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RELATORIO DE GESTAO

Em cumprimento das normas legais, nomeadamente o disposto no Cédigo dos Valores Mobiliarios e nos
Regulamentos da CMVM, a Sport Lishoa e Benfica — Futebol, SAD (“Benfica SAD” ou “Sociedade”) vem cumprir
os seus deveres de prestacio de informagao de natureza econdmica e financeira, relativa ao primeiro semestre
do exercicio de 2015/2016, periodo compreendido entre 1 de julho de 2015 e 31 de dezembro de 2015.

A Benfica SAD é a empresa-mae de um conjunto de empresas, conforme indicado no organograma anterior,
designado por Grupo Benfica SAD (“Grupo”).

As demonstragfes 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 adotadas
pela Unido Europeia até 1 de julho de 2015 e considerando a Norma de Relato IAS 34 - “Relato Financeiro
Intercalar”.

1. Destaques

e Pelo segundo ano consecutivo, a Benfica SAD terminou o 1° semestre com um resultado liquido
consolidado positivo, 0 qual superou os 4,6 milhdes de euros, sendo de destacar o crescimento ocorrido
na rubrica de rendimentos operacionais e a diminuicdo dos ganhos provenientes das alineagdes de
direitos de atletas;

e O resultado operacional consolidado ascendeu a 13,5 milhdes de euros, continuando a apresentar um
valor positivo, a semelhanca do periodo homdlogo;

e O resultado operacional sem atletas atingiu os 11,9 milhdes de euros, 0 que representa uma variagao
positiva de 10,3 milhdes de euros face ao periodo homélogo, sendo essencialmente explicada pelo
aumento de 7,5 milhdes de euros nas receitas com os prémios da UEFA e pela redugéo dos gastos com
o0 pessoal em 3 milhdes de euros;

e  Os rendimentos operacionais ascenderam a 64,9 milhdes de euros, tendo-se verificado um crescimento
de 16,1% face ao periodo homélogo, o qual esta principalmente relacionado com o0 aumento das receitas
com os prémios da UEFA referido no ponto anterior;

e  Os rendimentos obtidos com os prémios da UEFA superaram os 20,5 milndes de euros, passando a ser
a fonte de rendimentos operacionais mais relevante, tendo-se inclusivamente aproximado dos ganhos
obtidos com as alienagdes de direitos de atletas no decurso deste semestre.

e  Os rendimentos com transacdes de atletas ascenderam a 23,5 milhdes de euros, influenciadas pelas
alienacdes dos direitos dos atletas Ivan Cavaleiro ao AS Monaco e Lima ao Al-Ahly Dubai;

e O ativo consolidado ascendeu a 435 milhdes de euros, 0 que representa uma variagdo positiva de 1,1%
no decorrer deste semestre;

e O passivo consolidado sofreu uma ligeira diminuicao de 0,1% face a 30 de junho de 2015, tendo mantido
um valor similar no decorrer dos ultimos 12 meses;

e O capital proprio consolidado a 31 de dezembro de 2015 superou os 5,6 milhdes de euros, continuando
a apresentar uma evolugéo positiva face a 30 de junho de 2015, a qual ascendeu a 5 milhdes de euros,
essencialmente justificada pelo resultado liquido obtido neste semestre.

2. Aspetos Relevantes da Atividade

A 31 de dezembro de 2015, o0 Benfica ocupava o terceiro lugar na classificagéo da Liga NOS, com um total de
31 pontos obtidos em 14 jornadas, fruto de dez vitdrias, um empate e trés derrotas, tendo uma desvantagem
de cinco pontos para o topo da tabela. Naturalmente, esta posi¢do na classificacdo da Liga NOS néo
correspondia as pretensdes de Sdcios e adeptos do Benfica, nem se enquadrava com os objetivos delineados
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no inicio da época, apesar de ser o reflexo natural das alteragbes introduzidas no futebol profissional,
alteragbes essas que s6 com o tempo poderiam produzir os primeiros resultados.

No final do més de outubro, decorridas 8 jornadas, o Benfica ocupava o 6° lugar da tabela classificativa e ja se
encontrava a uma distancia de sete pontos face ao primeiro classificado. Contudo, no final desse més, a equipa
iniciou um ciclo de treze vitorias consecutivas para a Liga NOS que durou até meados de fevereiro de 2016, o
qual sd foi interrompido por um empate cedido na Madeira frente ao Uni&o em dezembro, referente a um jogo
em atraso da sétima jornada.

Este desempenho contribuiu para que o Benfica se encontre atualmente no segundo lugar da classificacéo,
com um total de 55 pontos decorridas 23 jornadas, em consequéncia de dezoito vitorias, um empate e quatro
derrotas. Adicionalmente, a equipa reduziu para trés pontos a distancia pontual que a separa do topo da
classificagdo, estando dependente dos seus resultados para revalidar o titulo de campe&o nacional e, desta
forma, conquistar o tricampeonato.

Outro aspeto relevante no desempenho da equipa na presente temporada tem sido a sua produtividade
atacante, dado que até a data marcou 63 golos na Liga NOS, o que corresponde a uma média de 2,7 golos
por jogo. Fruto do trabalho coletivo, o avangado Jonas lidera de forma isolada a tabela dos melhores
marcadores da competigdo com um total de 24 golos, ocupando ainda a segunda posi¢éo na disputa da Bota
de Ouro. Em simultaneo, o avangado Mitroglou ocupa a terceira posicao da tabela dos melhores goleadores
em Portugal com um total de 14 golos, tendo marcado de forma consecutiva nos Ultimos sete jogos para a Liga
NOS.

Um dos principais destaques no decurso no semestre foi 0 desempenho na Liga dos Campedes, na qual foi
garantido o apuramento para os oitavos-de-final. O Benfica tem, pela sua histéria de sucessos desportivos,
pelo apoio incondicional da sua massa associativa, pela qualidade do seu plantel e pelas condi¢des de trabalho
a disposicao de todos os seus profissionais, a legitimidade de ambicionar estar presente nesta fase da prova.
O regresso a esta fase da competicdo é mais um sinal positivo das mudancas implementadas no decorrer
desta época.

Tendo acesso direto a fase de grupos da Liga dos Campedes 2015/2016, na condi¢do de campe&o portugués,
0 Benfica ficou integrado no Grupo C juntamente com o Atlético de Madrid, o Galatasaray e o Astana, tendo
alcangado o segundo lugar do grupo apds a obtengéo de um total de 10 pontos, fruto de trés vitorias, um
empate e duas derrotas. Nos oitavos-de-final, ird medir forgas com o Zenit, equipa russa que venceu o Grupo
H na fase de grupos. A data do presente relatério, j& se disputou a primeira mao da eliminatéria, tendo o Benfica
vencido por 1-0 o jogo realizado em Lisboa. No dia 9 de margo, o Benfica ira a S&o Petersburgo tentar obter a
passagem aos quartos-de-final da competicdo, facto que aconteceu pela Ultima vez na época 2011/2012, tendo
na altura eliminado nesta fase este mesmo adversario.

A época oficial iniciou-se com a Supertaga Céndido Oliveira referente & época 2014/2015, que o Benfica
disputou na condigéo de campe&o nacional. O jogo realizado no Estadio do Algarve terminou com o resultado
de 0-1, ndo tendo o Benfica conseguido conquistar mais um titulo para o seu palmarés.

Na Taga de Portugal, o Benfica disputou dois jogos no decorrer do 2° trimestre e acabou por ser afastado da
competigdo no prolongamento do jogo da 42 eliminatoria.

Na Taga CTT (Taga da Liga), o Benfica iniciou a sua participagdo na fase de grupos, ficando integrado no
Grupo B juntamente com o Nacional, Oriental e Moreirense. O primeiro jogo realizado para esta competicao
correspondeu a Ultima partida disputada neste semestre, tendo os outros dois jogos decorrido no més de
janeiro. O Benfica venceu o grupo com um pleno de trés vitérias, tendo sido apurado para as meias-finais,
onde ir4 defrontar o Braga.

No final do 1° semestre, 0 Benfica B encontrava-se classificado na 172 posi¢do da Segunda Liga, com o total
de 27 pontos decorridas 22 jornadas, fruto de oito vitérias, trés empates e onze derrotas. Este desempenho
esta abaixo das expectativas e das classificagdes obtidas nas épocas anteriores, esta em parte relacionado
com a passagem de varios atletas que integravam a equipa B na época passada para a equipa principal. Nao
sendo o principal objetivo da equipa B a classificagao final na prova, no decorrer deste segundo semestre
existe a clara inten¢do de melhorar o desempenho e a posigao da equipa na tabela classificativa.
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No decorrer da pré-época, o Benfica realizou uma digressdo a América do Norte, onde participou no
International Champions Cup 2015 e defrontou equipas como o PSG e a Fiorentina, que ocupam atualmente
lugares de destaque nos campeonatos dos seus paises. De referir que a participacdo neste troféu de pré-
época prestigia 0 nome do Benfica no futebol internacional, dado que o mesmo ¢ disputado em todo 0 mundo
e conta com a presenga dos principais clubes europeus, como s&o 0s casos de Barcelona, Real Madrid, Bayern
Munique ou Manchester United, entre outros.

A 8° edicdo da Eusébio Cup teve a particularidade de ser disputada pela primeira vez fora do Estadio do Sport
Lisboa e Benfica. O jogo que homenageia o melhor jogador portugués de todos tempos realizou-se no México,
tendo o troféu sido disputado contra o Monterrey, equipa onde o Pantera Negra chegou a jogar no final da sua
carreira, e que aproveitou este jogo para inaugurar no seu novo estadio.

No que se refere ao Futebol Formagao, a equipa de juniores terminou a 12 fase do campeonato — zona sul
como 2° classificado, com um total de 50 pontos obtidos nas 22 jornadas realizadas, fruto de dezasseis vitorias,
dois empates e quatro derrotas. A semelhanga das épocas anteriores, os juniores tém disputado a UEFA Youth
League em paralelo com a participagcdo da equipa principal na Liga dos Campedes. Pelo terceiro ano
consecutivo, no mesmo numero de edi¢des da prova, o Benfica venceu o seu grupo com um total de 16 pontos
em consequéncia de cinco vitérias e um empate, tendo marcado 29 golos, 0 que representa uma média de 4,8
golos por jogo, sendo de destacar os resultados de 8-0 na rece¢éo ao Astana e de 1-11 no jogo realizado na
Turquia com o Galatassaray. Nos oitavos-de-final da prova, o Benfica eliminou o FK Pribram na Republica
Checa ap6s um empate de 1-1 (3-5 nas grandes penalidades), tendo de se deslocar a Espanha na proxima
eliminatéria para defrontar o Real Madrid.

Os juvenis terminaram a 12 fase do campeonato — série D no segundo lugar da classificagdo, com um total de
43 pontos, fruto de treze vitérias, quatro empates e uma derrota. Atualmente, ja se encontra a disputar a 2°
fase — série sul da competi¢éo, encontrando-se a equipa a coliderar a prova decorridas quatro jornadas.

A equipa de iniciados venceu a 12 fase do campeonato — série F com um total de 54 pontos, fruto dum pleno
de dezoito vitorias no mesmo nimero de jogos, tendo registado 85 golos marcados, sem sofrer qualquer golo.
Este desempenho positivo manteve-se na 2° fase para apuramento do campedo — zona sul, partilhando a
lideranga com quatro vitdrias nos quatro jogos realizados.

No decurso deste semestre, a Benfica SAD transferiu os direitos dos atletas Ivan Cavaleiro e Lima para o0 AS
Monaco e Al-Ahly Dubai, respetivamente, por um valor global que superou 0s 22,2 milhdes de euros.

No decorrer do mesmo periodo, a Sociedade realizou um investimento global de 35,2 milhdes de euros com a
contratacdo de novos atletas e com a renovagao do vinculo desportivo de alguns jogadores cujos direitos ja
eram detidos pela mesma.

Das operacgdes realizadas com a contratagdo de novos atletas, destacam-se as aquisicoes dos direitos de
inscrigdo desportiva e de 50% dos direitos econdmicos do atleta Raul Jimenez ao Atlético de Madrid, dos
direitos de inscrigdo desportiva e de 90% dos direitos econdmicos do atleta Franco Cervi ao Rosério Central
(0 qual nao integrou de imediato o plantel do Benfica) e dos restantes 50% dos direitos econdmicos do atleta
Pizzi que remanesciam na titularidade do Atlético de Madrid.

No que concerne ao reforgo do plantel principal de futebol no inicio da época, para além do atleta Raul Jimenez,
ha ainda a referir a obtengéo do empréstimo do atleta Mitroglou junto do Fulham por uma época, com direito a
opgao de compra.

Em setembro de 2015, a Benfica SAD renovou com o atleta Jonas por mais duas épocas desportivas, ou seja,
até 30 de junho de 2018 e prolongou o vinculo laboral do atleta Ola John até ao final da época 2017/2018,
antes da cedéncia por empréstimo ao Reading.

Adicionalmente, a Benfica SAD avangou com as renovagdes dos contratos dos atletas Nélson Semedo, Nuno
Santos e Victor Lindelof, jovens jogadores que foram promovidos esta época ao plantel principal, depois de
terem integrado a equipa B na temporada transata. Os dois primeiros atletas prolongaram o seu contrato até
30 de junho de 2021 e o Ultimo renovou até ao final da época 2019/2020.

Em dezembro de 2015, foi prolongado o vinculo contratual com o atleta Gaitan por mais uma época desportiva,
ou seja, até 30 de junho de 2019.
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No final do més de dezembro, a Benfica SAD chegou a acordo com o Barcelona para a transferéncia do atleta
Grimaldo, que integrou o plantel no inicio de janeiro de 2016.

A época de 2015/2016 fica marcada pela entrada em vigor do novo contrato de main sponsor realizado com a
Emirates, passando o Benfica a ter o iconico “Fly Emirates” na frente das camisolas da equipa principal de
futebol, & semelhanga de alguns dos principais clubes europeus.

Em julho de 2015, a Benfica SAD realizou um empréstimo obrigacionista por oferta publica de subscri¢do no
montante de 45 milhdes de euros, correspondente a um montante de 9 milhdes de obrigag¢des de valor nominal
de 5 euros. As obrigagdes “Benfica SAD 2015-2018” tém uma duragao de trés anos e foram admitidas a
negociagao na Euronext Lisbon. O produto liquido da oferta destinou-se & consolidagdo do passivo hum prazo
mais alargado, através do refinanciamento de empréstimos bancérios que entretanto se venceram.

Em dezembro de 2015, a Benfica SAD e a Benfica TV celebraram com a NOS, SGPS, SA e a NOS Lusomundo
Audiovisuais, SA um contrato de cessao dos direitos de transmisséo televisiva dos jogos em casa da Equipa
A de Futebol Sénior da Benfica SAD para a Liga NOS, bem como dos direitos de transmiss&o e distribui¢do da
BTV.

O contrato tera inicio na época desportiva 2016/2017 e uma duragéo inicial de trés anos podendo ser renovado
por decisdo de qualquer das partes até perfazer um total de dez épocas desportivas, ascendendo a
contrapartida financeira global ao montante de 400 milhdes de euros, repartida em montantes anuais
progressivos.

A obtencéo deste acordo voltou a demonstrar a capacidade inovadora e pioneira do Benfica, que liderou mais
uma etapa no processo de constituir um novo paradigma para a exploragdo dos direitos de transmisséo
televisiva desportiva em Portugal.

3. Anélise Econdmica e Financeira

O resultado liquido consolidado da Benfica SAD no periodo incorpora, de forma integral, a Benfica Estadio e a
Benfica TV, para além do resultado da participacao financeira na Clinica do SLB pelo método de equivaléncia
patrimonial.

