacdes financeiras
A% 1ano
De 1 ano a5 anos

Acréscimos de gastos para juros
At 1 ano

Consolidado Individual
31.12.14 30.06.14 311214 30.06.14

135.624 94.307 130.112 87.695
24.818 22.855 4.658 3.325
32.357 37.650 2432 4.890
192.799 154.812 137.202 95.910
- 85.000 - 85.000
45.000 45.000 45.000 45.000
45.000 130.000 45.000 130.000
34.000 4.000 34.000 4.000
16.600 20.600 16.600 20.600
50.600 24.600 50.600 24.600
17.814 5.000 17.814 5.000
17.814 5.000 17.814 5.000
579 562 36 -
1.581 1.683 158 -
2.160 2.245 194 -
2.768 2.834 1.484 1.502
2.768 2.834 1.484 1.502
3144 319.491 252.294 257.012
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As condigdes contratuais dos principais empréstimos em vigor a 31 de Dezembro de 2014 sdo como segue:

Valor Nominal
Inicial Actual Taxa Juro
Benfica SAD
Empréstimos bancérios
CGD 14.650 8.202 EUR12M + Spread
Novo Banco 89.000 79.000 EUR1M + Spread
Novo Banco 50.000 50.000 EUR3M + Spread
Empréstimos por obrigagdes ndo convertiveis
Benfica SAD 2016 45.000 45.000 7,25% (Taxa Fixa)
Outros empréstimos
Papel Comercial 2009-2019 24.600 20.600 EUR1M + Spread
Papel Comercial 2014 30.000 30.000 EUR1M + Spread
Factoring
Novo Banco 27.500 5.000 EUR12M + Spread
Novo Banco 12.814 12.814 EUR6M + Spread
Benfica Estadio
Empréstimos bancérios
Novo Banco/Millennium bep - ndo bonificado 13.153 1.102 EUR6M + Spread
Novo Banco/Millennium bep - nova tranche 63.000 54.495 EURGM + Spread

No decorrer do presente semestre, a taxa média dos empréstimos obtidos ascendeu a 6,67%.

De acordo com o project finance celebrado com o Novo Banco e Millennium bep, a Benfica Estadio deve
determinar com base nas contas anuais 0 Racio Anual de Cobertura do Servigo da Divida (RACSD) e o Réacio
de Cobertura da Vida do Empréstimo (RCVE), os quais ndo devem a qualquer momento ser inferiores a 1,1 e
1,2, respectivamente, sob pena de a mesma se encontrar em situagao de incumprimento perante o sindicato
bancario.

Actualmente, a Benfica Estadio cumpre com os limites definidos para o RACSD e RCVE.

Derivados

A rubrica de derivados, com expresséo apenas nas contas consolidadas, é analisada como segue:

Consolidado
31.12.14 30.06.14
Derivados - ndo corrente
Derivados 12.510 12.076
12.510 12.076

O Grupo celebrou diversos contratos swap de taxa de juro com o objectivo de proceder a cobertura de risco
da taxa de juro para varios empréstimos. Os termos e condigdes dos contratos estabelecem a fixagéo da taxa
de juro e a redugdo do montante de cobertura de acordo com o plano de reembolso de capital e as
circunstancias de reembolso antecipado contratualmente estipuladas.

O Grupo procede a analise e documentagdo com vista a comprovar a relagéo de cobertura decorrentes das
variagbes nos cash-flows do empréstimo, resultantes das variagbes nas taxas de juro indexantes da
remuneracdo do mesmo, tendo registado a respectiva variagdo no justo valor do swap, obtida junto da
contraparte, na rubrica de reservas de justo valor, sempre que essa relagéo foi comprovada como sendo
efectiva.
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A variagao do justo valor dos derivados no montante negativo, liquido de imposto, de 328 milhares de euros
foi reconhecido nos capitais proprios.

No final de cada periodo, a posicéo relativa a estes instrumentos financeiros é a seguinte:

31.12.14
Notional Justo
Inicio Fim actual A pagar Areceber valor
Benfica Estadio
Interess Rate Swap 17.01.2008  27.02.2015 1.102 3,68% Euribor 6M (19)
Interess Rate Swap 17.01.2008  29.02.2024 54.495 4,63% Euribor 6M (12.491)
(12.510)
30.06.14
Notional Justo
Inicio Fim actual A pagar Areceber valor
Benfica Estadio
Interess Rate Swap 17.01.2008  27.02.2015 2.202 3,68% Euribor 6M (56)
Interess Rate Swap 17.01.2008  29.02.2024 56.700 4,63% Euribor 6M (12.020)
__(12.076)
23  Fornecedores
A rubrica de fornecedores é analisada como segue:
Consolidado Individual
31.12.14 30.06.14 31.12.14 30.06.14
Fornecedores - ndo corrente
Fornecedores - 47 - 47
Fornecedores de investimento 5.329 1.608 5.329 1.608
Fornecedores de invesiimento - titulos a pagar 946 - 946 -
6.275 1.655 6.275 1.655
Fornecedores - corrente
Fornecedores 6.671 8.231 5.039 5.492
Empresas do grupo e partes relacionadas 1.034 1.412 5.785 7.755
Fornecedores de investmento 16.226 20.537 14.563 19.653
Fornecedores de invesimento - titulos a pagar 867 1.782 867 1.782
24.798 31.962 26.254 34.682
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A reconciliagdo da rubrica de fornecedores entre o custo amortizado e o valor nominal em base consolidada é
conforme segue:

31.12.14 30.06.14
Custo Valor Custo Valor
amortizado nominal amortizado nominal

Fornecedores - ndo corrente
Fornecedores - - 47 50
Fornecedores de investimento 5.329 5.900 1.608 1.851
Fornecedores de invesimento - titulos a pagar 946 1.000 - -
6.275 6.900 1.655 1.901

Fornecedores - corrente

Fornecedores 6.671 6.674 8.231 8.234
Empresas do grupo e partes relacionadas 1.034 1.034 1.412 1412
Fornecedores de investimento 16.226 16.459 20.537 20.650
Fornecedores de invesimento - titulos a pagar 867 900 1.782 1.782
24.798 25.067 31.962 32.078

A reconciliagdo da rubrica de fornecedores entre o custo amortizado e o valor nominal em base individual é
conforme segue:

31.12.14 30.06.14
Custo Valor Custo Valor
amortizado nominal amortizado nominal

Fornecedores - ndo corrente
Fornecedores - - 47 50
Fornecedores de investimento 5.329 5.900 1.608 1.851
Fornecedores de investmento - tiulos a pagar 946 1.000 - -
6.275 6.900 1.655 1.901

Fornecedores - corrente

Fornecedores 5.039 5.041 5.492 5.495
Empresas do grupo e partes relacionadas 5.785 5.785 7.755 7.755
Fornecedores de investimento 14.563 14.796 19.653 19.766
Fornecedores de investmento - tiulos a pagar 867 900 1.782 1.782
26.254 26.522 34.682 34.798

Os saldos da rubrica de fornecedores de investimento corrente s@o analisados como segue:

Consolidado Individual
31.12.14 30.06.14 31.12.14 30.06.14
Custo Valor Custo Valor Custo Valor Custo Valor
amortizado nominal amortizado inal amortizado nominal amortizado nominal
Fornecedores - corrente
Fornecedores de investimento
Olympiacos 3.843 3.955 1.878 1.910 3.843 3.955 1.878 1.910
Line Action 1.750 1.750 1.750 1.750 1.750 1.750 1.750 1.750
AC Milan 1422 1.485 - - 1422 1.485 - -
Arsenal Futbol Club 1.353 1.368 2232 2.250 1.353 1.368 2232 2.250
Gestiute 150 150 5.536 5.585 150 150 5.536 5.585
Ralex Developments - - 1.261 1.275 - - 1.261 1.275
Club Atético Pefiarol - - 1.000 1.000 - - 1.000 1.000
Outros 7.708 7.751 6.880 6.880 6.045 6.088 5.996 5.996
16.226 16.459 20.537 20.650 14.563 14.796 19.653 19.766
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Os saldos da rubrica de fornecedores de investimento conta corrente a 31 de Dezembro de 2014 englobam
essencialmente as obrigagbes emergentes dos contratos de aquisi¢do dos direitos desportivos dos atletas
Fejsa e Samaris ao Olympiacos, Franco Jara e Lisandro Lopez ao Arsenal de Sarandi e Cristante ao AC Milan,
para além de compromissos com a sociedade Line Action, essencialmente relacionado com a transferéncia do
atleta Javi Garcia para o Manchester City. A 30 de Junho de 2014, o saldo com a Gestifute incluia ainda
compromissos relacionados com as alienagdes dos direitos econémicos dos atletas Rodrigo e André Gomes a
Meriton Capital e da cedéncia temporaria do atleta Farifia.

Outros credores

A rubrica de outros credores ¢é analisada como segue:

Credores - ndo corrente
Dividas relativas a transferéncias de atletas

Credores - corrente
Adiantamento por conta de vendas
Estado e outros entes publicos
Dividas relativas a transferéncias de atletas
Remuneragdes a liquidar
Outros credores e operagdes diversas
Acréscimos de gastos
Remuneragdes a liquidar
Marca Benfica
Contrato mandato Benfica TV
Outros

Consolidado Individual
31.12.14 30.06.14 31.12.14 30.06.14

6.877 7.293 6.877 7.293
6.877 7.293 6.877 7.293
4.617 4.617 4.617 4.617
3.688 5.086 3.342 4.642
20.634 32.293 20.634 32.293
1.602 2187 1.602 2.186
1.543 1.227 826 939
3.148 1.559 2477 848
575 1.143 - -
- - 928 1.537
3.894 3.777 2.595 2.287
39.701 51.889 37.021 49.349

A reconciliagdo da rubrica de credores entre o custo amortizado e o valor nominal em base consolidada é

conforme segue:

Credores - ndo corrente
Dividas relativas a transferéncias de atletas

Credores - corrente
Adiantamento por conta de vendas
Estado e outros entes publicos
Dividas relativas a transferéncias de atletas
Remuneragdes a liquidar
Outros credores e operagdes diversas
Acréscimos de gastos

31.12.14 30.06.14
Custo Valor Custo Valor
amortizado nominal amortizado nominal
6.877 5.955 7.293 6.679
6.877 5.955 7.293 6.679
4.617 4.617 4.617 4.617
3.688 3.688 5.086 5.086
20.634 20.710 32.293 32.622
1.602 1.602 2.187 2.187
1.543 1.543 1.227 1.227
7.617 7.617 6.479 6.479
39.701 39.777 51.889 52.218
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A reconciliagéo da rubrica de credores entre o custo amortizado e o valor nominal em base individual é
conforme segue:

31.12.14 30.06.14
Custo Valor Custo Valor
amortizado nominal amortizado nominal

Credores - ndo corrente
Dividas relativas a transferéncias de atletas 6.877 5.955 7.293 6.679
6.877 5.955 7.293 6.679

Credores - corrente

Adiantamento por conta de vendas 4.617 4.617 4.617 4.617
Estado e outros entes publicos 3.342 3.342 4.642 4.642
Dividas relativas a transferéncias de atfetas 20.634 20.710 32.293 32.622
Remuneragdes a liquidar 1.602 1.602 2.186 2.186
Outros credores e operagdes diversas 826 826 939 939
Acréscimos de gastos 6.000 5.999 4,672 4,672
37.021 37.096 49.349 49.678