Resultados Liquidos
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Pelo segundo ano consecutivo, a Benfica SAD terminou o 1° semestre com um resultado liquido consolidado
positivo, o qual superou os 4,6 milhdes de euros, sendo de destacar o crescimento ocorrido na rubrica de
rendimentos operacionais e a diminuigdo dos ganhos provenientes das alineagdes de direitos de atletas.
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O resultado operacional consolidado ascendeu a 13,5 milhdes de euros, continuando a apresentar um valor
positivo, @ semelhanga do periodo homoélogo. Este resultado encontra-se influenciado pela melhoria dos
resultados operacionais sem direitos de atletas, nomeadamente no que respeita as receitas provenientes da
participagdo na Liga dos Campedes, 0 que permitiu compensar parcialmente a diminuicdo dos ganhos
provenientes das transferéncias de direitos de atletas, por forga do menor nimero de alienacbes de direitos de

atletas.
Consolidado valores em milhares de euros
Resultados Operacionais 20152016 201412015 Variagao %
6 meses 6 meses
Rendimentos operacionais 64.871 55.883 8.988 16,1
Gastos operacionais (52.971) (54.297) 1.326 (2,4)
Resultados operacionais sem direitos de atietas 11.900 1.586 10.314 650,3
AmortizagBes e perdas de imparidade de direitos de atletas (15.592) (15.127) (465) 3,1
Rendimentos com transacdes de direitos de afletas 23.506 44.563 (21.057) (47,3)
Gastos com fransagdes de direitos de afetas (6.268) (3.900) (2.368) 60,7
Resultados com direitos de atletas 1.646 25.536 (23.890) (93,6)
Resultados operacionais 13.546 27122 (13.576) (50,1)

™ Excluindo amortizages, imparidades e fransagdes de direitos de atletas

O resultado operacional sem atletas atingiu os 11,9 milhdes de euros, o que representa uma variagdo positiva
de 10,3 milhdes de euros face ao periodo homologo. Este crescimento é essencialmente explicado pelo
aumento de 7,5 milhdes de euros nas receitas com os prémios da UEFA e pela reducédo dos gastos com o

pessoal em 3 milhdes de euros.
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Consolidado valores em milhares de euros
Rendimentos Operacionais 20152016 201412015 Variagao %
6 meses 6 meses

Prémios da UEFA 20.526 13.022 7.504 57,6
Receitas de televiséo 16.141 16.490 (349) 2,1
Patrocinios e publicidade 9.679 9.244 435 47
Corporate 4.559 4.389 170 39
Receitas de bilheteira 3.067 2.500 567 22,7
Cachets 2.951 - 2.951 -
Bilhetes de época 2.401 2.192 209 9,5
Rendas de espago 1.200 1.072 128 11,9
Quotizagdes 318 1.290 (972) (75,3)
Outros 4.029 5.684 (1.655) (29,1)

Total 64.871 55.883 8.988 16,1

) Excluindo transagdes de atletas

Os rendimentos operacionais ascenderam a 64,9 milhdes de euros, tendo-se verificado um crescimento de
16,1% face ao periodo homdlogo. Para além do impacto das receitas com os prémios da UEFA anteriormente
referido, importa salientar para esta variacéo os cachets de 3 milhdes de euros obtidos com a digressao a
América do Norte realizada na pré-época.

Importa salientar que os rendimentos obtidos com os prémios da UEFA superaram os 20,5 milhdes de euros,
passando a ser a fonte de rendimentos operacionais mais relevante, tendo-se inclusivamente aproximado dos
ganhos obtidos com as alienagdes de direitos de atletas no decurso deste semestre. Estas receitas apresentam
a seguinte desagregagao:

valores em milhares de euros

31.12.15 31.12.14
6 meses 6 meses
Liga dos Campebes

Prémio de participagdo na fase de grupos 12.000 8.000
Prémios de performance na fase de grupos 5.000 2.000
Prémios performance eliminatorias - 600
Market pool 2.167 1.762
Redistribui¢do Financial Fair-Play 324 262
Acertos época anterior 1.035 398
20.526 13.022

As receitas de televisao ultrapassaram os 16,1 milhes de euros, mantendo um valor préximo ao verificado no
1° semestre de 2014/2015 e continuando a ter uma importancia significativa na estrutura de rendimentos do
Grupo.

Os rendimentos com patrocinios e publicidade ascenderam a 9,7 milhdes de euros, o0 que equivale a um
crescimento de 4,7% face ao periodo homdlogo.

O recuo verificado nas receitas de quotizagéo é explicado pelo facto da Assembleia Geral do Sport Lisboa e
Benfica de 15 de junho de 2015 ter aprovado o orgamento do Clube para a época 2015/2016, o qual ja ndo
prevé qualquer transferéncia deste tipo de verbas para a Benfica SAD a partir de 1 de julho de 2015. Desta
forma, o valor reconhecido no presente periodo corresponde apenas a 25% do valor liquido da quotizagéo
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recebida até 30 de junho de 2015 referente a meses subsequentes, o qual no é comparavel com o periodo
homélogo.

Estrutura de Rendimentos
Operacionais Consolidados 2015/2016

®m Prémios da UEFA

m Receitas de televisdo

m Patrocinios/royalties

m Bilhética

= Corporate

m Qutros

A estrutura de rendimentos operacionais apresenta uma distribuigdo equilibrada entre vérias fontes de
rendimento, tendo os prémios da UEFA refor¢ado de forma significativa o seu peso de 23% para 32%, o que
implicou um recuo generalizado das restantes rubricas. Ainda assim, as restantes fontes de rendimento
continuam a ter um peso relevante na estrutura, sendo de destacar as receitas de televisao, que recuaram de
29% para 25% e os patrocinios/royalties que diminuiram dois pontos percentuais para os 15%.

Consolidado valores em milhares de euros
Gastos Operacionais 20152016 2014/2015 Variagédo %
6 meses 6 meses

Fornecimento e servigos externos 17.505 15.486 2.019 13,0
Gastos com pessoal 26.499 29.521 (3.022) (10,2)
Depreciacdes/Amortizagoes ¥ 7.003 6.988 15 0.2
Provisdes/Imparidades @ (33) 1.562 (1.595) (102,1)
Outros gastos e perdas operacionais © 1.997 740 1.257 169,9

Total 52.971 54.297 (1.326) (2,4)

M Excluindo amortizagOes de direitos de afletas

@ Excluindo imparidades de direitos de atletas

® Excluindo transagdes de direitos de atietas

Os gastos operacionais aproximaram-se dos 53 milhdes de euros, o que representa um decréscimo de 2,4%
face ao periodo homdlogo, o qual ¢ justificado pela reducdo de 3 milhdes de euros nos gastos com o pessoal
e pela diminuigdo em 1,6 milhdes de euros na constitui¢do de provises e imparidades. Em sentido contrario,
assistiu-se a um aumento de 2 milhdes de euros nos fornecimentos e servigos externos e de 1,3 milhdes de
euros nos outros gastos e perdas operacionais.
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Consolidado valores em milhares de euros
Resultados com Atletas 20152016 201412015 Variagao %
6 meses 6 meses

Alienacéo de direitos de atetas 21.245 41.567 (20.322) (48,9)
Cedéncia de direitos Benfica Stars Fund - 1.325 (1.325) (100,0)
Outros rendimentos e ganhos 2.261 1.671 590 353
Rendimentos com fransagdes de direitos de afletas 23.506 44563 (21.057) (47,3)
Gastos associados a alienagdes de direitos de afletas (2.450) (3.078) 628 (20,4)
Abates de direitos de atletas (1.976) (396) (1.580) 399,0
Alienagdo de direitos de atletas (619) (195) (424) 2174
Outros gastos e perdas (1.223) (231) (992) 4294
Gastos com fransagdes de direitos de afletas (6.268) (3.900) (2.368) 60,7
Amortizagbes e perdas de imparidade de direitos de atletas (15.592) (15.127) (465) 3,1

Total 1.646 25.536 (23.890) (93,6)

Os resultados com atletas superaram os 1,6 milhdes de euros, o que significa uma diminui¢io face aos 25,5
milhdes de euros apresentados no 1° semestre de 2014/2015. Apesar das transagdes de direitos de atletas
continuarem a contribuir positivamente para os resultados econdémicos da Benfica SAD, esta variagéo foi o
principal motivo para a redug&o ocorrida no resultado semestral do periodo corrente, quando comparado com
o periodo homdlogo.

Os rendimentos com transagdes de atletas ascenderam a 23,5 milhdes de euros, influenciadas pelas
alienagdes dos direitos dos atletas Ivan Cavaleiro ao AS Monaco e Lima ao Al-Ahly Dubai, tendo registado um
recuo de 47,3% face ao periodo homédlogo, no qual ocorreram as transferéncias dos atletas Enzo Perez,
Markovic, Oblak e Cardozo.

As amortizagdes e perdas de imparidades de direitos de atletas ascenderam a 15,6 milhdes de euros, 0 que
representa um aumento de 3,1% face ao periodo homélogo, face & manutengéo do investimento no plantel de
futebol.

Estrutura de Rendimentos e Ganhos
Totais Consolidados 2015/2016

m Direitos de atletas

H Prémios da UEFA

= Receitas de televisdo

m Patrocinios/royalties

u Bilhética

m Corporate
Financeiros

Outros
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A estrutura de rendimentos e ganhos totais apresenta um maior equilibro face ao periodo homélogo, tendo em
consideragéo o recuo dos rendimentos com direitos de atletas, que diminuiram de 43% para 26%, e 0 aumento
das receitas com os prémios da UEFA, que sofreram um acréscimo de dez pontos percentuais para os 23%.
Importa ainda salientar as receitas de televisdo com um peso de 18%, o que corresponde um aumento de 2%
face ao periodo homélogo. No conjunto, estas trés rubricas representam 67% da estrutura de rendimentos e
ganhos totais consolidados da Benfica SAD.

EBITDA

50.799

B Consolidado

@ Individual

valores em milhares de euros

1°Sem 2013/2014  1°Sem 2014/2015  1° Sem 2015/2016

O EBITDA consolidado, que equivale ao cash-flow operacional medido pelo resultado operacional liquido de
depreciagdes, amortizacdes, perdas de imparidade e provisoes, ultrapassou os 30,1 milhdes de euros, tendo
sofrido um recuo de 28,9% face ao periodo homélogo devido a diminui¢do dos resultados operacionais, apesar
de continuar a ser um indicador positivo do desempenho do Grupo.

Ativo

500.000
450.000 =0 430.210 435,037

400.000 I

350.000
300.000
250.000
200.000
150.000
100.000
50.000
0

365.853

@ Consolidado
@ Individual

valores em milhares de euros

3112114 30/06/15 31112115
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Consolidado valores em milhares de euros
Ativo 31.12.15 30.06.15 Variagao %
Atvos tangiveis 168.398 166.630 1.768 1,1
Afvos intangiveis 117.679 104.667 13.012 12,4
Invesimentos em empresas associadas 28 24 4 16,7
Outros ativos financeiros 5.097 5.094 3 0,1
Propriedades de investimento 6.566 6.690 (124) (1,9)
Clientes 710 9.926 (9.216) (92,8)
Empresas do grupo e partes relacionadas 46.978 46.638 340 0,7
Diferimentos 381 359 22 6,1
Impostos diferidos 347 347 - -
Ativos nao correntes 346.184 340.375 5.809 1,7
Clientes 42.712 62.733 (20.021) (31,9
Empresas do grupo e partes relacionadas 2.064 1.674 390 23,3
Outros devedores 12.880 16.238 (3.358) (20,7)
Diferimentos 3.999 2.448 1.551 63,4
Caixa e equivalentes de caixa 27.198 6.742 20.456 3034
Ativos correntes 88.853 89.835 (982) (1,1)
Total 435.037 430.210 4.827 1,1

O ativo consolidado da Benfica SAD ascendeu a 435 milhdes de euros, 0 que representa uma variagdo positiva
de 1,1% face a 30 de junho de 2015.

A rubrica de ativos tangiveis apresenta um valor liquido de 168,4 milndes de euros, o que equivale a um
acréscimo de 1,1%, dado que continuaram a ser realizados diversos melhoramentos nas instalagdes e
infraestruturas do Estadio do Sport Lisboa e Benfica, para além do investimento realizado na aquisi¢éo e
instalag&o do novo datacenter, o qual ja se tinha iniciado no exercicio transato.

Os ativos intangiveis ascenderam a 117,7 milhdes de euros, 0 que correspondeu a um acréscimo de 12,4%
no decorrer deste semestre, sendo esta variagéo justificada pelos investimentos realizados em direitos de
atletas, que passaram a representar um valor de 104,2 milhdes de euros face aos 88,7 milhdes de euros
registados a 30 de junho de 2015.

As rubricas de clientes apresentam no conjunto um saldo de 43,4 milhdes de euros, tendo representado uma
diminuicdo de 40,2% face a 30 de junho de 2015, como consequéncia da redugdo dos valores a receber
relacionados com transagdes de atletas.

A rubrica de outros devedores atingiu um montante de 12,7 milhdes de euros, o que corresponde a um recuo
de 22,1% no decorrer deste semestre, essencialmente explicado pela diminuigdo dos valores a receber do
Estado e outros entes publicos e de devedores diversos.
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Passivo
500.000 429.194 429.635 429.392
450.000 : : -
g 400.000 359.567
& 350.000
2 300.000
% 538888 @ Consolidado
1S3 : ivi
Z 150.000 B Individual
S 100.000
- 50.000
0
3112114 30/06/15 3112/15
Consolidado valores em milhares de euros
Passivo 31.12.15 30.06.15 Variagéao %
Provisbes 1.992 2.013 (21) (1,0)
Responsabilidades por beneficios pds-emprego 1.748 1.653 95 5,7
Empréstimos obfidos 108.561 72.549 36.012 49,6
Derivados 10.453 10.965 (512) (4,7)
Fornecedores 5.858 6.562 (704) (10,7)
Outros credores 11.080 8.459 2.621 31,0
Diferimentos 1.789 1.799 (10) (0,6)
Impostos diferidos 4526 4.509 17 0,4
Passivos ndo correntes 146.007 108.509 37.498 34,6
Empréstimos obfidos 200.357 238.915 (38.558) (16,1)
Fornecedores 31.868 27.39%4 4.474 16,3
Empresas do grupo e partes relacionadas 190 5 185 3.700,0
Outros credores 33.978 40.416 (6.438) (15,9)
Diferimentos 16.992 14.396 2.596 18,0
Passivos correntes 283.385 321.126 (37.741) (11,8)
Total 429.392 429.635 (243) (0,1)

O passivo consolidado da Benfica SAD sofreu uma ligeira diminui¢do de 0,1% face a 30 de junho de 2015,

tendo mantido um valor similar no decorrer dos ultimos 12 meses.

A rubrica de empréstimos obtidos no passivo corrente diminuiu cerca de 38,6 milhdes de euros, como
consequéncia da amortizagéo parcial de um empréstimo bancario de curto prazo. Esta amortiza¢éo foi possivel
devido a emissao de julho de 2015 do empréstimo obrigacionista por oferta publica de subscrigdo no montante
de 45 milhdes de euros, que tendo uma maturidade de trés anos, contribuiu para 0 aumento de 36 milhdes de
euros ocorrido na rubrica de empréstimos obtidos no passivo ndo corrente. Contudo, no conjunto das duas
rubricas, assistiu-se a uma diminui¢do de 2,5 milhdes de euros no valor do passivo.

Os saldos das rubricas de fornecedores e de outros credores no passivo corrente e ndo corrente diminuiram,
no conjunto, cerca de 276 milhares de euros, o que representa uma redugéo de 0,3%. Estas rubricas estéo
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principalmente relacionadas com os compromissos assumidos em investimentos realizados na aquisi¢éo de
direitos de atletas.

As rubricas de diferimentos ascendem a 18,8 milhdes de euros, estando essencialmente relacionadas com os
rendimentos que se encontram por reconhecer provenientes de corporate, patrocinios, receitas de televisao,
direitos de atletas e bilhetes de época.

Capital Proprio

14.000
12.000
10.000
8.000
6.000
4.000
2.000 -

12.421

6.286 B Consolidado

@ Individual

valores em milhares de euros

4762 4.602

575

3112114 30/06/15 3112115

O capital proprio consolidado a 31 de dezembro de 2015 superou os 5,6 milhdes de euros, continuando a
apresentar uma evolugdo positiva face a 30 de junho de 2015, a qual ascendeu a 5 milhdes de euros,
essencialmente justificada pelo resultado liquido obtido neste semestre. Comparativamente com o 1° semestre
de 2014/2015, os capitais proprios apresentam uma variagéo positiva de 18,54%, o que denota a consisténcia
da evolugéo que a Benfica SAD tem vindo a realizar.

Esta evolucdo dos capitais préprios vem confirmar a estratégia seguida pelo Conselho de Administragéo, que
considera que é possivel continuar a melhorar de forma faseada os racios de capitais proprios da Benfica SAD
através de uma evolugéo positiva dos resultados no periodo remanescente deste exercicio e durante os
préximos anos, nomeadamente mediante a maximizagao de receitas operacionais, a presenca assidua na Liga
dos Campedes, o controlo de gastos operacionais, a aposta na Formagao e a obtengédo de ganhos com a
alienagao de direitos de atletas.

O Conselho de Administragdo considera que a continuidade das operagdes sera assegurada pelo apoio
financeiro dos acionistas, pela garantia de apoio das instituicdes financeiras na renovagéo das linhas de
financiamento e pelo sucesso das operagdes e atividades futuras em resultado das medidas de gestéo
referidas.

4. Factos Ocorridos apo6s o Termo do Periodo

No decorrer da abertura do mercado de transferéncias em janeiro de 2016, o plantel do Benfica foi refor¢ado
com a entrada dos atletas Jovic e Saponijic, oriundos da Sérvia, tendo em comum o facto de serem jovens
jogadores que procuram demonstrar o0 seu potencial futebolistico.