A rubrica de dividas relativas a transferéncias de atletas inclui 5.612 milhares de euros relativos ao contrato de
associacdo de interesse econdmico celebrado com a Doyen Sports Investment relativo ao jogador Ola John e
7.800 milhares de euros referentes a direitos que o Real Madrid detém sobre créditos futuros relacionados com
os atletas Rodrigo e Garay. Adicionalmente, o valor constante na rubrica de dividas relativas a transferéncias
de jogadores inclui encargos com a aquisigao de direitos desportivos de atletas que est@o contratados ou outras
obrigacdes provenientes de transferéncias de atletas, mas para as quais ainda nédo foram emitidas as
respectivas facturas, momento a partir do qual passam a estar reflectidas nas rubricas de fornecedores. A 30
de Junho de 2014, a rubrica de dividas relativas a transferéncias de atletas incluia 10.918 milhares de euros
referentes a compromissos emergentes das associagdes em participagdo com o Benfica Stars Fund.

A rubrica de adiantamentos por conta de vendas corresponde ao montante pago pela Benfica Multimédia no
ambito dos contratos celebrados em 2001 referentes a cedéncia da exploracdo do negécio de multimédia.

Politicas de gestédo de riscos

O Grupo apresenta uma exposi¢ao a diferentes tipos de riscos, nomeadamente:
e  Risco desportivo;

e  Risco regulatério — Fair Play Financeiro;

e Risco operacional — manuteng&o da relag&o privilegiada com o Clube;

e Risco de mercado;

e Risco de crédito;

e  Risco de liquidez;

e Risco de refinanciamento.

0 Conselho de Administragao tem a responsabilidade pela defini¢éo e controlo das politicas de gestao de risco
do Grupo. Estas politicas foram determinadas com o intuito de identificar e analisar os riscos que o Grupo
enfrenta, de definir limites de risco e controlos adequados e de monitorizar a evolugo desses riscos. As
politicas e sistemas de gestdo de risco s&o revistas de forma regular para que mantenham aderentes a
realidade das condigbes dos mercados e as actividades do Grupo.
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Risco desportivo

A Benfica SAD tem a sua actividade principal ligada a participagdo em competi¢des nacionais e internacionais
de futebol profissional. A Benfica SAD depende assim da existéncia dessas competicdes, da manutencgéo dos
seus direitos de participagéo e do valor dos prémios pagos, da performance desportiva alcan¢ada nas mesmas,
nomeadamente da possibilidade de apuramento para as competi¢des europeias. Por sua vez, a performance
desportiva podera ser afectada pela venda ou compra dos direitos desportivos de jogadores considerados
essenciais para o rendimento da equipa principal de futebol.

A performance desportiva tem um impacto consideravel nos rendimentos e ganhos de exploragéo da Benfica
SAD, designadamente os que estao dependentes das receitas resultantes das alienagdes de direitos de atletas,
da participagéo da sua equipa de futebol nas competicdes europeias, designadamente na Liga dos Campedes,
e 0s provenientes de receitas de bilheteira, cativos, bilhetes de época, entre outros.

Adicionalmente, as receitas de contratos publicitarios dependem da projec¢édo mediatica e desportiva da equipa
principal de futebol, bem como da capacidade negocial da Benfica SAD face a essas entidades.

Os gastos relativos ao conjunto de jogadores de futebol da Benfica SAD assumem um peso determinante nas
respectivas contas de exploragao. A rentabilidade e o equilibrio econdémico-financeiro do Sociedade estéo, por
isso, significativamente dependentes da capacidade da administracdo da Benfica SAD para assegurar uma
evolugao moderada dos gastos médios por jogador e a racionalizagdo do nimero de jogadores, especialmente
tendo em conta os critérios do Fair Play Financeiro.

Os rendimentos e ganhos resultantes de transferéncias de jogadores por parte da Benfica SAD assumem um
peso significativo nas respectivas contas. Esses valores estdo dependentes da evolugdo do mercado de
transferéncias de jogadores, da performance desportiva e disciplinar dos jogadores, bem como da ocorréncia
de lesbes nos mesmos, da capacidade da Benfica SAD formar e desenvolver jogadores que consiga transferir
e da manutengdo de um enquadramento legal que permita a continuidade deste tipo de receitas nos niveis
esperados. Quanto a este Ultimo ponto, importa referir que a rescisao sem invocagéo de justa causa promovida
por um jogador fora de um determinado periodo contratual protegido (3 anos quando o jogador, ao assinar o
contrato, tinha menos de 28 anos; 2 anos nos outros casos) pode corresponder, para a Benfica SAD, ao
recebimento de uma indemnizagéo de valor significativamente inferior ao originalmente contratualizado entre
a Benfica SAD e esse jogador (i.e., 0 valor por vezes referido como “clausula de rescisao”).

Existem mecanismos e procedimentos implementados pela Sociedade com o intuito de gerir estes riscos a que
se encontra exposta, nomeadamente:

¢ Acompanhamento do mercado de transferéncias e da sua evolugéo, de forma a identificar oportunidades
e ameagas para a Sociedade;

e Definigdo de uma estratégia a médio prazo relativamente aos investimentos e desinvestimentos a realizar;

e Monitorizagdo das datas de término dos contratos de trabalho desportivos, de forma a gerir o processo de
renovagdes e mitigar a possibilidade de ocorrerem rescisées com justa causa;

o Aposta na criagdo das melhores condigdes desportivas e médicas possiveis para que 0s seus profissionais
possam desenvolver a sua actividade e evoluir de forma positiva.

Risco regulatério - Fair Play Financeiro

A UEFA aprovou um sistema de licenciamento para a admissdo dos clubes de futebol a participar nas
competicOes por si organizadas. Com base neste sistema, apenas os clubes que comprovem que satisfazem
os critérios desportivos, de infra-estruturas, de pessoal e administrativos, juridicos e financeiros requeridos pela
UEFA estao em condi¢des de ter acesso as competicbes europeias, obtendo para tal a denominada “licenca”.
O Manual de Licenciamento de Clube pela UEFA também incorpora os Regulamentos do Fair Play Financeiro.