Em sentido contrario, os atletas Cristante, Jodo Teixeira e Victor Andrade foram cedidos temporariamente a
outros clubes até ao final da temporada, com o intuito de terem mais oportunidades para competir.

De realgar que a data do presente relatdrio, os atletas Nélson Semedo e Salvio voltaram a competi¢éo, depois
de auséncias prolongadas por leséo.

Em fevereiro de 2016, foi prolongado por mais uma época o contrato de trabalho desportivo com o atleta Fejsa,
que desta forma fica vinculado & Benfica SAD até ao final da época 2018/2019.
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5. Perspetivas Futuras

Tratando-se de uma época de transicdo, considera o Conselho de Administracdo desta Sociedade que os
principais impactos das mudancgas levadas a cabo durante o primeiro semestre estdo absorvidos pela
organizacdo e que 0s proximos meses permitirdo tirar partido das novas orientagbes estratégicas
implementadas no primeiro semestre.

A aposta na Formag&o como um dos principais campos de recrutamento para a Equipa A é uma aposta ganha.
Assim, o futuro permitira ver no nosso plantel um cada vez maior nimero de jogadores formados internamente.

A nivel europeu, existem condigdes para que o Benfica mantenha um lugar destacado no ranking de clubes da
UEFA e que simultaneamente continue a ser o clube portugués com maior contributo para a manuten¢éo do
ranking do nosso pais.

No que se refere aos escaldes de formagao, a aposta continuara a privilegiar a evolugdo do nosso grupo de
elite, sem descurar os resultados desportivos.

O Benfica ira também implementar uma estratégia mais agressiva de expansao internacional da sua marca,
tendo ja definido os mercados prioritarios.

Por ultimo, importa destacar que a assinatura do contrato de cessao dos direitos televisivos permitira a partir
da proxima época aumentar significativamente a rentabilidade desta area de negocio.

6. Lista de Titulares de Participagdes Qualificadas

Com referéncia a data de 31 de dezembro de 2015, divulgamos a lista de titulares de participagdes qualificadas
diretas e indiretas, calculadas nos termos do artigo 20° do Cédigo dos Valores Mobilidrios e do artigo 448° n°.4
do Cddigo das Sociedades Comerciais, de acordo com a informagao disponibilizada a Sociedade:

% Capital e
% Direitos
Acoes de voto
Sport Lisboa e Benfica
Diretamente 9.200.000 40,00%
Sport Lisboa e Benfica, SGPS, SA 5.439.041 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 Anténio Gomes do Nascimento Barreira (i) 300
Gualter das Neves Godinho (i) 100
15.404.056 66,97%
Novo Banco, SA 1.832.530 7,97%
José da Conceigédo 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
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O Sport Lisboa e Benfica é o unico acionista que detém, direta ou indiretamente, mais de 50% do capital social
da Sociedade, para além de ser titular de agdes de categoria A, que tém direitos especiais.

Os membros do Conselho de Administragao e do Conselho Fiscal que detém participagdes néo efetuaram
movimentacdes no decorrer do periodo.

Os restantes membros do Conselho de Administracdo, do Conselho Fiscal e a Sociedade de Revisores Oficiais
de Contas néo detém ac¢des da Sociedade.

Os membros do Conselho de Administragdo que exercem fungdes em Sociedades detentoras de ac¢bes da
Sociedade s&o apresentados como segue:

Presidente: Luis Filipe Ferreira Vieira

= Presidente da Diregéo 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 Dire¢do do Sport Lisboa e Benfica
Vogal: Domingos Cunha Mota Soares de Oliveira

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

Vogal: José Eduardo Soares Moniz

= Vice-Presidente da Dire¢do do Sport Lisboa e Benfica

O Sport Lisboa e Benfica detém diretamente 9.200.000 a¢des e indiretamente 5.439.041 acdes através da
Sport Lisboa e Benfica, SGPS, SA. Para além dos direitos de voto imputados por via da deteng&o destas agoes,
sdo também imputaveis ao Sport Lisboa e Benfica os direitos de voto das 765.015 agdes detidas pelos
membros dos 6rgdos de administragao e de fiscalizacdo da Sociedade, totalizando no conjunto 6.204.056
acOes detidas de forma indireta.

7. Negdcios entre o Grupo e os seus Administradores

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

8. Acoes Proprias

A Sociedade néo detém quaisquer agdes proprias nem adquiriu ou alienou ag¢des durante o periodo.

9. Politicas de Gestao de Risco

As politicas de gestdo de risco implementadas pela Sociedade encontram-se descritas nas Notas as
Demonstragdes Financeiras Consolidadas e Individuais (Nota 26).
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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 PwC na qualidade de Revisor Oficial de Contas e
auditor externo do Grupo.

Lisboa, 29 de fevereiro de 2016

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

Rui Manuel Frazédo 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 informagao trimestral ndo auditada

7= BENFICA
/ SAD

mihares de euros

Rendimentos e ganhos operacionais:
Prestacéo de servicos
Outros rendimentos e ganhos operacionais ("

Gastos e perdas operacionais:
Fornecimentos e servigos externos
Gastos com pessoal
Depreciages/Amortizagdes @
Provisdes/Imparidades ©
Outros gastos e perdas operacionais 0

Resultados operacionais sem atletas '@ ®

AmortizagGes e perdas de imparidade de direitos de atetas
Rendimentos com fransagdes de direitos de atletas

Gastos com fransagdes de direitos de atietas

Resultados com atletas

Resultados operacionais

Rendimentos e ganhos financeiros
Gastos e perdas financeiros
Resultados relativos a investimentos em parfcipadas

Resultados antes de impostos

Imposto sobre o rendimento

Resultado liquido do periodo

Resultado por agéo basico/diluido (em euros)

) Excluindo transagges de direitos de atietas
@ Excluindo amortizagGes de direitos de atietas
© Excluindo imparidades de direitos de atietas

Para ser lido com as notas anexas as demonstragdes financeiras

Demonstragao Consolidada Condensada do Rendimento Integral

contém informagao trimestral n&o auditada

Resultado liquido do periodo

Itens que poderéo vir a ser reclassificados para resultados:
Variagé&o no justo valor dos derivados de cobertura de
fluxos de caixa (liquido de efeito fiscal)

Variagao por atualizagdo de impostos diferidos
Remensuragdes

Total rendimento integral do periodo

Afribuivel a:
Acionistas da empresa mée

Para ser lido com as notas anexas as demonstragdes financeiras

311215 311214 2° Trim 15/16 2° Trim 14/15
Notas 6 meses 6 meses 3 meses 3 meses

3 41437 38.424 20.970 19.620
4 23434 17.459 14.094 12.530
64.871 55.883 35.064 32.150
5 (17.505) (15.486) (9.452) (7.453)
6 (26.499) (29.521) (14.101) (15.043)
(7.003) (6.988) (3.818) (3.856)
33 (1.562) 33 (1.588)
(1.997) (740) (1.614) (411)
(52.971) (54.297) (28.952) (28.351)

11.900 1.586 6.112 3.799
7 (15.592) (15.127) (8.187) (7.876)
8 23.506 44563 1.598 23.401
8 (6.268) (3.900) (2.666) (2.743)
1.646 25.536 (9.255) 12.782

13.546 27.122 (3.143) 16.581

9 2.258 2.451 633 782
9 (11.079) (10.941) (5.066) (5.514)
10 4 (5.911) 2 60
4.729 12.721 (7.574) 11.909

(102) 454 (37) 520

4.627 13.175 (7.611) 12.429

0,20 0,57 (0,33) 0,54
milhares de euros

31.12.15 311214 2° Trim 15/16 2° Trim 14/15

6 meses 6 meses 3 meses 3 meses

4.627 13.175 (7.611) 12.429

404 (328) (123) (537)

. 747 747

- (478) (478)

5.031 13.116 (7.734) 12.161

5.031 13.116 (7.734) 12.161
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Demonstragao Individual Condensada dos Resultados por Naturezas

contém informagao trimestral ndo auditada

Rendimentos e ganhos operacionais:
Prestacéo de servicos
Outros rendimentos e ganhos operacionais ("

Gastos e perdas operacionais:
Fornecimentos e servigos externos
Gastos com pessoal
Depreciacdes/Amortizagdes ©
ProvisGes/imparidades ©
Outros gastos e perdas operacionais

Resultados operacionais sem atletas @@

Amortizagbes e perdas de imparidade de direitos de atletas
Rendimentos com fransagdes de direitos de afletas

Gastos com transagdes de direitos de atletas

Resultados com atletas

Resultados operacionais

Rendimentos e ganhos financeiros
Gastos e perdas financeiros
Resultados relativos a investimentos em partcipadas

Resultados antes de impostos

Imposto sobre o rendimento

Resultado liquido do periodo

Resultado por agdo basico/diluido (em euros)
 Excluindo transagges de direitos de atietas

@ Excluindo amortizagdes de direitos de afetas
® Excluindo imparidades de direitos de atietas

7= BENFICA
/ SAD

milhares de euros

311215 311214 2° Trim 15/16 2° Trim 14/15
Notas 6 meses 6 meses 3 meses 3 meses

3 33.873 31.245 17.031 16.136
4 23.232 15.596 14.006 10.763
57.105 46.841 31.037 26.899
5 (19.345) (16.287) (10.513) (8.102)
6 (23.888) (27.075) (12.915) (13.722)
(1.111) (916) (557) (467)
25 (1.355) 25 (878)
(968) (510) (674) (294)
(45.287) (46.143) (24.634) (23.463)

11.818 698 6.403 3.436
7 (15.592) (15.127) (8.187) (7.876)
8 23.506 44563 1.598 23.402
8 (6.268) (3.900) (2.665) (2.743)
1.646 25.536 (9.254) 12.783

13.464 26.234 (2.851) 16.219

9 2.116 2.189 569 672
9 (9.302) (9.283) (4.205) (4.720)
10 - (5.893) - -
6.278 13.247 (6.487) 12171

(143) 353 (78) 408

6.135 13.600 (6.565) 12.579

0,27 0,59 (0,29) 0,55

Para ser lido com as notas anexas as demonstragdes financeiras

Demonstragao Individual Condensada do Rendimento Integral

contém informac&o trimestral ndo auditada

Resultado liquido do periodo

Itens que poderéo vir a ser reclassificados para resultados:
Remensuragdes

Total rendimento integral do periodo

Afribuivel a:
Acionistas da empresa mée

Para ser lido com as notas anexas as demonstrages financeiras

mihares de euros

31.12.15 31.12.14 2° Trim 15/16 2° Trim 14/15
6 meses 6 meses 3 meses 3 meses
6.135 13.600 (6.565) 12.579
(478) - (478)
6.135 13.122 (6.565) 12.101
6.135 13.122 (6.565) 12.101
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Demonstragao Consolidada e Individual Condensada da Posigao Financeira em 31 de
dezembro e 30 de junho de 2015

milhares de euros

Consolidado Individual

Notas 31.12.15 30.06.15 31.12.15 30.06.15
ATIVO
Afivos tangiveis 1 168.398 166.630 20.881 20.517
Ativos intangiveis 12 117.679 104.667 114.855 99.433
Investmentos em empresas subsidiarias 13 - - 99.297 99.297
Investimentos em empresas associadas 28 24 5 5
Outros ativos financeiros 5.097 5.094 268 264
Propriedades de investimento 6.566 6.690 - -
Clientes 14 710 9.926 710 9.926
Empresas do grupo e partes relacionadas 15 46.978 46.638 43.898 42.823
Diferimentos 16 381 359 12.104 12.325
Impostos diferidos 347 347 347 347
Total do ativo nao corrente 346.184 340.375 292.365 284.937
Clientes 14 42.712 62.733 38.661 59.065
Empresas do grupo e partes relacionadas 15 2.064 1.674 1.314 924
Outros devedores 17 12.880 16.238 9.622 15.195
Diferimentos 16 3.999 2.448 4.444 2.595
Caixa e equivalentes de caixa 18 27.198 6.742 25.429 3.137
Total do ativo corrente 88.853 89.835 79.470 80.916
Total do ativo 435.037 430.210 371.835 365.853
CAPITAL PROPRIO
Capital social 115.000 115.000 115.000 115.000
Prémio de emissdo de agdes 122 122 122 122
Reservas de justo valor (2.076) (2.480) - -
Outras reservas 1.858 1.858 - -
Resultados acumulados (113.886) (120.997) (108.836) (123.464)
Resultado liquido do periodo 4.627 7.072 6.135 14.628
Total do capital proprio 19 5.645 575 12.421 6.286
PASSIVO
Provisdes 20 1.992 2.013 1.992 2.013
Responsabilidades por beneficios pos-emprego 1.748 1.653 1.748 1.653
Empréstmos obtidos 21 108.561 72.549 62.334 23.833
Derivados 22 10.453 10.965 - -
Fornecedores 23 5.858 6.562 5.858 6.562
Empresas do grupo e partes relacionadas 15 - - - 1.410
Outros credores 24 11.080 8.459 11.080 8.459
Diferimentos 16 1.789 1.799 459 612
Impostos diferidos 25 4.526 4.509 - -
Total do passivo nao corrente 146.007 108.509 83.471 44.542
Empréstimos obtidos 21 200.357 238.915 194.284 232.884
Fornecedores 23 31.868 27.39%4 31.250 24.242
Empresas do grupo e partes relacionadas 15 190 5 5.550 6.955
Outros credores 24 33.978 40.416 32.685 37.820
Diferimentos 16 16.992 14.396 12174 13.124
Total do passivo corrente 283.385 321.126 275.943 315.025
Total do passivo 429.392 429.635 359.414 359.567
Total do capital proprio e do passivo 435.037 430.210 371.835 365.853

Para ser lido com as notas anexas as demonstrages financeiras
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Demonstragao Consolidada e Individual Condensada das Alteragées no Capital Proprio para
o periodo de seis meses findo em 31 de dezembro de 2015 e para o exercicio findo em 30 de

junho de 2015

Em base consolidada

Saldos a 30 de junho de 2014
Variagdes no capital proprio
Variagéo no justo valor dos derivados de
cobertura de fluxos de caixa (liquido de
efeito fiscal)
Variagao por atualizagéo de impostos
diferidos
Remensuragdes
Realizagdo impostos diferidos
Transferéncia do resultado liquido
Resultado liquido do periodo
Saldos a 30 de junho de 2015

Variagdes no capital proprio
Variagao no justo valor dos derivados de
cobertura de fluxos de caixa (liquido de
efeito fiscal)
Realizagao impostos diferidos
Transferéncia do resultado liquido
Resultado liquido do periodo

Saldos a 31 de dezembro de 2015

Em base individual

Saldos a 30 de junho de 2014
Variagdes no capital proprio
Transferéncia do resultado liquido
Remensuragdes
Resultado liquido do periodo
Saldos a 30 de junho de 2015

Variagdes no capital proprio
Transferéncia do resultado liquido
Resultado liquido do periodo

Saldos a 31 de dezembro de 2015

Para ser lido com as notas anexas as demonstragdes financeiras

milhares de euros

Prémio de Reservas Resultado Total do
Capital emissédo de justo Outras  Resultados liquido do capital
Notas social de agdes valor reservas  acumulados periodo proprio
115.000 122 (2.935) 666 (135.419) 14.165 (8.401)
22 878 878
25 (423) 1.192 769
179 179
25 78 - 78
14.165 (14.165) -
- - - - - 7.072 7.072
115.000 122 (2.480) 1.858 (120.997) 7.072 575
22 404 404
25 39 - 39
7.072 (7.072) -
- - - - - 4.627 4.627
115.000 122 (2.076) 1.858 (113.886) 4.627 5.645

milhares de euros

Prémio de Resultado Total do

Capital emissdo  Resultados liquido do capital

social de agdes acumulados periodo préprio

115.000 122 (138.781) 15.138 (8.521)

- 15.138 (15.138) -

- 179 - 179

- - - 14.628 14.628

115.000 122 (123.464) 14.628 6.286

- 14.628 (14.628) -

- - - 6.135 6.135

115.000 122 (108.836) 6.135 12.421
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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 2015 e 2014

Consolidado Individual
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
Nota 6 meses 6 meses 6 meses 6 meses
Fluxos de caixa das atividades operacionais:
Recebimentos de clientes 74.029 53.308 46.822 42.210
Pagamentos a fornecedores (41.525) (31.799) (21.271) (25.404)
Pagamentos ao pessoal (25.649) (27.861) (22.623) (25.536)
Caixa gerados pelas operagoes 6.855 (6.352) 2.928 (8.730)
Pagamento/Recebimento do imposto sobre o rendimento 110 265 (35) 55
Outros recebimentos/pagamentos operacionais 15.910 13.413 16.042 13.438
Fluxo de caixa das atividades operacionais 22.875 7.326 18.935 4.763
Fluxos de caixa das atividades de investimento:
Recebimentos provenientes de:
Atvos intangiveis 90.434 65.529 90.434 65.345
Juros e proveitos similares - 16 - -
Investimentos financeiros - 17.768 - 17.768
90.434 83.313 90.434 83.113
Pagamentos respeitantes a:
Afvos tangiveis (4.839) (4.107) (652) (2.225)
Afivos intangiveis (76.080) (33.414) (75.208) (33.229)
Investimentos financeiros - (28.911) - (28.911)
(80.919) (66.432) (75.860) (64.365)
Fluxo de caixa das atividades de investimento 9.515 16.881 14.574 18.748

Fluxos de caixa das atividades de financiamento:
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 45.000 92.814 45.000 92.814

Empréstimos obtidos de partes relacionadas - - - 2

45.000 92.814 45.000 92.816

Pagamentos respeitantes a:

Juros e custos similares (9.406) (9.383) (7.601) (7.388)
Emprestimos obtidos (47.317) (101.013) (45.112) (97.708)
Empréstimos obfidos de partes relacionadas - - (3.000) -
Empréstimos concedidos a partes relacionadas - (248) (487) (3.239)
Amortizagdes de contrato de locagéo financeira (211) (538) (17) (41)

(56.934)  (111.182) (56.217) _ (108.376)

Fluxo de caixa das atividades de financiamento (11.934) (18.368) (11.217) (15.560)
Variagdo de caixa e seus equivalentes 20.456 5.839 22.292 7.951
Caixa e equivalentes no inicio do periodo 6.742 4.080 3.137 191
Caixa e equivalentes no fim do periodo 18 27.198 9.919 25429 8.142

Para ser lido com as notas anexas as demonstragdes financeiras

24



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 andnima desportiva sujeita
ao regime juridico especial previsto no Decreto-Lei n°. 67/97, de 3 de abril, com as alteragdes que lhe 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-mée de um conjunto de empresas, conforme indicado na presente nota como
Grupo Benfica SAD (“Grupo”).

De acordo com os seus estatutos, a Benfica SAD tem por objeto social a participagdo em competicdes
profissionais de futebol, a promocdo e organizagdo de espetdculos desportivos e o fomento ou
desenvolvimento de atividades 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 Lisboa 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;
o Formagao de jogadores de futebol;

e Exploragéo dos direitos de transmisséo televisiva em canal aberto e fechado;

o Gestdo 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 Atividade Capital detido

Benfica Estadio, SA  Infraestruturas desportivas 100%

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

A Benfica Estadio — Construgdo e Gestdo de Estadios, SA (“Benfica Estadio”) & uma sociedade andnima
constituida em 15 de outubro de 2001, tendo sido detida a 100% pelo Clube até dezembro de 2009 e sendo
atualmente detida pela Benfica SAD. A sociedade tem por objeto social a gestéo, construgao, organizacao,
planeamento e exploragdo econdmica de infraestruturas desportivas.

ABenfica TV, SA (“Benfica TV”) foi constituida no dia 4 de agosto de 2008, tendo como objeto social o exercicio
de todo o tipo de atividades de televiséo e de operador televisivo, especificamente vocacionados para 0s
adeptos do Sport Lisboa e Benfica e para assuntos do Clube, das suas atividades desportivas e do seu universo
empresarial. A sociedade foi constituida com o capital social de 1 milh&o de euros, representado por 200 mil
acoes, de valor nominal de 5 euros cada, sendo atualmente 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 objeto a prestagao de servigos de medicina e enfermagem, desportiva e convencional,
atividades de saude 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
efetivamente exercido pelo Clube.
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A Sport Lisboa e Benfica — Mediagao de Seguros, Lda (“Benfica Seguros”) foi constituida a 11 de setembro de
2008, tendo por objeto social a mediag¢do 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 2015 da Sport
Lisboa e Benfica — Futebol, SAD foram preparadas em conformidade com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro (IFRS) tal como adotadas pela Unido Europeia e considerando a Norma de Relato IAS 34 — “Relato
Financeiro Intercalar” a 1 de julho de 2015. Assim, estas demonstragdes financeiras consolidadas e individuais
condensadas néo incluem toda a informagéao requerida pelas IFRS pelo que devem ser lidas em conjunto com
as demonstragdes financeiras consolidadas e individuais relativas ao exercicio findo a 30 de junho de 2015,
sendo as politicas contabilisticas adotadas 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 consolidagdo 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 2015
conforme adotadas pela Uniéo Europeia.

Durante o periodo de seis meses findo em 31 de dezembro de 2015 ndo ocorreram alteragdes de politicas
contabilisticas, julgamentos ou estimativas relativos a periodos anteriores, nem se verificaram corregdes de
erros materiais.

Alteragoes e interpretagoes efetivas a 31 de dezembro de 2015

As alteragbes e interpretagdes a normas existentes identificadas abaixo, sdo de aplicagdo obrigatéria pelo
IASB, para os exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2015, que o Grupo adotou neste exercicio,
mas que ndo tiveram impacto relevante nas demonstragdes financeiras:

Descrigao Alteragdo Data efetiva

o I 1 de janeiro
Melhorias as normas 2011 - 2013 Clarificagdes de 2015

IFRIC 21 - Taxas’ (“Levies”) Nova interpretacdo — Contabilizagdo de passivos por taxas 1 32 J: gfgo

s I 1 de fevereiro
Melhorias as normas 2010 — 2012 Clarificagdes de 2015

IAS 19 — Planos de beneficios definidos Coptab|||zagao das confribuicdes de empregado ou outras 1 de fevereiro
entidades de 2015

Alteragoes efetivas em ou apés 1 de janeiro de 2016

Existem alteragOes e interpretagdes efetuadas a normas existentes, que apesar de ja estarem publicadas, a
sua aplicagao apenas € obrigatéria para exercicios anuais, que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2016,
que o Grupo decidiu ndo adotar antecipadamente neste exercicio, como segue:

Descrigao Alteragao Data efetiva
IAS 16 e IAS 38 — Métodos de calculo de  |Os métodos de depreciagdo /amortizagdo baseados no rédito, | 1 de janeiro
amortizagdo / depreciagio nao sao permitidos. de 2016

Plantas que apenas produzem ativos bioldgicos consumiveis,
sdo incluidas no &mbito da IAS 16 e sdo mensuradas pelo
modelo do custo ou pelo modelo da revalorizagéo.
Contabilizagdo da aquisigdo de um interesse numa operagao 1 de janeiro

IAS 16 e IAS 41 - Agricultura: Plantas que
produzem ativos biologicos consumiveis

1 de janeiro
de 2016

IFRS 11 - Acordos conjuntos

conjunta que é um negocio de 2016
IAS 1 — Apresentacéo das demonstragdes  [Revisdo das divulgagdes no &mbito do projeto do IASB 1 de janeiro
financeiras “Disclosure Initiative” de 2016
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Descrigao Alteragao Data efetiva
IAS 27 — Demonstragdes financeiras Opgdo fje mensurar pelq meto§o da equwalenqglpg rimonial, 1 de janeiro
nas DF’s separadas, os investmentos em subsidiarias,
separadas i ) i de 2016
empreendimentos conjuntos e associadas.
o T 1 de janeiro
Melh 2012 - 2014 larifi
elhorias as normas 20 0 Clarificagdes varias de 2016

Normas e alteragoes efetivas, em ou apés 1 de janeiro de 2016, ainda ndo endossadas pela Unido
Europeia

Descrigao Alteragao Data efetiva
Isencédo de consolidar aplicada as entidades de investimento,
Alteracdes IFRS 10, 12 e IAS 28: aplicagdo |extensivel a uma empresa-mée que nédo qualifica como 1 de janeiro
da isengdo de consolidar Enfidade de investimento mas € uma subsidiaria de uma de 2016

entidade de investimento.
Nova norma para o tratamento contabilistico de instrumentos 1 de janeiro
financeiros de 2018
Reconhecimento do rédito relacionado com a entrega de
IFRS 15 - Rédito de contratos com clientes  |afivos e prestagdo de servigos, pela aplicagdo o método das 5
etapas.

IFRS 9 - Instrumentos financeiros

1 de janeiro
de 2018

O Grupo néo ainda concluiu o0 apuramento de todos os impactos decorrentes da aplicagdo das normas supra,
pelo que optou por ndo as adotar antecipadamente. Contudo, ndo espera que estas venham a produzir efeitos
materialmente relevantes sobre a sua posigéo patrimonial e resultados.

Prestacao de servigos

A rubrica de prestacao de servicos é analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.15 311214 31.12.15 31.12.14
6 meses 6 meses 6 meses 6 meses
Prestacdo de servicos

Receitas de televisdo 16.141 16.490 16.122 16.565
Patrocinios e publicidade 9.679 9.244 9.587 9.098
Corporate 4,559 4.389 - -
Receitas de bilheteira 3.067 2.500 3.067 2.500
Cachets 2.951 - 2.951 -
Bilhetes de época 2.401 2.192 1.287 1.169
Rendas de espaco 1.200 1.072 - -
Quotizagbes 318 1.290 318 1.290
Outros 1.121 1.247 541 623
41.437 38.424 33.873 31.245

As receitas de televisdo estao relacionadas com o atual modelo de negdcio para a exploragéo dos direitos de
televisdo do Grupo Benfica, as quais incluem os contratos de distribuicdo da BTV, assim como as restantes
receitas provenientes da exploracdo do canal.

A rubrica de patrocinios e publicidade inclui os rendimentos provenientes dos diversos contratos de patrocinio
realizados pelo Grupo, sendo de destacar os contratos de main sponsor com a Emirates e de oficial sponsor
com a Central de Cervejas, o patrocinio técnico de equipamentos com a Adidas e o naming right do Caixa
Futebol Campus realizado com a Caixa Geral de Depositos.
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A rubrica de corporate refere-se ao rendimento proveniente dos camarotes e dos executive seats, 0s quais sdo
comercializados pela Benfica Estadio.

As receitas de bilheteira apresentam a seguinte desagregacao:

Consolidado e Individual

311215 311214
6 meses 6 meses
Receitas de bilheteira
Liga Nacional 2.034 1.554
Liga dos Campedes 1.033 729
Particulares - 217
3.067 2.500

As receitas de bilheteira incluem aos rendimentos gerados com os oito jogos realizados para a Liga NOS, que
compara com os sete jogos ocorridos no periodo homologo, e com os trés jogos da fase de grupos da Liga dos
Campedes, a semelhanga da época transata. De referir que 0 jogo da Eusébio Cup, disputado na pré-época,
foi realizado no México, razéo pela qual ndo ocorreram receitas de bilheteira com jogos particulares.

A rubrica de cachets refere-se os contratos realizados para a pré-época de 2015/2016, na qual o Benfica
realizou uma digressdo na América do Norte.

Os rendimentos com bilhetes de época dizem respeito aos Red Pass adquiridos pelos Sécios do Benfica, que
d&o acesso aos jogos do Benfica realizados em casa durante a temporada e que sdo comercializados pela
Benfica SAD e pela Benfica Estadio, dependendo da localizagdo do lugar no estadio.

Os rendimentos com as rendas de espaco estio relacionados com o contrato de utilizagdo dos pavilhdes e
com a exploracédo dos espagos na galeria comercial e no estadio.

A rubrica de quotizagdes diz respeito ao rendimento reconhecido pela Benfica SAD de parte das quotas
recebidas pelo Sport Lisboa e Benfica. A 15 de junho de 2015, a Assembleia Geral do Sport Lisboa e Benfica
aprovou o or¢camento do Clube para a época 2015/2016, o qual j& ndo prevé qualquer transferéncia deste tipo
de verbas para a Benfica SAD com efeitos a 1 de julho de 2015. Desta forma, o valor reconhecido no presente
periodo corresponde a 25% do valor liquido da quotizago recebida até 30 de junho de 2015 referente a meses
subsequentes.

Outros rendimentos e ganhos operacionais

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

Consolidado Individual
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
6 meses 6 meses 6 meses 6 meses
Outros rendimentos e ganhos operacionais

Prémios da UEFA 20.526 13.022 20.526 13.022
Indemnizagdes de seguros 772 1.140 772 1.140
Royalties 675 675 675 675
Assisténcia técnica 526 546 356 337
Outros rendimentos operacionais 935 2.076 903 422
23.434 17.459 23.232 15.596

A rubrica de prémios da UEFA engloba os prémios de participagéo, de performance e o market-pool referentes
a Liga dos Campedes.
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Os rendimentos provenientes de indemnizagdes de seguros estdo essencialmente relacionados com lesdes
prolongadas de atletas profissionais.

A rubrica de royalties refere-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 relacionadas.

Fornecimentos e servigos externos

A rubrica de fornecimentos e servigos externos € analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
6 meses 6 meses 6 meses 6 meses
Fornecimentos e servicos externos

Deslocagdes e estadas 3.072 1.797 2.448 1.368
Trabalhos especializados 2915 2.396 2.917 1.707
Honorarios 1.287 1.121 881 770
Subcontratos 1.145 542 525 -
Publicidade e propaganda 973 196 442 150
Servicos de catering/softdrink 806 959 - -
Conservacdo e reparagao 801 1.228 175 126
Eletricidade 770 681 558 491
Equipamento desportvo 729 715 729 715
Vigilancia e seguranca 722 636 682 601
Licenga marca Benfica 602 575 - -
Rendas e alugueres 590 435 1.201 1.129
Cedéncia direitos de imagem 218 1.270 218 1.270
Contrato mandato Benfica TV - - 6.499 5.723
Outros fornecimentos e servicos 2.875 2.935 2.070 2.237

17.505 15.486 19.345 16.287

Os valores registados na rubrica de deslocagfes e estadas referem-se essencialmente aos gastos incorridos
com a equipa principal de futebol e com as viagens das comitivas nas deslocagdes aos jogos no estrangeiro.
De referir que os gastos do presente periodo estao influenciados pela digress&o a América do Norte no decorrer
de pré-época e pela deslocacéo a Astana, no Cazaquistéo, para a Liga dos Campedes.

A rubrica de trabalhos especializados inclui diversos fornecimentos, sendo de destacar os servigos prestados
por terceiros diretamente relacionados com a atividade de organizagéo de jogos, 0s gastos com a manutengéo
do Caixa Futebol Campus, os servicos de consultoria, auditoria e prospecao futebolistica, os gastos com os
camarotes utilizados pelos patrocinadores da Benfica SAD e os redébitos efetuados entre empresas do Grupo
Sport Lishoa e Benfica referentes a servigos comuns. De referir que os gastos com os referidos camarotes e
os redébitos efetuados entre empresas do Grupo Benfica SAD estdo anulados nas contas consolidadas.

O saldo da rubrica de honorarios diz respeito aos encargos suportados com os servigos prestados em regime
de avenga.

Os gastos associados a subcontratos referem-se a servigos de terceiros relacionados com limpeza, vigilancia,
manutengao de relvado, gestdo técnica e outras manutengdes, excluindo os gastos diretamente associados a
organizagao dos jogos.

A rubrica de publicidade e propaganda inclui os gastos associados a gestdo da marca Benfica e a realizagéo
de campanhas publicitarias, designadamente para a promogéo da BTV, dos Red Pass e do empréstimo
obrigacionista “Benfica SAD 2015-2018".

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

29



m==> BENFICA
! SAD

A rubrica de conservagao e reparagao inclui encargos com a manutencao das diversas infraestruturas detidas
pelo Grupo, com principal destaque para o estadio e equipamentos adjacentes.

Os gastos com a eletricidade dizem respeito aos consumos nas principais infraestruturas do Grupo,
designadamente o Estadio do Sport Lisboa e Benfica e o Caixa Futebol Campus.

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

A rubrica de vigilancia e seguranca engloba essencialmente os gastos associados com stewards e policiamento
no &mbito da organizagéo de jogos.

A rubrica de licenga marca Benfica inclui o valor pago pela Benfica Estadio e pela Benfica TV ao Sport Lisboa
e Benfica pela utilizacdo da marca Benfica. Estes contratos tém periodos de 20 e 10 anos, respetivamente, e
terminam a 30 de junho de 2027 e a 15 de outubro de 2018.

O saldo registado na rubrica de rendas e alugueres engloba principalmente os gastos com a gestéo da frota
de veiculos e o valor referente a cedéncia por parte do Clube do direito de superficie dos terrenos onde esta
edificado o Caixa Futebol Campus no Seixal. 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 cedéncias de direitos de imagem diz respeito a contratos efetuados com empresas que detém
acordos com atletas para exploragdo da sua imagem.