O Fair Play Financeiro é baseado no principio do break-even, segundo o qual os clubes podem participar nas
competicdes europeias apenas se demonstrarem um equilibrio entre as receitas geradas e os encargos
incorridos.
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Os principais critérios promovidos pela UEFA no Fair Play Financeiro sao:

o Alinexisténcia de dividas vencidas e nao pagas (i) a outros clubes ou sociedades desportivas no dmbito
de transferéncias de direitos desportivos de jogadores, (i) aos seus trabalhadores, incluindo aos jogadores,
(iii) as autoridades tributarias e a Seguranga Social;

¢ Que os eventuais défices entre despesas e receitas relevantes para a UEFA (que pressupde a dedugao
dos investimentos na Formacao, infra-estruturas e apoios a comunidade, entre outros), designados por
break-even, ndo poderao exceder um valor acumulado de 5 milhdes de euros (considerando a época actual
e as duas épocas anteriores) e apenas serdo admissiveis se supridos mediante recurso aos accionistas
ou a entidades relacionadas.

As sangdes previstas para 0 nao cumprimento destas regras podem incluir (i) avisos, (i) multas, (iii) retencéo
dos prémios pagos €, no limite, (iv) a proibicdo de participar nas competigdes organizadas pela UEFA.

Actualmente, a Benfica SAD encontra-se licenciada para participar nas competigdes europeias da época
2014/2015 e cumpre os principais critérios do Fair Play Financeiro.

Risco operacional - manutencgao da relagao privilegiada com o Clube

O desenvolvimento da actividade principal da Benfica SAD pressupde a existéncia e manutencéo da relagao
privilegiada com o Clube, a qual assegura a Benfica SAD, designadamente, a utilizacdo das instalacdes
desportivas e da marca Sport Lisboa e Benfica pela equipa de futebol profissional e nos espectaculos
desportivos. Qualquer alteragdo destas situagdes poderd afectar significativamente o desenvolvimento da
actividade normal do Benfica SAD. Nao se estima que tal venha a acontecer.

Existem saldos com partes relacionadas que a 31 de Dezembro de 2014 ascendiam a 53,9 milhdes de euros,
sendo uma parte significativa desse montante exigivel a 30 de Junho de 2016. A Benfica SAD encontra-se a
analisar opgdes para garantir o recebimento dessas verbas.

Risco de mercado

O risco de mercado é o risco de que alteragdes nos precos dos mercados, nomeadamente a nivel de cambios
de moedas estrangeiras, de taxas de juro ou a evolugéo das bolsas de valores possam afectar os resultados
do Grupo e a sua posi¢ao financeira.

O risco de taxa de cadmbio esta essencialmente relacionado com a exposigdo decorrente de pagamentos
efetuados na aquisicdo de atletas. Contudo, 0o Grupo ndo se encontra particularmente exposto a riscos
cambiais, uma vez que as transacgdes em moeda estrangeira tém sido historicamente reduzidas.

Considerando o saldo de contas a pagar resultante de transagdes denominadas em moeda diferente da moeda
funcional utilizada, o Grupo optou por ndo contratar instrumentos financeiros, nomeadamente forwards
cambiais de curto-prazo de forma a cobrir o risco associado a estes saldos.

O objectivo nas politicas de gestdo de riscos de mercado passa essencialmente pela monitorizagdo da
evolugdo das taxas de juro que influenciam os passivos financeiros remunerados, contratados com base em
taxas de juro indexadas a evolu¢do dos mercados.

Adicionalmente, o Grupo decidiu fixar as taxas de juro numa parte dos empréstimos contratados de
médio/longo prazo, tendo para tal contratado swaps de taxa de juro com objectivo de proceder a cobertura de
risco de taxa de juro para diversos empréstimos, definindo um tecto maximo para os encargos financeiros.

a) Risco de taxa de juro

O endividamento do Grupo Benfica SAD encontra-se, em parte, indexado a taxas de juro variaveis em fungédo
da evolugdo dos mercados, expondo o custo da divida a um risco de volatilidade, cujo impacto pode ser
significativo, em virtude do elevado nivel de endividamento.

A anélise de sensibilidade & taxa de juro baseia-se nos seguintes pressupostos:

o Alteracdes nas taxas de juro afectam os juros a receber ou a pagar dos instrumentos financeiros indexados
a taxas variaveis;
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o Alteracdes nas taxas de juro de mercado apenas afectam os gastos e rendimentos em relagdo aos
instrumentos financeiros com taxas de juros fixas caso estes sejam reconhecidos pelo seu justo valor;
como tal, todos os instrumentos financeiros com taxas de juros fixas registados ao custo amortizado, néo
estdo sujeitos ao risco de taxa de juro, tal como definido na IFRS 7; e,

e Para efeitos da andlise da sensibilidade, essa analise é realizada com base em todos os instrumentos
financeiros existentes durante o periodo.

Risco de crédito

O risco de crédito advém da incapacidade de uma ou mais contrapartes da Benfica SAD para cumprirem com
as suas obrigacdes contratuais. A exposicao do Grupo Benfica SAD ao risco de crédito esta maioritariamente
associada as contas a receber decorrentes da venda de direitos desportivos de jogadores e outras transacgoes
relacionadas com a actividade que exerce, nomeadamente receitas de televisdo, publicidade, merchandising
e patrocinios diversos.