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

Gastos com pessoal

A rubrica de gastos com pessoal é analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
6 meses 6 meses 6 meses 6 meses
Gastos com pessoal
Remuneragdes dos orgéos sociais
Remuneragdes fixas 222 222 222 222
Remuneragdes do pessoal
Remuneragdes fixas 19.855 20.697 17.866 18.850
Remuneragdes variaveis 2.910 3.042 2.803 2.967
Indemnizagdes 35 1.976 30 1.976
Beneficios pos-emprego 95 100 95 100
Encargos sobre remuneracdes 1.811 2127 1.359 1.693
Seguros de acidentes de trabalho 1.245 938 1.227 920
Outros gastos com pessoal 326 419 286 347
26.499 29.521 23.888 27.075
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No decorrer do 1° semestre de 2015/2016, as remuneragdes atribuidas aos membros dos 6rgdos sociais da
Benfica SAD ascenderam a um valor global de 222 milhares de euros, & semelhanga do periodo homélogo,
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 remunerago pelo facto de serem drgaos 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 a totalidade das remuneragdes foram assumidas diretamente pela Benfica SAD,
apesar de parte do valor das mesmas ser redebitado a outras sociedades em relacéo de dominio ou de grupo.

As remuneracgdes atribuidas aos titulares do érgdo de administragdo néo estdo dependentes dos resultados
da Benfica SAD ou da evolugéo da cotagao das acdes, nem a mesma dispde de qualquer sistema de incentivos
através de atribuigédo de acoes.

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

No periodo em analise, a Benfica SAD ndo procedeu ao pagamento de quaisquer indemnizagdes a
administradores referente a cessacdo de fungdes, nem esta previsto qualquer pagamento em caso de
cessagao das fungdes durante o mandato.

As remuneragdes fixas referentes ao pessoal dizem respeito aos salarios de atletas, equipa técnica, pessoal
de apoio técnico e administrativos.

A rubrica de remuneragdes variaveis do pessoal engloba essencialmente contrapartidas face a objetivos 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
objetivos distribuidos pelo plantel principal e pela estrutura do futebol profissional.

As indemnizagbes referem-se as compensagdes pecuniérias de natureza global estabelecidas com os atletas
que rescindiram o contrato de trabalho desportivo com a Benfica SAD no decorrer do periodo.

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

O numero médio de trabalhadores detalha-se como segue:

31.12.15 31.12.14

6 meses 6 meses
Orgaos sociais 2 2
Afetas 109 95
Técnicos 16 16
Pessoal de apoio técnico 9 10
Administrativos 239 219
375 342
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O nimero médio de trabalhadores administrativos no periodo de seis meses findo a 31 de dezembro de 2015
inclui 107 colaboradores da Benfica Estadio (31/12/2014: 91 trabalhadores) e 74 colaboradores da Benfica TV
(31/12/2014: 74 trabalhadores).

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

31.12.15 31.12.14
6 meses 6 meses
Amortizagdes e perdas de imparidade de direitos de ateltas
Amortizagdes de direitos de afietas 15.592 15.127
15.592 15.127

As amortizagdes de direitos de atletas compreendem o reconhecimento dos gastos incorridos com a aquisigao
dos direitos dos jogadores profissionais de futebol que s&o capitalizados. O gasto de aquisi¢do inclui as
importancias despendidas a favor das entidades transmitentes e/ou das entidades responsaveis pela formagéo
desportiva dos atletas, os encargos com servicos de intermediarios, 0s encargos com direitos de imagem de
atletas (quando n&o esta dependente do cumprimento do contrato de trabalho desportivo) e os prémios de
assinatura dos atletas, assim como os efeitos da atualizago financeira, tendo em consideragao os planos de
pagamento estipulados.

Rendimentos com transagoes de direitos de atletas e Gastos com transagoes de direitos de
atletas

As rubricas de rendimentos com transacfes de direitos de atletas e de gastos com transagbes de direitos de
atletas s&o analisadas como segue:

Consolidado e Individual

31.12.15 31.12.14
6 meses 6 meses
Rendimentos com transagdes de direitos de aetas
Alienacdes de direitos de afletas 21.245 41.567
Cedéncia de direitos Benfica Stars Fund - 1.325
Outros rendimentos e ganhos 2.261 1.671
23.506 44.563
Gastos com transagdes de direitos de atietas
Gastos associados a alienagdes de direitos de atetas (2.450) (3.078)
Abates de direitos de atletas (1.976) (396)
Alienagdes de direitos de afletas (619) (195)
Outros gastos e perdas (1.223) (231)
(6.268) (3.900)

Os ganhos e perdas com alienagdes de direitos de atletas encontram-se deduzidos: i) do valor liquido
contabilistico do direito do atleta a data da alienagéo; ii) de compromissos com terceiros; iii) de gastos com
servicos de intermediagéo e, iv) do efeito da atualizagéo financeira, tendo em consideragéo os planos de
recebimento e pagamento estipulados.
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Esses ganhos e perdas encontram-se refletidas nas seguintes rubricas:

Consolidado e Individual

31.12.15 31.12.14

6 meses 6 meses
Ganhos com alienagdes de direitos de atletas 21.245 41.567
Gastos associados a alienagdes de direitos de atetas (2.450) (3.078)
Perdas com alienagdes de direitos de atietas (619) (195)
18.176 38.294

As principais alienagdes ocorridas nos periodos de seis meses findos a 31 de dezembro de 2015 e 2014
encontram-se detalhadas na nota 12.

No periodo transato, os rendimentos com cedéncias de direitos ao Benfica Stars Fund correspondiam ao
reconhecimento linear dos rendimentos gerados com as operagdes economicas entre a Benfica SAD e o Fundo
(em fungao do periodo de trabalho desportivo que os atletas mantinham com a Benfica SAD) referentes aos
trés meses de atividade do Benfica Stars Fund, que entrou em processo de liquidagdo a 30 de setembro de
2014, acrescido do reconhecimento do valor remanescente do atleta Oscar Cardozo, cujos direitos desportivos
foram cedidos definitivamente.

Os outros rendimentos e ganhos com transagdes de direitos de atletas incluem os rendimentos provenientes
do Mecanismo do Fundo de Solidariedade da FIFA relativamente a atletas que foram formados no Benfica,
designadamente no caso da transferéncia do atleta Di Maria do Manchester United para o Paris Saint Germain,
os rendimentos obtidos com as cedéncias temporarias de atletas, nomeadamente os empréstimos dos atletas
Derley, Diego Lopes, Margal, entre outros, e os ganhos obtidos com os direitos econémicos detidos sobre o
atleta Deyverson, que foi transferido do Belenenses para o Levante.

A rubrica de abates de direitos de atletas corresponde ao valor liquido contabilistico dos atletas que chegaram
a acordo de rescisdo com a Benfica SAD.

Os outros gastos e perdas com transacdes de direitos de atletas incluem os encargos incorridos com os
empréstimos de atletas obtidos junto de outros clubes e os valores assumidos pela Benfica SAD referentes ao
Mecanismo do Fundo de Solidariedade da FIFA.

Rendimento e ganhos financeiros e Gastos e perdas financeiros

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

Consolidado Individual
31.12.15 31.12.14 311215 31.12.14
6 meses 6 meses 6 meses 6 meses
Rendimentos e ganhos financeiros
Juros obtidos 1.099 1.285 957 1.023
Alualizagao de dividas 1.159 1.166 1.159 1.166
2.258 2.451 2.116 2.189
Gastos e perdas financeiros
Juros suportados (9.499) (9.493) (7.863) (7.906)
Servicos bancarios (808) (498) (667) (427)
Alualizagao de dividas (772) (950) (772) (950)
(11.079) (10.941) (9.302) (9.283)
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Os rendimentos com juros obtidos referem-se aos contratos de financiamento celebrados entre a Benfica SAD
e a Benfica SGPS e entre a Benfica Estadio e o Clube, assim como a remuneragao 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, os quais séo
anulados em base consolidada.

Os saldos das rubricas de atualizagdes de dividas dizem respeito & reversdo dos descontos das dividas a
receber € a pagar que se encontram registadas ao custo amortizado, essencialmente relacionados com a
alienagao e aquisigéo de direitos de atletas.

Resultados relativos a investimentos em participadas

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

Consolidado Individual
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
6 meses 6 meses 6 meses 6 meses
Resultados relativos a investimentos em parficipadas
Ganhos em empresas parficipadas 4 - - -
Perdas em empresas participadas - (5.911) - (5.893)
4 (5.911) - (5.893)

As perdas em empresas participadas no periodo transato correspondeu essencialmente ao impacto da
liquidag&o do Benfica Stars Fund, que ascendeu a 5.893 milhares de euros.

Ativos tangiveis
A movimentag&o da rubrica de ativos tangiveis em base consolidada é como segue:

Transferéncias
Saldo a abates e Saldo a
30.06.15 Aumentos Alienagbes regularizagbes 31.12.15

Ativo bruto

Terrenos e recursos naturais 35.778 - - - 35.778
Edificios e outras construcdes 180.061 115 - 467 180.643
Equipamento basico 20.393 449 - - 20.842
Equipamento de transporte 1.489 - - - 1.489
Ferramentas e utensilios 456 6 - 406 868
Equipamento administrativo 18.365 97 - - 18.462
Outros ativos tangiveis 512 19 9) (406) 116
Ativos tangiveis em curso 3.701 4975 - (467) 8.209

260.755 5.661 (9) - 266.407
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Transferéncias

Saldo a abates e Saldo a
30.06.15 Reforgos Alienagbes regularizagoes 31.12.15
Depreciagdes acumuladas

Edificios e outras construcdes 64.559 2.540 - - 67.099
Equipamento basico 14.451 660 - - 15.111
Equipamento de transporte 1.261 73 - - 1.334
Ferramentas e utensflios 362 21 - 349 732
Equipamento administrativo 13.073 584 - - 13.657
Oufros afivos tangiveis 419 9 (3) (349) 76
94.125 3.887 (3) - 98.009
Valor liquido 166.630 168.398

Os principais bens que compdem o ativo tangivel consolidado sao o Estadio do Sport Lisboa e Benfica, o Caixa
Futebol Campus e 0 Museu Benfica Cosme Dami&o, assim como todo 0 equipamento inerente aos mesmos,
e as instalagbes e equipamento tecnoldgico que permitem ao canal de televisédo BTV desenvolver a sua
atividade.

As adicdes do periodo na rubrica de ativos tangiveis em curso dizem essencialmente respeito a aquisi¢do do
novo datacenter, cujos investimentos com a sua instalagéo ja se tinham iniciado no exercicio transato, e a
diversos melhoramentos em instalagdes e infraestruturas do Estadio do Sport Lisboa e Benfica.

No exercicio anterior, a movimentag&o da rubrica de ativos tangiveis em base consolidada foi como segue:

Transferéncias
Saldo a abates e Saldo a
30.06.14 Aumentos Alienagbes regularizagoes 30.06.15

Ativo bruto

Terrenos e recursos naturais 35.778 - - - 35.778
Edificios e outras construgdes 172.774 472 - 6.815 180.061
Equipamento basico 18.177 100 (15) 2131 20.393
Equipamento de tfransporte 1.472 233 (216) - 1.489
Ferramentas e utensilios 373 - - 83 456
Equipamento administrativo 17.159 699 (53) 560 18.365
Outros afivos tangiveis 512 - - - 512
Afivos tangiveis em curso 4.481 8.839 - (9.619) 3.701

250.726 10.343 (284) (30) 260.755
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Transferéncias

Saldo a abates e Saldo a
30.06.14 Reforgos Alienagbes regularizagoes 30.06.15
Depreciagdes acumuladas

Edificios e outras construcdes 59.609 4.950 - - 64.559
Equipamento basico 12.905 1.559 (13) - 14.451
Equipamento de transporte 1.320 157 (216) - 1.261
Ferramentas e utensflios 348 14 - - 362
Equipamento administrativo 11.752 1.373 (52) - 13.073
Oufros afivos tangiveis 376 43 - - 419
86.310 8.096 (281) - 94.125
Valor liquido 164.416 166.630

A movimentago da rubrica de ativos tangiveis em base individual € como segue:

Transferéncias
Saldo a abates e Saldo a
30.06.15 Aumentos Alienagbes regularizagoes 31.12.15

Ativo bruto
Edificios e outras construcdes 25.521 15 - - 25.536
Equipamento basico 2.550 25 - - 2.575
Equipamento de transporte 1.247 - - - 1.247
Ferramentas e utensilios 133 4 - - 137
Equipamento administrativo 3.481 46 - - 3.527
Outros ativos tangiveis 24 - - - 24
Ativos tangiveis em curso 1.064 1.185 - - 2.249
34.020 1.275 - - 35.295
Transferéncias
Saldo a abates e Saldo a
30.06.15 Reforgo Alienagbes regularizagbes 31.12.15
Depreciagdes acumuladas
Edificios e outras construgdes 8.775 597 - - 9.372
Equipamento basico 1.503 85 - - 1.588
Equipamento de transporte 1.022 69 - - 1.091
Ferramentas e utensilios 127 2 - - 129
Equipamento administrativo 2.055 157 - - 2.212
Outros ativos tangiveis 21 1 - - 22
13.503 911 - - 14.414
Valor liquido 20.517 20.881

A rubrica de edificios e outras construgdes inclui essencialmente os custos incorridos com a construgéo 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
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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 movimentagdo da rubrica de ativos tangiveis em base individual foi como segue:

Transferéncias
Saldo a abates e Saldo a
30.06.14 Aumentos Alienagbes regularizagbes 30.06.15

Ativo bruto
Edificios e outras construgdes 20.144 24 - 5.353 25.521
Equipamento basico 1.519 - (15) 1.046 2.550
Equipamento de transporte 1.014 233 - - 1.247
Ferramentas e utensilios 133 - - - 133
Equipamento administrativo 3.175 269 - 37 3.481
Outros ativos tangiveis 24 - - - 24
Ativos tangiveis em curso 4438 3.062 - (6.436) 1.064
30.447 3.588 (15) - 34.020
Transferéncias
Saldo a abates e Saldo a
30.06.14 Reforgo Alienagbes regularizagbes 30.06.15
Depreciagdes acumuladas
Edificios e outras construcdes 7.658 1.117 - - 8.775
Equipamento basico 1.380 134 (11) - 1.503
Equipamento de transporte 889 133 - - 1.022
Ferramentas e utensflios 124 3 - - 127
Equipamento administrativo 1.773 282 - - 2.055
Oufros afivos tangiveis 20 1 - - 21
11.844 1.670 (11) - 13.503
Valor liquido 18.603 20.517
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Ativos intangiveis

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

31.12.15
Amortizagdes
Ativo e imparidades Valor
bruto acumuladas liquido
Ativos intangivies - atletas
Plantel de futebol 177.473 73.273 104.200
177.473 73.273 104.200
Afvos intangiveis - outros
Direito de utlizagdo da marca 15.962 5.936 10.026
Direitos de TV 15.329 12.627 2.702
Produgéo prépria de contelidos 2.957 2.957 -
Direitos de TV - adiantamentos 230 230 -
Ativos infangiveis em curso 751 - 751
35.229 21.750 13.479
212.702 95.023 117.679
30.06.15
Amortizagdes
Ativo e imparidades Valor
bruto acumuladas liquido
Ativos intangivies - atletas
Plantel de futebol 158.805 70.089 88.716
158.805 70.089 88.716
Afvos intangiveis - outros
Direito de utlizagdo da marca 15.962 5.736 10.226
Direitos de TV 15.069 9.835 5.234
Produgéo prépria de contelidos 2.957 2.957 -
Direitos de TV - adiantamentos 197 197 -
Ativos infangiveis em curso 491 - 491
34.676 18.725 15.951
193.481 88.814 104.667

A rubrica plantel de futebol engloba os atletas sobre os quais a Benfica SAD detém os respetivos direitos de
inscricao desportiva.

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

A rubrica de direitos de TV refere-se a um conjunto de direitos para a transmissao de jogos e de contetdos
televisivos, que foram adquiridos pela Benfica TV.
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A movimentagao da rubrica de ativos intangiveis em base consolidada € como segue:

Saldo a Saldo a
30.06.15 Aumentos Alienagodes Abates Transferéncias Regularizagdes 31.12.15
Afivo bruto
Plantel de futebol 158.805 35177 (11.804) (4.499) (6) (200) 177473
Direito de utllizagdo da marca 15.962 - - - - - 15.962
Direitos de TV 15.069 260 - - - - 15.329
Produgéo prépria de contetidos 2.957 - - - - - 2.957
Direitos de TV - adiantamentos 197 - - - - 33 230
Afvos intangiveis em curso 491 260 - - - - 751
193.481 35.697 (11.804) (4.499) (6) (167) 212.702
Perdas/
Saldo a Transferéncias reversoes Saldo a
30.06.15 Reforgos Alienagdes Abates e regularizagdes  imparidade 31.12.15
Amortizagdes acumuladas
Plantel de futebol 70.089 15.592 (9.882) (2.523) (3) - 73.273
Direito de utllizagdo da marca 5.736 200 - - - - 5.936
Direitos de TV 9.835 2.792 - - - - 12.627
Produgéo prépria de contetidos 2.957 - - - - - 2.957
Direitos de TV - adiantamentos 197 - - - 33 - 230
88.814 18.584 (9.882) (2.523) 30 - 95.023
Valor liquido 104.667 117.679
Saldo a Saldo a
30.06.14 Aumentos Alienagbdes Abates Transferéncias Regularizagdes 30.06.15
Afivo bruto
Plantel de futebol 175.011 49.565 (50.030) (15.183) 138 (696) 158.805
Direito de utlizagdo da marca 15.962 - - - - - 15.962
Direitos de TV 9.652 5.179 781 (543) 15.069
Produgéo prépria de contetidos 2.505 - - 452 - 2.957
Direitos de TV - adiantamentos 1.387 - - - (1.233) 43 197
Afvos intangiveis em curso 261 230 - - - - 491
204.778 54.974 (50.030) (15.183) 138 (1.196) 193.481
Perdas/
Saldo a Transferéncias reversoes Saldo a
30.06.14 Reforgos Alienagoes Abates eregularizagbes  imparidade 30.06.15
Amortzagdes acumuladas
Plantel de futebol 81.446 30.423 (26.993) (14.787) 15 (15) 70.089
Direito de utllizagdo da marca 5.337 399 - - - - 5.736
Direitos de TV 6.014 4.285 - - (464) - 9.835
Produgéo prépria de contetidos 2.505 452 - - - - 2.957
Direitos de TV - adiantamentos - - - - - 197 197
95.302 35.559 (26.993) (14.787) (449) 182 88.814
109.476 104.667

Na rubrica no ativo intangivel referente ao plantel de futebol, os aumentos dizem respeito essencialmente as
aquisicdes de direitos de atletas, os quais incluem as importéncias despendidas a favor das entidades
transmitentes e/ou das entidades responsaveis pela formagéo desportiva dos atletas, os encargos com
servicos de intermediarios, os encargos com direitos de imagem dos atletas (quando n&o esta dependente do
cumprimento do contrato de trabalho desportivo) e os prémios de assinatura dos atletas, assim como os efeitos
da atualizacéo financeira, tendo em consideragéo os planos de pagamento estipulados. Esta rubrica inclui
ainda os encargos associados as renovagdes de contratos de trabalho desportivo dos atletas que ja& eram
detidos pela Benfica SAD.
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Os aumentos do plantel de futebol no periodo de seis meses findo a 31 de dezembro de 2015 resultaram,
principalmente, da:

Aquisi¢éo dos direitos de inscrigdo desportiva e de 50% dos direitos econdmicos do atleta Raul Jimenez,
num investimento total de 9.836 milhares de euros, que engloba a aquisi¢do dos referidos direitos, os
encargos com servicos de intermediagdo, o prémio de assinatura do atleta, os encargos com o
Mecanismo do Fundo de Solidariedade e o efeito da atualizagéo financeira tendo em consideragdo os
planos de pagamento estipulados;

Aquisi¢do de 50% dos direitos econdmicos do atleta Pizzi num investimento total de 7.260 milhares de
euros, que engloba a aquisicdo dos referidos direitos e o efeito da atualizagdo financeira tendo em
consideragéo os planos de pagamento estipulados, passando a Benfica SAD a deter a totalidade dos
direitos econémicos do atleta;

Aquisicéo dos direitos de inscricdo desportiva (com efeito a 1 de julho de 2016) e econdmicos do atleta
Franco Cervi, num investimento total de 5.592 milhares de euros, que engloba a aquisi¢éo dos referidos
direitos, os encargos com servigos de intermediacdo, o prémio de assinatura do atleta e o efeito da
atualizac&o financeira tendo em consideracédo os planos de pagamento estipulados.

Os aumentos do plantel de futebol no exercicio findo a 30 de junho de 2015 resultaram, principalmente, da:

Aquisicao dos direitos de inscricdo desportiva e econdmicos do atleta Samaris, num investimento total de
9.078 milhares de euros, que engloba a aquisicdo dos referidos direitos, 0s encargos com servigos de
intermediacdo e o efeito da atualizagdo financeira tendo em consideragéo os planos de pagamento
estipulados;

Aquisigao dos direitos de inscri¢do desportiva e economicos do atleta Cristante, num investimento total
de 5.230 milhares de euros, que engloba a aquisicdo dos referidos direitos, os encargos com servigos de
intermediagdo e o efeito da atualizacdo financeira tendo em consideragdo os planos de pagamento
estipulados;

Aquisi¢ao dos direitos de inscri¢do desportiva e econdmicos do atleta Talisca, num investimento total de
4.750 milhares de euros, que engloba a aquisicao dos referidos direitos e os encargos com servigos de
intermediacao;

Aquisigao dos direitos de inscrigdo desportiva e econémicos do atleta Carcela, num investimento total de
3.411 milhares de euros, que engloba a aquisigao dos referidos direitos, 0s encargos com servicos de
intermediacdo e o efeito da atualizacdo financeira tendo em consideragéo os planos de pagamento
estipulados;

Aquisi¢ao dos direitos de inscrigdo desportiva e economicos do atleta Derley, num investimento total de
3.021 milhares de euros, que engloba a aquisi¢éo dos referidos direitos, os encargos com servigos de
intermediagdo e o efeito da atualizacdo financeira tendo em consideragédo os planos de pagamento
estipulados;

Aquisigéo dos direitos de inscrigdo desportiva € econdmicos do atleta Taarabt, num investimento total de
2.925 milhares de euros, que engloba os encargos com servigos de intermediacdo e o efeito da
atualizagéo financeira tendo em considerag&o os planos de pagamento estipulados;

Aquisigao dos direitos de inscrigao desportiva (a titulo temporario) e de 40% dos direitos econémicos do
atleta Jonathan Rodriguez, num investimento total de 2.675 milhares de euros, que engloba a aquisigéo
dos referidos direitos e o prémio de assinatura pago ao atleta;

Aquisi¢do dos direitos de inscri¢do desportiva e econdmicos do atleta Jonas, num investimento total de
1.300 milhares de euros, que engloba os encargos com servicos de intermediagéo;

Aquisicéo dos direitos de inscri¢do desportiva e econdmicos do atleta Eliseu ao Malaga, num investimento
total de 1.224 milhares de euros, que engloba a aquisicdo dos referidos direitos € os encargos com
servicos de intermediagéo;
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Aquisicao dos direitos de inscrigdo desportiva e econdmicos do atleta Mukhtar, num investimento total de
1.106 milhares de euros, que engloba a aquisi¢do dos referidos direitos, os encargos com servigos de
intermediagao e o prémio de assinatura pago ao atleta;

Aquisicao dos direitos de inscrigdo desportiva e econdmicos do atleta Julio César, num investimento total
de 1.054 milhares de euros, que engloba os encargos com servigos de intermediagdo e o prémio de
assinatura pago ao atleta.

As alineac6es no periodo de seis meses findo a 31 de dezembro de 2015, que geraram ganhos e perdas no
montante liquido de 18.176 milhares de euros (conforme referido na nota 8), resultaram, essencialmente, da:

Alienagédo dos direitos de inscricdo do atleta lvan Cavaleiro ao AS Monaco, pelo montante de 15.184
milhares de euros, que gerou um ganho de 13.684 milhares de euros, ap6s deducdo de gastos com
servicos de intermediac&o, no montante global de 1.500 milhares de euros;

Alienacgéo dos direitos de inscri¢do do atleta Lima ao Al Ahly Dubai, pelo montante de 7 milhGes de euros,
que gerou um ganho de 5.208 milhares de euros, ap6s dedugdo: (i) de gastos com servigos de
intermediacao e (ii) do valor liquido contabilistico do direito do atleta a data de alineagdo, no montante
global de 1.792 milhares de euros;

As alineac6es no periodo de seis meses findo a 31 de dezembro de 2014, que geraram ganhos e perdas no
montante liquido de 38.294 milhares de euros (conforme referido na nota 8), resultaram, essencialmente, da:

Alienagao dos direitos de inscricao do atleta Enzo Perez ao Valéncia, pelo montante de 25 milhdes de
euros, que gerou um ganho de 18.783 milhares de euros, apds dedugdo: (i) de compromissos com
terceiros; (i) de gastos com servigos de intermediagao; (iii) do efeito da atualizacdo financeira tendo em
consideragéo 0s planos de recebimento e pagamento estipulados e (iv) do valor liquido contabilistico do
direito do atleta a data de alineag&o, no montante global de 6.217 milhares de euros;

Alienagao dos direitos de inscri¢éo do atleta Oblak ao Atlético de Madrid, pelo montante de 16 milhdes
de euros, que gerou um ganho de 9.456 milhares de euros, apds dedugao: (i) de compromissos com
terceiros e (ii) do valor liquido contabilistico do direito do atleta a data de alineag&o, no montante global
de 6.544 milhares de euros;

Alienacéo dos direitos de inscrigéo do atleta Markovic ao Liverpool, pelo montante de 25 milhdes de euros,
que gerou um ganho de 6,8 milhdes de euros, ap6s dedugéo: (i) de compromissos com terceiros; (i) de
gastos com servigos de intermediacéo e (iii) do valor liquido contabilistico do direito do atleta & data de
alineagdo, no montante global de 18,2 milhGes de euros;

Alienacéo dos direitos de inscricdo do atleta Cardozo ao Trabzonspor, pelo montante de 5 milhdes de
euros, que gerou um ganho de 2.074 milhares de euros, ap6s dedugéo: (i) de compromissos com
terceiros; (ii) de gastos com servigos de intermediagéo e (iii) do valor liquido contabilistico do direito do
atleta a data de alineagao, no montante global de 2.926 milhares de euros.

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

Os valores liquidos contabilisticos do plantel de futebol & data de 31 de dezembro de 2015 e 2014 agrupam-
Se Como segue:

31.12.15 30.06.15
Valor liquido contabilistico N°de Valor liquido N°de Valor liquido
individual por atleta atletas acumulado atletas acumulado
Superior a 2.000 18 80.043 16 60.525
Entre 1.000 e 2.000 9 13.671 10 14.621
Inferior a 1.000 43 10.486 45 13.570
70 104.200 7 88.716
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A 31 de dezembro de 2015, os direitos econémicos mais significativos dos jogadores do plantel de futebol
detidos pela Benfica SAD, tendo em consideracdo a data de término do contrato de trabalho desportivo em
vigor, sdo como segue:

e Atotalidade dos direitos econdmicos dos atletas Eliseu e Julio César, com contrato de trabalho desportivo
em vigor até 30 de junho de 2016;

e Atotalidade dos direitos econdmicos dos atletas Luisdo e Salvio e 40% dos direitos econémicos do atleta
Jonathan Rodriguez, com contrato de trabalho desportivo em vigor até 30 de junho de 2017;

o Atotalidade dos direitos econdmicos dos atletas Derley, Djuricic, Fejsa, Jonas e Lisandro Lopez, 70%
dos direitos econdmicos do atleta Nélson Oliveira e 50% dos direitos econdmicos dos atletas Farifia e Ola
John, com contrato de trabalho desportivo em vigor até 30 de junho de 2018;

e Atotalidade dos direitos econdmicos dos atletas Carcela, Cristante, Gaitan, Pizzi, Samaris e Talisca, 75%
dos direitos econdémicos do atleta André Almeida e 50% dos direitos econdmicos do atleta César, com
contrato de trabalho desportivo em vigor até 30 de junho de 2019;

e A totalidade dos direitos econdmicos dos atletas Mukhtar, Taarabt e Victor Andrade e 50% dos direitos
econdmicos do atleta Raul Jimenez, com contrato de trabalho desportivo em vigor até 30 de junho de
2020;

e 90% dos direitos econdémicos do atleta Franco Cervi, com contrato de trabalho desportivo em vigor de 1
de julho de 2016 a 30 de junho de 2022.

A data do presente relatorio, o atleta Fejsa renovou o contrato de trabalho desportivo até 30 de junho de 2019.

A 30 de junho de 2015, os direitos econdémicos mais significativos dos jogadores do plantel de futebol detidos
pela Benfica SAD, tendo em consideracao a data de término do contrato de trabalho desportivo em vigor, séo
como segue:

e A totalidade dos direitos econdmicos dos atletas Eliseu, Lima, Jonas e Julio César, com contrato de
trabalho desportivo em vigor até 30 de junho de 2016;

e Atotalidade dos direitos econdmicos dos atletas Luisdo e Salvio, 50% dos direitos econdmicos do atleta
Ola John e 40% dos direitos econdmicos do atleta Jonathan Rodriguez, com contrato de trabalho
desportivo em vigor até 30 de junho de 2017;

e A totalidade dos direitos econdmicos dos atletas Derley, Djuricic, Fejsa, Gaitan e Lisandro Lopez, 70%
dos direitos econdmicos do atleta Nélson Oliveira e 50% dos direitos econdmicos do atleta Farifia, com
contrato de trabalho desportivo em vigor até 30 de junho de 2018;

e Atotalidade dos direitos econdmicos dos atletas Carcela, Cristante, Samaris e Talisca, 75% dos direitos
economicos do atleta André Almeida e 50% dos direitos econdmicos dos atletas César e Pizzi, com
contrato de trabalho desportivo em vigor até 30 de junho de 2019;

e A totalidade dos direitos econdmicos dos atletas Mukhtar, Taarabt e Victor Andrade, com contrato de
trabalho desportivo em vigor até 30 de junho de 2020.

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
de repartir o valor de futuros ganhos que venham a ser obtidos com a alienagéo dos direitos desportivos de
atletas detidos pela Sociedade, mediante verificagio de condigdes especificas definidas contratualmente.
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A rubrica de ativos intangiveis em base individual é como segue:

31.12.15
Ativo Amortizagdes Valor
bruto acumuladas liquido
Ativos intangivies - atietas
Plantel de futebol 177.473 73.273 104.200
177.473 73.273 104.200
Ativos intangiveis - outros
Direito de utlizagdo da marca 15.962 5.936 10.026
Afivos intangiveis em curso 629 - 629
16.591 5.936 10.655
194.064 79.209 114.855
30.06.15
Ativo Amortizagoes Valor
bruto acumuladas liquido
Afvos intangivies - atletas
Plantel de futebol 158.805 70.089 88.716
158.805 70.089 88.716
Ativos intangiveis - outros
Direito de utlizagdo da marca 15.962 5.736 10.226
Ativos intangiveis em curso 491 - 491
16.453 5.736 10.717
175.258 75.825 99.433

A movimentacao em base individual corresponde & registada nas contas consolidadas, excluindo as rubricas
de direitos de TV, produgéo prépria de conteudos e adiantamentos de direitos de TV, para além do aumento
de 122 milhares de euros que ocorreu no decurso deste semestre na Benfica Estadio.

Investimentos em empresas subsidiarias

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

% de participagio 31.12.15 30.06.15
Empresas subsidiarias
Benfica Estadio 100% 98.297 98.297
Benfica TV 100% 1.000 1.000
99.297 99.297

A quantia recuperavel, para efeitos de avaliagdo de imparidade da subsidiaria Benfica Estadio, foi determinada
com base no valor de uso calculado de acordo com o método de Discounted Cash Flow (DCF), cujos fluxos de
caixa projetados tiveram por base o orgamento e o plano de negécios aprovado pelo Conselho de
Administragao.
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O modelo de negécio da Benfica Estadio foi revisto no final do dltimo exercicio, tendo resultado numa
atualizacdo do modelo financeiro de exploracdo em fungdo das respetivas receitas projetadas e da maior
eficiéncia na afetagao de recursos, a qual resultou numa racionalizagéo dos custos associados a operagao.

O plano de negdcios apresenta (i) projecdes de fluxos de caixa num horizonte de 5 anos, (i) uma taxa de
crescimento na perpetuidade de 1,5% e (i) uma taxa de desconto aplicada aos fluxos de caixa projetados de
6,5%.

Uma diminuicdo de 0,5 pp na taxa de crescimento na perpetuidade, ou um agravamento de 0,5 pp na taxa de
desconto a aplicar aos fluxos de caixa projetados néo alteraria as conclusdes acima apresentadas.