No caso dos saldos a receber relacionados com venda de direitos de atletas, a Benfica SAD avalia, previamente
a venda, a capacidade da entidade em cumprir o acordo estabelecido, incluindo a obtengéo de algumas
garantias. Adicionalmente, as instancias nacionais e internacionais responsaveis pela regulamentagéo do
Futebol (Federagao Portuguesa de Futebol - FPF, Liga Portuguesa de Futebol Profissional — LPFP, UEFA e
FIFA) sdo intervenientes nas questdes em que existem dividas entre Clubes/SAD’s resultantes de transacges
de direitos de atletas, pelo que o risco de incumprimento por parte destas entidades ¢, de alguma forma
mitigado, uma vez que o licenciamento do Clubes/SAD’s para as competicdes pode ser condicionado pela
existéncia de dividas resultantes destas transaccoes.

No que se refere a tipologia de clientes de publicidade, patrocinios e receitas de televisdo, a aceitacdo destes
clientes compreende normalmente empresas com dimenséao e conceituadas no mercado, envolvendo parcerias
de médio/longo prazo de forma a mitigar o risco de incumprimento por parte das entidades.

Risco de liquidez

QO risco de liquidez advém da incapacidade potencial de financiar os activos da Benfica SAD ou de satisfazer
as responsabilidades contratadas nas respectivas datas de vencimento e a um preco razoavel. Para gerir este
risco, a Benfica SAD procura compatibilizar os prazos de vencimento de activos e passivos, gerindo as
respectivas maturidades.

Para financiar a sua actividade, a Benfica SAD mantém as linhas de crédito referidas na nota 21.
Risco de refinanciamento

O enquadramento macroecondmico e financeiro actual apresenta um conjunto de constrangimentos que tém
implicado uma crescente dificuldade na capacidade das empresas nacionais se financiarem, quer por via do
crédito bancario, quer no mercado de capitais. Tal podera vir a comprometer a capacidade da Benfica SAD
financiar a sua actividade corrente e eventuais investimentos futuros, ou de assegurar o refinanciamento de
operagdes que se vengcam em condiges de remuneragéo por si consideradas adequadas.

Operagoes com entidades relacionadas

O Conselho de Administragdo entende que as condigbes comerciais estabelecidas nas transacgdes entre
partes relacionadas s&o equivalentes as que prevalecem nas transacgdes em que nao existe relacionamento
entre as partes.

Em base consolidada, os saldos com partes relacionadas a data de 31 de Dezembro de 2014 e as transac¢des
realizadas com essas entidades durante o periodo de seis meses findos a 31 de Dezembro de 2014 s&o
detalhados como segue:
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Consolidado - 31 de Dezembro de 2014

Notas SLB SGPS Clinica  Seguros Multimédia Outras Total
Saldos:
Clientes 14 10.331 - 297 4 2.535 15 13.182
Fornecedores 22 (997) - (36) - (1) - (1.034)
Empresas do grupo e partes relacionadas 15 4.565 41.879 134 (130) - 5 46.453
Outros devedores 16 328 - 196 - 40 2 566
Outros credores 23 (626) - (21) - (4.617) (5.264)
Transacgoes:
Fornecimentos e servigos de terceiros
Licenga de utlizagdo da marca Benfica (575) - - - (575)
Redébitos pessoal (388) - - - (388)
Merchadising (100) - - - (100)
Direito de superficie do Caixa Futebol Campus (59) - - - - (59)
Consultas e exames médicos - - (42) - - (42)
Direitos mulimédia - - - - (45) (45)
Direitos televisivos (125) - - - - (125)
Total 5 (1.247) - (42) - (45) (1.334)
Prestacéo de servigos
Quotizagdo 1.290 - - - 1.290
Rendas de espagos 111 - 2 12 125
Lugares Sécios vitalicios 44 - - 44
Redébito de despesas de lavandaria 26 - - - 26
Total 3 1.471 - 2 12 1.485
Outros rendimentos operacionais
Redébitos de pessoal 269 - 23 - 161 453
Rappel/Comiséo facturagdo emitida - - - 138 - 138
Total 4 269 - 23 138 161 591
Rendimentos e ganhos financeiros
Empréstmo ao Clube 180 - - - 180
Empréstmo a Benfica SGPS - 1.023 - - 1.023
Total 9 180 1.023 - - 1.203

Em base individual, os saldos com partes relacionadas a data de 31 de Dezembro de 2014 e as transacgbes
realizadas com essas entidades durante o periodo de seis meses findos a 31 de Dezembro de 2014 sdo

detalhados como segue:

Individual - 31 de Dezembro de 2014

Notas SLB SGPS Estadio v Clinica Seguros Multimédia Outras Total
Saldos:
Clientes 14 10.166 - 11.168 22 352 4 21.712
Fornecedores 22 (81) (5.668) - (36) - - - (5.785)
Empresas do grupo e partes relacionadas 15 41.879 (12.560) 171 134 (130) - 5 29.499
Outros devedores 16 185 154 7 6 14 1 367
Outros credores 23 (17) (204) (3.278) (21) (4.617) - (8.137)
Transacgdes:
Fornecimentos e servigos de terceiros
Consultas e exames médicas (42) - (42)
Direitos mulfimédia - - (45) (45)
Direito superficie CFC (59) - (59)
Merchadising (68) - (68)
Redébitos pessoal (82) (155) - (237)
Contrato mandato - - (5.723) (5.723)
Renda do estadio - (843) - - - (843)
Total 5 (209) (998) (5.723) (42) (45) (7.017)
Gastos e perdas financeiros
Empréstmo Benfica Estadio (426) (426)
Total 9 (426) (426)
Prestagao de servigos
Lugares Sdcios vitalicios 44 - 44
Direitios de transmissao Benfica TV - 75 75
Quotizagao 1.290 - 1.290
Total 3 1.334 75 1.409
Outros rendimentos operacionais
Rappel/Comiséo Facturagéo emitida - - - - 138 - 138
Redébitos de pessoal afecto & Benfica SAD 74 181 13 18 50 336
Total 4 74 181 13 18 138 50 474
Rendil e ganhos fir
Empréstmo a Benfica SGPS 1.023 1.023
Total 9 1.023 1.023
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Em base consolidada, os saldos com partes relacionadas a data de 30 de Junho de 2014 e as transacgdes
realizadas com essas entidades durante o periodo de seis meses findos a 31 de Dezembro de 2013 sao

detalhados como segue:

Consolidado - 30 de Junho de 2014

Saldos (30.06.2014):
Clientes
Fornecedores
Empresas do grupo e partes relacionadas
Outros devedores
Outros credores

Transacgdes (31.12.2013):
Fornecimentos e servigos de terceiros
Licenga de utlizagdo da marca Benfica
Redébitos pessoal
Merchadising

Direito de superficie do Caixa Futebol Campus

Consultas e exames médicos

Direitos mulmédia

Direitos televisivos

Total

Prestagéo de servigos

Quotizagdo

Rendas de espagos

Lugares Sécios vitalicios

Redébito de despesas de lavandaria

Total
Outros rendimentos operacionais
Redébitos de pessoal
Rappel/Comisdo facturaco emitida
Total
Rendimentos e ganhos financeiros
Empréstmo ao Clube
Empréstmo a Benfica SGPS
Total

Notas SLB SGPS Clinica  Seguros Multimédia Stars Fund Outras Total
14 11.104 197 3 21477 1 13.492
22 (1.417) - - - 5 - (1.412)
15 5.800 40.544 130 - - 4 46.478
16 103 - 196 - 40 - 2 341
23 (1.267) - - (4.617) (10.918) - (16.802)

(538) - - - (538)

(363) - - - (363)

(115) - - - (115)

(59) - - - (59)

- (50) - - - (50)

- - - (35) - (35)

(125) - - - - (125)

5 (1.200) (50) - (35) - (1.285)
1.944 - - - - 1.944

11 - 2 12 - 125

43 - - 43

21 - - - - 21

3 2119 - 2 12 - 2133
292 18 - 143 - 453

- - 53 - - 53

4 292 18 53 143 - 506
197 - - - - 197

- 957 - - - 957

9 197 957 - - - 1.154

Em base individual, os saldos com partes relacionadas a data de 30 de Junho de 2014 e as transacgles
realizadas com essas entidades durante o periodo de seis meses findos a 31 de Dezembro de 2013 s&o

detalhados como segue:

Individual - 30 de Junho de 2014

Notas SLB SGPS Estadio v Clinica _ Seguros Multimédia Stars Fund Outras Total
Saldos (30.06.2014):
Clientes 14 11.105 11771 - 1 330 2 23.209
Fornecedores 22 - - (7.760) - - 5 - (7.755)
Empresas do grupo e partes relacionadas 15 40.544 (14.281) - 130 - 4 26.397
Outros devedores 16 44 - 179 1.000 6 14 - - 1.243
Outros credores 23 (43) (237) (1.537) - (4.617) (10.918) (17.352)
Transacgoes (31.12.2013):
Fornecimentos e servigos de terceiros
Consultas e exames médicas (50) - (50)
Direitos mulimédia - - (35) (35)
Direito superficie CFC (59) - (59)
Merchadising 91) - (91)
Redébitos pessoal (72) (157) (229)
Renda do estadio - (843) - - (843)
Total 5 (222) (1.000) (50) (35) (1.307)
Gastos e perdas financeiros
Empréstimo Benfica Estadio (441) (441)
Total 9 (441) (441)
Prestagao de servigos
Lugares Sécios vitalicios 43 - 43
Direitios de fransmissao Benfica TV - 75 75
Quotizagdo 1.944 - 1.944
Total 3 1.987 75 2.062
Outros rendimentos operacionais
Rappel/Comiséo Facturagdo emitida - - - - 53 - 53
Redébitos de pessoal afecto & Benfica SAD 101 93 1" 18 - 50 273
Total 4 101 93 1" 18 53 50 326
Rendi e ganhos fi
Empréstimo a Benfica SGPS 957 957
Total 9 957 957
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Eventos subsequentes

No decorrer da abertura do mercado de transferéncias em Janeiro de 2015, a Benfica SAD transferiu os direitos
desportivos dos atletas Bernardo Silva e Franco Jara para o0 AS Monaco e o Olympiacos, respectivamente, por
um montante global que totalizou 17,25 milhdes de euros.

O plantel do Benfica foi reforgado com as entradas dos atletas Jonathan Rodrigues e Mukthar, dois jovens
jogadores internacionais pelos seus paises, respectivamente, na selecgao principal do Uruguai e nos sub-19
da Alemanha, onde se sagrou campe&o europeu.

Passivos contingentes

A data de 31 de Dezembro de 2014, existem processos judiciais intentados contra o Grupo sobre os quais &
convicgao da Administragao atendendo aos pressupostos e antecedentes das acgOes judiciais, aos pareceres
dos consultores juridicos que patrocinam o Grupo e as demais circunstancias que envolvem os processos, que
nao resultardo em responsabilidades para o Grupo que justifiquem o reforgo adicional das provisdes registadas.