Clientes

A rubrica de clientes é analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.15 30.06.15 31.12.15 30.06.15
Clientes - ndo corrente
Clientes c/c
Operagdes com atletas 710 9.926 710 9.926
710 9.926 710 9.926
Clientes - corrente
Clientes clc
Operagdes correntes 25197 34.023 7.638 10.997
Operagdes com atletas 5.376 16.177 5.376 16.177
Empresas do grupo e partes relacionadas 12.139 12.359 25.647 31.717
Clientes tftulos a receber
Operagdes com atletas - 174 - 174
Clientes de cobranga duvidosa 8.573 8.585 6.339 6.343
Imparidade de clientes (8.573) (8.585) (6.339) (6.343)
42.712 62.733 38.661 59.065
Os principais saldos de clientes — corrente referentes a operagdes correntes séo como segue:
Consolidado Individual
31.12.15 30.06.15 31.12.15 30.06.15
Clientes - corrente
Clientes c/c
Operacdes correntes
Meo 4.961 8.615 - -
Cabovisao 3.895 3.762 - -
Emirates 3.875 3.260 3.875 3.260
NOS Comunicagbes 2.671 6.855 - -
Upstar 1.230 308 - -
Adidas 1.144 1.538 1.144 1.538
Caixa Geral de Depdsitos - 1.969 - 1.969
Relevant Sports - 1.586 - 1.586
Aviquipo - 1.230 - 1.230
Outros 7.421 4.900 2619 1414
25.197 34.023 7.638 10.997
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A 31 de dezembro de 2015, esta rubrica de clientes inclui os saldos da Meo, Cabovisdo, NOS Comunicagdes
e Upstar relativos aos contratos de distribui¢cdo do canal BTV, da Emirates referente ao contrato de main
sponsor e da Adidas referente ao contrato de patrocinio técnico. A 30 de junho de 2015, esta rubrica de clientes
incluia ainda os saldos da Caixa Geral de Depositos relativo ao naming right do Caixa Futebol Campus, da
Relevant Sports relacionado com a pré-época de 2015/2016 e da Aviquipo referente ao acordo com a Huawei.

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

Consolidado Individual
31.12.15 30.06.15 31.12.15 30.06.15
Clientes - corrente
Clientes c/c
Empresas do grupo e partes relacionadas

Sport Lisboa e Benfica 8.573 9.051 7.148 8.464
Benfica Multimédia 3.125 2.932 403 457
Benfica TV - - 18.095 22.794
Outros 441 376 1 2

12.139 12.359 25.647 31.717

O principal saldo diz respeito ao Sport Lisboa e Benfica, que corresponde essencialmente ao valor em divida
referente & parte da quotizagéo que o Clube transferia para a Benfica SAD.

O valor referente a Benfica Multimédia esta essencialmente relacionado com investimentos efetuados na area
de negdbcios de multimédia, cuja gestao foi assumida pelo Grupo Benfica a partir de dezembro de 2011, tendo
esses valores sido suportados pela Benfica Estadio. Adicionalmente, tém sido efetuados redébitos
relacionados com o normal funcionamento da Benfica Multimédia.

Em termos individuais, o saldo com a Benfica TV esté relacionado com o0 modelo de negécio para a exploragao
dos direitos de televisdo do Grupo Benfica, que se anula em termos consolidados.

Os movimentos ocorridos na rubrica de imparidade de clientes em base consolidada s&o 0s que a seguir se
apresentam:

Saldo a Saldo a
30.06.15 Aumentos Redugoes 31.12.15

Imparidade de clientes 8.585 - (12) 8.573
8.585 - (12) 8.573
Saldo a Saldo a

30.06.14 Aumentos Redugoes 30.06.15

Imparidade de clientes 8.737 1.022 (1.174) 8.585

8.737 1.022 (1.174) 8.585
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Os movimentos ocorridos na rubrica de imparidade de clientes em base individual s&o os que a seguir se

apresentam:
Saldo a Saldo a
30.06.15 Aumentos Redugoes 31.12.15
Imparidade de clientes 6.343 - (4) 6.339
6.343 - (4) 6.339
Saldo a Saldo a
30.06.14 Aumentos Redugoes 30.06.15
Imparidade de clientes 6.502 1.001 (1.160) 6.343
6.502 1.001 (1.160) 6.343

Empresas do grupo e partes relacionadas

A rubrica de empresas do grupo e partes relacionadas registada no ativo € analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.15 30.06.15 31.12.15 30.06.15
Empresas do grupo e partes relacionadas - ndo corrente
Benfica SGPS 43.898 42.823 43.898 42.823
Sport Lisboa e Benfica 3.080 3.815 - -
46.978 46.638 43.898 42.823
Empresas do grupo e partes relacionadas - corrente
Sport Lisboa e Benfica 1.930 1.554 1.180 804
Outros 134 120 134 120
2.064 1.674 1.314 924

Na sequéncia do processo de reestrutura¢do do Grupo Sport Lisboa e 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, que sera reembolsado a 30 de junho de 2017. A diferenca entre o saldo da rubrica e o valor do

empréstimo contratado corresponde ao montante dos juros.

Os saldos com o Sport Lisboa e Benfica estéo principalmente relacionados com a Benfica Estadio, que celebrou
um contrato de financiamento com o Clube em margo de 2012 no montante de 5.800 milhares de euros, que

sera reembolsado até 30 de junho de 2019.

As condicOes contratuais dos financiamentos concedidos pela Benfica SAD a Benfica SGPS e pela Benfica
Estéadio ao Clube, em vigor a 31 de dezembro de 2015, s&o como segue:

Valor Nominal
Inicial Atual Taxa Juro
Financiamento concedido
Benfica SGPS 31.451 31451 6,63% (Taxa Fixa)
SportLisboa e Benfica 5.800 3.830 6,63% (Taxa Fixa)
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A rubrica de empresas do grupo e partes relacionadas registada no passivo é analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.15 30.06.15 31.12.15 30.06.15

Empresas do grupo e partes relacionadas - ndo corrente
Benfica Estadio - - - 1.410
- - - 1.410

Empresas do grupo e partes relacionadas - corrente

Benfica Seguros 190 5 190 5
Benfica Estadio - - 5.360 6.950
190 5 5.550 6.955

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.

Esse contrato de financiamento inclui as seguintes condicdes contratuais:

Valor Nominal
Inicial Atual Taxa Juro
Financiamento obtido
Benfica Estadio 63.582 5360 6,63% (Taxa Fixa)

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

Individual
31.12.15 30.06.14
Financiamento obtido
Até 1 ano 5.360 6.950
De 1 ano a 5 anos - 1.410
5.360 8.360
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Diferimentos

A rubrica de diferimentos no ativo é analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.15 30.06.15 31.12.15 30.06.15
Diferimentos - ndo corrente
Gastos diferidos
Direito de superficie centro de estagio 381 359 381 359
Utlizag&o do estadio - - 11.723 11.966
381 359 12.104 12.325
Diferimentos - corrente
Gastos diferidos
Equipamento Adidas 742 158 742 158
Fundo de solidariedade 430 344 430 344
Seguros 407 120 145 -
Direito de superficie centro de estagio 152 156 152 156
Utilizagao do estadio - - 486 486
Outros 2.268 1.670 2.489 1.451
3.999 2.448 4.444 2.595

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 realiza¢do do aumento de capital
da Benfica SAD em 2001 e que foram transferidos para a Benfica Estadio aquando da construgéo do novo
estadio. Nas contas consolidadas, estes saldos encontram-se anulados.

A rubrica de diferimentos no passivo é analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.15 30.06.15 31.12.15 30.06.15
Diferimentos - ndo corrente
Rendimentos diferidos
Corporate 1.146 1.092 - -
Direitos de atetas 459 612 459 612
Outros 184 95 - -
1.789 1.799 459 612
Diferimentos - corrente
Rendimentos diferidos
Corporate e bilhetes de época 5716 1.035 1.303 -
Patrocinios 5.088 3.797 5.088 3.797
Receitas de televisdo 3.982 6.510 3.982 6.510
Direitos de atletas 767 306 767 306
Outros 1.439 2.748 1.034 2.511
16.992 14.396 12.174 13.124

Os rendimentos diferidos relativos a corporate respeitam essencialmente aos camarotes e executive seats,
cujo reconhecimento do rédito ocorrerad em periodos subsequentes, e os rendimentos diferidos referentes a
bilhetes de época englobam os montantes de Red Pass, cujo rédito sera reconhecido até ao final da presente
época.
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0O saldo de patrocinios na rubrica de rendimentos diferidos refere-se aos contratos plurianuais, cujo rendimento
sera reconhecido nos préximos doze meses.

A rubrica de receitas de televisao inclui os rendimentos gerados na Benfica TV, cujo reconhecimento do rédito
ocorrera nos proximos doze meses.

Outros devedores

A rubrica de outros devedores é analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.15 30.06.15 31.12.15 30.06.15
Outros devedores - corrente

Devedores diversos 1.161 5.219 762 7.108
Estado e outros entes publicos 1.164 2.897 698 264
Adiantamentos ao pessoal 1.701 988 1.691 985
Adiantamentos a fornecedores de investimento 973 604 657 604
Adiantamentos a fornecedores 1.124 568 300 416
Devedores de cobranga duvidosa 2476 2476 2476 2476
Imparidade devedores de cobranga duvidosa (2.476) (2.476) (2.476) (2.476)
Acréscimos de rendimentos 6.757 5.962 5.514 5.818

12.880 16.238 9.622 15.195

A rubrica de devedores diversos no final do exercicio anterior encontrava-se influenciada por valores
contratados que se encontravam por receber, para os quais ainda n&do tinham sido emitidas as respetivas
faturas.

Os devedores de cobranga duvidosa incluem essencialmente os adiantamentos efetuados a diversas entidades
na gestdo de Jo&o Vale e Azevedo, assim como ao proprio, que totalizam 2.147 milhares de euros, 0s quais
se encontram totalmente em imparidade.

A rubrica de imparidade para devedores de cobranga duvidosa em base consolidada e individual ndo sofreu
qualquer movimentagao nos periodos em analise.

O saldo da rubrica de acréscimos de rendimentos esta principalmente influenciada pelas receitas de televisao,
corporate e patrocinios que se encontram pendentes de faturac&o.

Caixa e equivalentes de caixa

A rubrica de caixa e equivalentes de caixa é analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.15 30.06.15 31.12.15 30.06.15
Caixa e equivalentes de caixa
Numerério
Caixa 25 29 8 15
Depositos bancarios
Depésitos a ordem 27173 6.713 25.421 3.122
27.198 6.742 25.429 3.137

0O saldo da rubrica de depoésitos a ordem a 31 de dezembro de 2015 esté influenciado pela redugéo ocorrida
no presente semestre nas rubricas de clientes.
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Capital proprio

O capital proprio é analisado como segue:
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Consolidado Individual
31.12.15 30.06.15 31.12.15 30.06.15
Capital proprio
Capital social 115.000 115.000 115.000 115.000
Prémio de emisséo de agdes 122 122 122 122
Reservas de justo valor (2.076) (2.480) - -
Outras reservas 1.858 1.858 - -
Resultados acumulados (113.886) (120.997) (108.836) (123.464)
Resultado liquido do periodo 4.627 7.072 6.135 14.628
5.645 575 12.421 6.286
NUmero de agdes 23.000.000 23.000.000 23.000.000 23.000.000
Resultado por agao basico/diluido (em euros) 0,20 0,31 0,27 0,64

Em 31 de dezembro e 30 de junho de 2015, o capital social da Benfica SAD encontrava-se integralmente
subscrito e realizado e era composto por 23.000.000 agbes nominativas de 5 euros cada.

As participagdes no capital social sdo detalhadas conforme segue:

31.12.15 30.06.15
Acionistas N°de Acdes 9% Capital Categoria N°de Acdes % Capital Categoria
Sport Lisboa e Benfica 9.200.000 40,00% A 9.200.000 40,00% A
Sport Lisboa e Benfica, SGPS, SA 5.439.041 23,65% B 5.438.666 23,65% B
Novo Banco, SA 1.832.530 7,97% B 1.832.530 7,97% B
José da Conceigdo Guilherme 856.900 3,73% B 856.900 3,73% B
Somague - Engenharia, SA 840.000 3,65% B 840.000 3,65% B
Luis Filipe Ferreira Vieira 753.615 3,28% B 753.615 3,28% B
Olivedesportos, SGPS, SA 612.283 2,66% B 612.283 2,66% B
Oufros 3.465.631 15,06% B 3.466.006 15,06% B
23.000.000  100,00% 23.000.000  100,00%

As acdes de que o Sport Lisboa e Benfica seja titular, agbes da Categoria A, tém um regime especial previsto
no Decreto-Lei n.° 10/2013, de 25 de janeiro, de que se destaca:

e S0 sdo suscetiveis de apreensao judicial ou oneragéo a favor de pessoas coletivas de direito publico;

e Conferem direito de veto em quaisquer deliberagbes submetidas a Assembleia Geral que tenham por
objeto a fuséo, cisdo ou dissolugdo da Sociedade e a mudanga da localizagdo da sede ou dos simbolos
do Clube, desde o seu emblema ao seu equipamento;

e Conferem direito a designar, pelo menos, um dos membros do Conselho de Administragao, com direito de
veto das respetivas deliberagdes que tenham objeto idéntico ao do ponto anterior.

Nos termos do artigo 12° dos Estatutos da Benfica SAD, “a Assembleia Geral ndo pode, em qualquer caso,
funcionar nem deliberar, em primeira convocagéo, sem que esteja representada a totalidade das agdes da

categoria A”.

As acbes da categoria B correspondem a acdes ordinarias sem direitos especiais.
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As demonstragdes financeiras individuais da Sociedade apresentam, a 31 de dezembro e a 30 de junho de
2015, um capital préprio positivo de 12.421 milhares de euros e 6.286 milhares de euros, respetivamente, face
a um capital social de 115 milhdes de euros, pelo que s&o aplicaveis as disposi¢des dos artigos 35° e 171° do
Codigo das Sociedades Comerciais. No pressuposto de dar cumprimento a esta obrigagdo, o Conselho de
Administragao tem vindo a estudar solugdes que possibilitem o refor¢o do capital préprio de Sociedade.

O Conselho de Administragdo considera que é possivel continuar a melhorar de forma faseada os racios de
capitais proprios da Benfica SAD através de uma evolugao 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 gastos operacionais, a aposta na Formagéo e a obten¢do de ganhos com a alienag&o de direitos
de atletas.

O Conselho de Administracdo considera que a continuidade das operagdes sera assegurada pelo apoio
financeiro dos acionistas, pela garantia de apoio das instituices financeiras na renovagao das linhas de
financiamento e pelo sucesso das operagbes e atividades futuras em resultado das medidas de gestdo
referidas.

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 variacdo de justo valor dos instrumentos de cobertura
na parte em que a cobertura dos fluxos de caixa é considerada efetiva.

A rubrica de outras reservas refere-se ao impacto da atualizagao da taxa de imposto sobre o rendimento das
empresas (IRC) nos impostos diferidos passivos resultantes da revalorizagao para os justos valores dos ativos
da Benfica Estadio aquando da operagao de reestruturacéo efetuada em dezembro de 2009. Estas reservas
néo sdo passiveis de serem distribuidas ou deduzidas aos resultados acumulados.

A variagdo na rubrica de resultados acumulados diz essencialmente respeito & incorpora¢do do resultado
liquido do periodo anterior, conforme deliberado na Assembleia Geral de Acionistas ocorrida a 26 de novembro
de 2015.

Provisdes
A rubrica de provisdes é analisada como segue:

Consolidado e Individual

31.12.15 30.06.15
Provisdes - ndo corrente
Outros riscos e encargos 1.992 2.013
1.992 2.013

Os movimentos ocorridos na rubrica de provisdes em base consolidada s&o 0s que a seguir se apresentam:

Saldo a Saldo a
30.06.15 Aumentos Redugoes 31.12.15

Provisdes - ndo corrente

Outros riscos e encargos 2.013 - (21) 1.992
2.013 - (21) 1.992
Saldo a Saldo a

30.06.14 Aumentos Redugodes 30.06.15

Provisdes - ndo corrente
Outros riscos e encargos 2.851 550 (1.388) 2.013

2.851 550 (1.388) 2.013
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Os movimentos ocorridos na rubrica de provisées em base individual sdo 0s que a seguir se apresentam:

Saldo a Saldo a
30.06.15 Aumentos Redugoes 31.12.15

Provisdes - ndo corrente

Outros riscos e encargos 2.013 - (21) 1.992
2.013 - (21) 1.992
Saldo a Saldo a

30.06.14 Aumentos Redugodes 30.06.15

Provisdes - ndo corrente
Outros riscos e encargos 2.501 550 (1.038) 2.013

2.501 550 (1.038) 2.013

A provisdo para outros riscos e encargos em base consolidada e individual foi constituida para cobrir 0s riscos
a que a Benfica SAD se encontra exposta, nomeadamente para processos resultantes de inspegdes tributarias
e para processos judiciais.