No &mbito de uma acgao interposta por Jodo Vale e Azevedo, este pediu o reconhecimento de uma divida da
Benfica SAD no valor de 6.920 milhares de euros, acrescido dos respectivos juros a taxa legal. A Sociedade
contestou aquela pretenséo, e na mesma acgao reclamou, em reconvengao, a quantia de 27.981 milhares de
euros, também acrescida de juros. Decorridas varias fases processuais, aguarda-se julgamento do recurso
que se encontra no Tribunal da Relagdo, ndo tendo sido constituida qualquer provisao relativa a este processo
por ser convicgdo da Administracdo que daqui ndo decorreram responsabilidades para o Grupo.
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DECLARAGAO DO ORGAO DE GESTAO

BENFICASAD

Declaragdo do Orgéo de Gestéo

Com referéncia ao 1° semestre do exercicio de 2014/2015, que compreende o periodo de 1 de Julho a 31
de Dezembro de 2014, nos termos do disposto na alinea c) do n°.1 do artigo 246° do Codigo dos Valores
Mobiliarios, na qualidade de administradores da Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD, declaram que,
tanto quanto & do seu conhecimento, a informag&@o constante nas contas semestrais € nos demais
documentos de prestagéo de contas exigidos por lei ou regulamento foi elaborada em conformidade com
as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do activo e do passivo,
da situagdo financeira e dos resultados da Sport Lishoa e Benfica — Futebol, SAD e das empresas
incluidas no perimetro de consolidagéo, e que o relatério de gestdo expde fielmente a evolugdo dos
negécios, do desempenho e da posi¢do da Sport Lishoa e Benfica — Futebol, SAD e das empresas
incluidas no perimetro de consolidagéo, contendo uma descrigéo dos principais riscos e incertezas com
que se defrontam.

Lisboa, 27 d¢ Fevereiro dg 2015

Luis Filipe Ferreira Vieira
Rui Manuel Frazéo Henriques da Cunha

WYL

Domingo@Cunha Mota Soares de Oliveira

Rui Manuel César Costa

/%A%{/v\ﬂ/’ )

/ = ( 7 77
L_// José Ed(ardo Soares Moniz

Estadio do Sport Lisboa e Benfica

Av. General Norton de Matos, 1500-313 LISBOA : PORTUGAL
T (+351) 217219500 : F (+351) 21 721 95 46

N.2 Contribuinte: 504 882 066

sec.geral@slbenfica.pt : www.slbenfica.pt

707 200 100 - Todos os dias: 9h as 20h
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RELATORIO DE REVISAO LIMITADA ELABORADO POR AUDITOR REGISTADO NA CMVM
SOBRE A INFORMAGAO SEMESTRAL CONSOLIDADA

L

pwec

Relatério de Revisao Limitada elaborado por Auditor Registado na
CMVM sobre a Informagao Semestral Consolidada

Introdug¢do

1 Nos termos do Codigo dos Valores Mobilidrios (CVM), apresentamos o nosso Relatério de
Revisdo Limitada sobre a informagao consolidada do perfodo de seis meses findo em 31 de dezembro
de 2014, da Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD, incluida: no Relatério de gestdo, na Demonstracio
consolidada da posi¢éo financeira (que evidencia um total de 433.956 milhares de euros e um total de
capital proprio de 4.762 milhares de euros e um resultado liquido de 13.175 milhares de euros), na
Demonstragado consolidada dos resultados por naturezas, na Demonstracio consolidada do
rendimento integral, na Demonstra¢do consolidada das alteracdes no capital préprio e na
Demonstragdo consolidada de fluxos de caixa do periodo findo naquela data, e no correspondente
Anexo.

2 As quantias das demonstragdes financeiras consolidadas, bem como as da informacdo financeira
adicional, sdo as que constam dos registos contabilisticos.

Responsabilidades

3 E da responsabilidade do Conselho de Administracdo: (a) a preparacio de informaco financeira
consolidada que apresente de forma verdadeira e apropriada a posicio financeira do conjunto das
empresas incluidas na consolidagéo, o resultado consolidado e o rendimento integral consolidado das
suas operagoes, as varia¢des no capital proprio consolidado e os fluxos consolidados de caixa; (b) que a
informagao financeira historica seja preparada em conformidade com a Norma Internacional de
Contabilidade 34 — Relato Financeiro Intercalar tal como adotada na Unifio Europeia e que seja
completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita, conforme exigido pelo CVM; (c) a adocgo de
politicas e critérios contabilisticos adequados; (d) a manutencio de sistemas de controlo interno
apropriados; e (e) a informacdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a sua atividade,
posicdo financeira ou resultados.

4 A nossa responsabilidade consiste em verificar a informagcao financeira contida nos documentos
acima referidos, designadamente sobre se é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva, licita conforme
exigido pelo CVM, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no nosso
trabalho.

Ambito

5 O trabalho a que procedemos teve como objetivo obter uma seguranca moderada quanto a se a
informacdo financeira anteriormente referida ndo contém distor¢des materialmente relevantes. O
nosso trabalho foi efetuado com base nas Normas Técnicas e Diretrizes de Revisdo/Auditoria emitidas
pela Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, planeado de acordo com aquele objetivo, e consistiu
principalmente, em indagacGes e procedimentos analiticos destinados a rever: (i) a fiabilidade das
assercoes constantes da informacao financeira; (ii) a adequacio das politicas contabilisticas adotadas,
tendo em conta as circunsténcias e a consisténcia da sua aplicacdo; (iii) a aplica¢do, ou ndo, do
principio da continuidade; (iv) a apresentagéo da informagio financeira; (v) se a informacio financeira
consolidada é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

PricewaterhouseCoopers & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.

Sede: Paldcio Sottomayor, Rua Sousa Martins, 1 - 3°, 1069-316 Lisboa, Portugal

Tel +351 213 599 000, Fax +351 213 599 999, www.pwe.pt

Matriculada na CRC sob o NUPC 506 628 752, Capital Social Euros 314.000

Inscrita na lista das Sociedades de Revisores Oficiais de Contas sob o n° 183 e na CMVM sob o n° 9077

PricewaterhouseCoopers & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda. pertence 4 rede de enlidades que sao membros
da PricewaterhouseCoopers Intemational Limited, cada uma das quais ¢ uma enlidade legal auténoma e independente.
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6 O nosso trabalho abrangeu ainda a verificagdo da concordéncia da informacio financeira
consolidada constante do Relatério de gestdo com os restantes documentos anteriormente referidos.

7 Entendemos que o trabalho efetuado proporciona uma base aceitavel para a emissdo do
presente parecer sobre a informacio semestral.

Parecer

8 Com base no trabalho efetuado, o qual foi executado tendo em vista a obtencio de uma
seguranca moderada, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que a informacéo
financeira consolidada do perfodo de seis meses findo em 31 de dezembro de 2014 contém distorcoes
materialmente relevantes que afetem a sua conformidade com a Norma Internacional de
Contabilidade 34 — Relato Financeiro Intercalar tal como adotada na Unifio Europeia e que nio seja
completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

Relato sobre outros requisitos

9 Com base no nosso trabalho, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que
a informacao financeira consolidada constante do Relatério de gestdo néo é concordante com a
informacdo financeira consolidada do perfodo.

Enfase

10  Sem afetar o parecer expresso no paragrafo 8, acima, chamamos a atencio para o facto de as
referidas demonstragges financeiras consolidadas terem sido preparadas segundo o principio da
continuidade das operagdes. Contudo, em 31 de dezembro de 2014, o passivo consolidado corrente é
superior ao ativo consolidado corrente, ascendendo o capital préprio consolidado a 4.762 milhares de
euros, pelo que, conforme referido na nota 19 do anexo as demonstragdes financeiras, a aplicacio do
principio da continuidade est4 dependente do eventual suporte financeiro dos acionistas, do apoio das
institui¢des financeiras na renovacéo e reforgo das linhas de financiamento e do sucesso das operacoes
e atividades futuras.

27 de fevereiro de 2015
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RELATORIO DE REVISAO LIMITADA ELABORADO POR AUDITOR REGISTADO NA CMVM
SOBRE A INFORMAGAO SEMESTRAL

pwec

Relatorio de Reviséao Limitada elaborado por Auditor Registado na
CMVM sobre a Informagdo Semestral

Introdugdo

1 Nos termos do Codigo dos Valores Mobilidrios (CVM), apresentamos o nosso Relatério de
Revisdo Limitada sobre a informagao do periodo de seis meses findo em 31 de dezembro de 2014, da
Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD, incluida: no Relatério de gestdo, na Demonstracio da posigao
financeira (que evidencia um total de 361.450 milhares de euros e um total de capital proprio de 4.602
milhares de euros, incluindo um resultado liquido de 13.600 milhares de euros), na Demonstra¢io dos
resultados por naturezas, na Demonstrag@o do rendimento integral, na Demonstragao das alteracdes
no capital préprio e na Demonstracéo de fluxos de caixa do periodo findo naquela data, e no
correspondente Anexo.

2 As quantias das demonstragdes financeiras, bem como as da informagéo financeira adicional,
530 as que constam dos registos contabilisticos.

Responsabilidades

3 E da responsabilidade do Conselho de Administracio: (a) a informacdo financeira histérica,
preparada em conformidade com a Norma Internacional de Contabilidade 34 — Relato Financeiro
Intercalar tal como adotada na Unido Europeia e que seja completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e
licita, conforme exigido pelo CVM; (b) a adog¢fo de politicas e critérios contabilisticos adequados; (c) a
manutencio de um sistema de controlo interno apropriado; e (d) a informagéo de qualquer facto
relevante que tenha influenciado a sua atividade, posigao financeira ou resultados.

4 A nossa responsabilidade consiste em verificar a informagcéo financeira contida nos documentos
acima referidos, designadamente sobre se é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva, licita conforme
exigido pelo CVM, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no nosso
trabalho.

Ambito

5 O trabalho a que procedemos teve como objetivo obter uma seguran¢a moderada quanto a se a
informacao financeira anteriormente referida nao contém distor¢des materialmente relevantes. O
nosso trabalho foi efetuado com base nas Normas Técnicas e Diretrizes de Revisdo/Auditoria emitidas
pela Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, planeado de acordo com aquele objetivo, e consistiu
principalmente em indagagdes e procedimentos analiticos destinados a rever: (i) a fiabilidade das
assercoes constantes da informacao financeira; (ii) a adequacio das politicas contabilisticas adotadas,
tendo em conta as circunsténcias e a consisténcia da sua aplicacdo; (iii) a aplicagdo, ou ndo, do
principio da continuidade; (iv) a apresentacdo da informacéo financeira; (v) se a informacao financeira
é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

6 0 nosso trabalho abrangeu ainda a verifica¢do da concordancia da informagao financeira
constante do Relatério de gestdo com os restantes documentos anteriormente referidos.
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7 Entendemos que o trabalho efetuado proporciona uma base aceitavel para a emissio do
presente parecer sobre a informagao semestral.

Parecer

8 Com base no trabalho efetuado, o qual foi executado tendo em vista a obtencido de uma
seguranca moderada, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que a informacéo
financeira do periodo de seis meses findo em 31 de dezembro de 2014 contém distorcdes
materialmente relevantes que afetem a sua conformidade com a Norma Internacional de
Contabilidade 34 — Relato Financeiro Intercalar tal como adotada na Unido Europeia e que ndo seja
completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

Relato sobre outros requisitos

9 Com base no nosso trabalho, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que
a informacdo constante do Relatério de gestdo néo é concordante com a informacao financeira do
periodo.

Enfase

10  Sem afetar o parecer expresso no paragrafo 8, acima, chamamos a atencio para o facto de as
referidas demonstragGes financeiras terem sido preparadas segundo o principio da continuidade das
operagoes. Contudo, em 31 de dezembro de 2014, 0 passivo corrente é superior ao ativo corrente,
ascendendo o capital préprio a 4.602 milhares de euros, pelo que, conforme referido na nota 19 do
anexo as demonstragdes financeiras, a aplica¢do do principio da continuidade est4 dependente do
eventual suporte financeiro dos acionistas, do apoio das institui¢Ges financeiras na renovacio e reforco
das linhas de financiamento e do sucesso das operacdes e atividades futuras.
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