A provis&o inclui um montante de 1.442 milhares de euros (2014/2015: 1.463 milhares de euros) para fazer
face aos processos resultantes de inspegdes tributarias realizadas pela Administragao Fiscal aos exercicios de
2004, 2005 e 2010, para os quais foram emitidas diversas liquidagdes adicionais e relativamente aos quais a
Sociedade aguarda o desfecho das reclamacdes graciosas apresentadas e dos processos que se encontram
a decorrer nos tribunais competentes.

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

Empréstimos obtidos

A rubrica de empréstimos obtidos é analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.15 30.06.15 31.12.15 30.06.15
Empréstimos obtidos - ndo corrente
Empréstimos bancérios 51.355 54.668 5.982 7.090
Empréstimos por obrigagdes nao convertiveis 43.612 - 43.612 -
Papel comercial 12.600 16.600 12.600 16.600
Locagdes financeiras 99%4 1.281 140 143
108.561 72.549 62.334 23.833
Empréstimos obtidos - corrente
Empréstimos bancérios 116.983 156.949 112.608 152.612
Empréstimos por obrigacdes néo convertiveis 44,791 44 472 44791 44 472
Papel comercial 34.000 34.000 34.000 34.000
Locagdes financeiras 596 583 36 36
Acréscimos de gastos - juros 3.987 2.911 2.849 1.764
200.357 238.915 194.284 232.884
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A reconciliagdo dos empréstimos obtidos entre o valor nominal e o custo amortizado em base individual &

conforme segue:

Empréstimos obtidos - ndo corrente
Empréstimos bancarios
CGD
Empréstimos por obrigagdes ndo convertiveis
Benfica SAD 2015-2018
Papel comercial
Papel comercial 2009-2019
Locagdes financeiras
Banco Popular

Empréstimos obtidos - corrente
Empréstimos bancarios
CGD
Novo Banco
Novo Banco
Empréstimos por obrigagdes néo convertiveis
Benfica SAD 2016
Papel comercial
Papel comercial 2009-2019
Papel comercial 2015
Locagdes financeiras
Banco Popular
Acréscimos de gastos
Juros

31.12.15 30.06.15
Valor Custo Valor Custo
nominal amortizado nominal amortizado
5.982 5.982 7.090 7.090
45.000 43.612 - -
12.600 12.600 16.600 16.600
140 140 143 143
63.722 62.334 23.833 23.833
31.12.15 30.06.15
Valor Custo Valor Custo
nominal amortizado nominal amortizado
1.108 1.108 1.112 1.112
89.000 89.000 89.000 89.000
22.500 22.500 62.500 62.500
45.000 44,791 45.000 44472
4.000 4.000 4.000 4.000
30.000 30.000 30.000 30.000
36 36 36 36
2.849 2.849 1.764 1.764
194.493 194.284 233.412 232.884

A reconciliagdo dos empréstimos obtidos entre o valor nominal e o custo amortizado em base consolidada é

conforme segue:

Empréstimos obtidos - ndo corrente
Benfica SAD - em base individual
Benfiica Estadio

Empréstimos bancarios

Novo Banco/Millennium bep - nova franche

Benfica TV
Locacdes financeiras
Novo Banco

31.12.15 30.06.15
Valor Custo Valor Custo
nominal amortizado nominal amortizado
63.722 62.334 23.833 23.833
45.675 45.373 47.880 47.578
854 854 1.138 1.138
110.251 108.561 72.851 72.549
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31.12.15 30.06.15
Valor Custo Valor Custo
nominal amortizado nominal amortizado
Empréstimos obtidos - corrente
Benfica SAD - em base individual 194.493 194.284 233.412 232.884
Benfica Estadio
Empréstimos bancarios
Novo Banco/Millennium bep - nova franche 4410 4.375 4410 4.337
Locagdes financeiras
Outros - - 3 3
Acréscimos de gastos
Juros 1.138 1.138 1.147 1.147
Benfica TV
Locagdes financeiras
Novo Banco 560 560 544 544
200.601 200.357 239.516 238.915

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

Consolidado Individual
31.12.15 30.06.15 31.12.15 30.06.15
Empréstimos bancarios
At 1 ano 117.018 157.022 112.608 152.612
De 1 ano a5 anos 22.633 22.613 4.678 4.658
A mais de 5 anos 29.024 32.357 1.304 2432
168.675 211.992 118.590 159.702
Empréstimos por obrigacdes néo convertiveis
At 1 ano 45.000 45.000 45,000 45.000
De 1 ano a5 anos 45.000 - 45.000 -
90.000 45.000 90.000 45.000
Papel comercial
At 1 ano 34.000 34.000 34.000 34.000
De 1 ano a5 anos 12.600 16.600 12.600 16.600
46.600 50.600 46.600 50.600
Locagdes financeiras
At 1 ano 596 583 36 36
De 1 ano a5 anos 994 1.281 140 143
1.590 1.864 176 179
Acréscimos de gastos para juros
At 1 ano 3.987 291 2.849 1.764
3.987 291 2.849 1.764
310.852 312.367 258.215 257.245
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As condigdes contratuais dos principais empréstimos em vigor a 31 de dezembro de 2015 s&o como segue:

Valor Nominal
Inicial Atual Taxa Juro
Benfica SAD
Empréstimos bancérios
CGD 14.650 7.090 EUR12M + Spread
Novo Banco 89.000 89.000 EUR1M + Spread
Novo Banco 62.500 22500 EUR3M + Spread
Empréstimos por obrigagdes ndo convertiveis
Benfica SAD 2015-2018 45.000 45.000 4,75% (Taxa Fixa)
Benfica SAD 2016 45.000 45.000 7,25% (Taxa Fixa)
Papel comercial
Papel comercial 2009-2019 40.000 16.600 EUR1M + Spread
Papel comercial 2015 30.000 30.000 EUR1M + Spread
Benfica Estadio
Empréstimos bancérios
Novo Banco/Millennium bep - nova tranche 63.000 50.085 EURG6M + Spread

No decorrer do presente semestre, a taxa média dos empréstimos obtidos ascendeu a 6,81%.

De acordo com o contrato (project finance) celebrado com o Novo Banco e Millennium bcp, 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, respetivamente, sob pena de a mesma se encontrar em situagdo de incumprimento perante o
sindicato bancario.

Atualmente, a Benfica Estadio cumpre com os limites definidos para 0 RACSD e RCVE.

Derivados

A rubrica de derivados, com express&o apenas nas contas consolidadas, é analisada como segue:

Consolidado
31.12.15 30.06.15
Derivados - ndo corrente
Derivados 10.453 10.965
10.453 10.965

O Grupo celebrou diversos contratos swap de taxa de juro com o objetivo 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 reducdo 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
variagdes nos cash-flows do empréstimo, resultantes das variagdes nas taxas de juro indexantes da
remuneragdo do mesmo, tendo comprovado a sua efetividade.

Desta forma, variagdo do justo valor do swap, obtida junto da contraparte, foi reconhecida na rubrica de
reservas de justo valor do capital proprio, pelo montante liquido de imposto diferido que ascende a um valor
positivo de 404 milhares de euros (30 de junho de 2015: 878 milhares de euros).

No final de cada periodo, a posicéo relativa a estes instrumentos financeiros é a seguinte:
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31.12.15
Notional Justo
Inicio Fim actual Apagar Areceber valor
Benfica Estadio
Interess Rate Swap 17.01.2008  29.02.2024 50.085 4,63% Euribor 6M (10.453)
(10.453)
30.06.15
Notional Justo
Inicio Fim actual Apagar Areceber valor
Benfica Estadio
Interess Rate Swap 17.01.2008  29.02.2024 52.290 4,63% Euribor 6M (10.965)
___ (10.965)
23  Fornecedores
A rubrica de fornecedores é analisada como segue:
Consolidado Individual
31.12.15 30.06.15 31.12.15 30.06.15
Fornecedores - ndo corrente
Fornecedores de investimento 450 6.468 450 6.468
Fornecedores de investmento - titulos a pagar 5.408 94 5408 94
5.858 6.562 5.858 6.562
Fornecedores - corrente
Fornecedores 6.799 5.820 4187 3.609
Empresas do grupo e partes relacionadas 428 1.363 3.544 3.051
Fornecedores de investmento 18.150 19.044 17.028 16.415
Fornecedores de investimento - titulos a pagar 6.491 1.167 6.491 1.167
31.868 27.394 31.250 24.242

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

31.12.15 30.06.15
Custo Valor Custo Valor
amortizado nominal amortizado nominal

Fornecedores - ndo corrente
Fornecedores de investimento 450 500 6.468 7.088
Fornecedores de invesiimento - titulos a pagar 5.408 6.000 94 100
5.858 6.500 6.562 7.188

Fornecedores - corrente

Fornecedores 6.799 6.799 5.820 5.820
Empresas do grupo e partes relacionadas 428 428 1.363 1.363
Fornecedores de investimento 18.150 18.526 19.044 19.118
Fornecedores de investmento - titulos a pagar 6.491 6.678 1.167 1.200
31.868 32.431 27.394 27.501
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A reconciliagdo da rubrica de fornecedores entre o custo amortizado e o valor nominal em base individual é
conforme segue:

31.12.15 30.06.15
Custo Valor Custo Valor
amortizado nominal amortizado nominal

Fornecedores - ndo corrente
Fornecedores de investimento 450 500 6.468 7.088
Fornecedores de investmento - titulos a pagar 5.408 6.000 94 100
5.858 6.500 6.562 7.188

Fornecedores - corrente

Fornecedores 4.187 4187 3.609 3.609
Empresas do grupo e partes relacionadas 3.544 3.544 3.051 3.051
Fornecedores de investimento 17.028 17.404 16.415 16.489
Fornecedores de investmento - titulos a pagar 6.491 6.678 1.167 1.200
31.250 31.813 24.242 24.349

As rubricas de fornecedores de investimento - titulos a pagar dizem essencialmente respeito a obrigacdes
emergentes da aquisigdo de direitos dos atletas Raul Jimenez e Pizzi ao Atlético de Madrid.

Os saldos da rubrica de fornecedores de investimento no passivo corrente s@o analisados como segue:

Consolidado Individual
31,1215 30.06.15 311215 30.06.15
Custo Valor Custo Valor Custo Valor Custo Valor
amortizado nominal amortizado nominal amortizado nominal amortizado nominal
Fornecedores - corrente
Fornecedores de investimento

Gestifute 3.668 3.734 3.947 3.995 3.668 3.734 3.947 3.995
Olympiacos 2.354 2.500 3.000 3.000 2.354 2.500 3.000 3.000
Rubio Nu 1.744 1.787 915 938 1.744 1.787 915 938
AC Milan 1.431 1.493 1.485 1.485 1.431 1.493 1.485 1.485
Standard de Liege 1.162 1.205 - - 1.162 1.205 - -
Sports Invest UK 1.000 1.000 - - 1.000 1.000
Bertolucci Assessoria 1.000 1.000 - - 1.000 1.000 - -
Outros 5.791 5.807 9.697 9.700 4.669 4.685 7.068 7.071

18.150 18.526 19.044 19.118 17.028 17.404 16.415 16.489

Os saldos das rubricas de fornecedores de investimento a 31 de dezembro de 2015 englobam obrigagoes
emergentes dos contratos de aquisigdo dos direitos dos atletas Samaris ao Olympiacos, Francisco Vera ao
Rubio N, Cristante ao AC Milan e Carcela ao Standard de Lieége, e compromissos com a sociedade Gestifute,
no ambito das alienagbes dos direitos dos atletas.
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24  Outros credores

A rubrica de outros credores ¢ analisada como segue:

Consolidado Individual
31.12.15 30.06.15 31.12.15 30.06.15
Credores - nao corrente
Dividas relativas a transferéncias de atetas 11.080 8.459 11.080 8.459
11.080 8.459 11.080 8.459
Credores - corrente
Dividas relativas a transferéncias de atfetas 12.999 20.307 12.999 20.307
Adiantamento por conta de vendas 4617 4.617 4617 4.617
Estado e outros entes publicos 3.730 4556 3.483 4.333
Remuneragdes a liquidar 2.930 1.581 2.930 1.575
Outros credores e operagdes diversas 1.982 2.552 766 547
Acréscimos de gastos 7.720 6.803 7.890 6.441
33.978 40.416 32.685 37.820

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

31.12.15 30.06.15
Custo Valor Custo Valor
amortizado nominal amortizado nominal
Credores - ndo corrente
Dividas relativas a fransferéncias de afletas 11.080 10.315 8.459 7.364
11.080 10.315 8.459 7.364
Credores - corrente
Dividas relativas a fransferéncias de afletas 12.999 13.291 20.307 20.353
Adiantamento por conta de vendas 4.617 4,617 4.617 4.617
Estado e outros entes publicos 3.730 3.730 4.556 4.556
Remuneragdes a liquidar 2.930 2.930 1.581 1.581
Outros credores e operagdes diversas 1.982 1.982 2.552 2.552
Acréscimos de gastos 7.720 7.720 6.803 6.803
33.978 34.270 40.416 40.462
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A reconciliagdo da rubrica de credores entre 0 custo amortizado e o valor nominal em base individual &
conforme segue:

31.12.15 30.06.15
Custo Valor Custo Valor
amortizado nominal amortizado nominal
Credores - nao corrente
Dividas relativas a transferéncias de atietas 11.080 10.315 8.459 7.364
11.080 10.315 8.459 7.364
Credores - corrente
Dividas relativas a transferéncias de atietas 12.999 13.291 20.307 20.353
Adiantamento por conta de vendas 4.617 4617 4617 4.617
Estado e outros entes publicos 3.483 3.483 4333 4.333
Remuneragdes a liquidar 2.930 2.930 1.575 1.575
Outros credores e operagdes diversas 766 766 547 547
Acréscimos de gastos 7.890 7.890 6.441 6.441
32.685 32.977 37.820 37.866

O valor constante na rubrica de dividas relativas a transferéncias de atletas inclui encargos com a aquisi¢do
de direitos de atletas que estdo contratados ou outras obrigagdes provenientes de transferéncias de atletas,
mas para as quais ainda nao foram emitidas as respetivas faturas, momento a partir do qual passam a estar
refletidas nas rubricas de fornecedores. Adicionalmente, a rubrica ndo corrente incluiu um saldo da Doyen no
montante de 5.948 milhares de euros, relacionado com o contrato de associa¢éo de interesse econdémico
celebrado com essa sociedade relativo ao atleta Ola John.

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

A rubrica de Estado e outros entes publicos esta essencialmente influenciada pelo IVA a entregar ao Estado
referente aos dois Ultimos meses do periodo de relato, cujo pagamento é exigivel e foi realizado nos dois
primeiros meses subsequentes, e pelas retengdes na fonte de IRS e da Seguranga Social referentes ao Ultimo
més do periodo de relato, que séo devidas e foram pagas no primeiro més subsequente.

As remuneracdes a liquidar refere-se essencialmente aos ordenados dos atletas profissionais e técnicos de
futebol do Ultimo més do periodo de relato, os quais sdo regularizados no més seguinte, assim como prémios
de assinatura acordados com atletas.

A rubrica de acréscimos de gastos inclui a estimativa para férias, subsidio de férias e subsidio de Natal a pagar
ao pessoal, os prémios por objetivos e de desempenho a pagar a atletas, as compensagdes pecuniarias de
natureza global acordadas que se vencem nos meses subsequentes, 0s contratos realizados pela Benfica
Estadio e Benfica TV com o Clube para utilizagdo da referida marca, para além de compromissos com
fornecedores que ainda ndo estéo refletidos em conta corrente referentes a servigos prestados até a data de
relato.
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Impostos diferidos

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
31.12.15 30.06.15 31.12.15 30.06.15 31.12.15 30.06.15

Instrumentos financeiros de cobertura

. 2.195 2.303 - - 2.195 2.303
- derivados swaps
Instrumentos financeiros - custo
amortzado ) ) ) ’ ’ )
Imparidade de clientes - 18 - - - 18
Excedente de revalorizagdo dos
afivos fixos tangiveis e propriedades - - 3.946 4.016 (3.946) (4.016)
de investimento
Subsidio ao investimento - - 2.775 2.814 (2.775) (2.814)

2.195 2.321 6.721 6.830 (4.526) (4.509)

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

Resultados Capital Proprio
Aumento/  Alteragao da
Constituicio ~ Aumento / diminuigao taxa de
Saldo a I reversdao em  diminuicdo  reservajusto imposto em Saldo a
30.06.15 resultados  em balango valor capital 31.12.15

Ativos por impostos diferidos
Instrumentos financeiros - derivados swaps 2.303 - - (108) - 2.195
Instrumentos financeiros - custo amortizado - -
Imparidade de clientes - valores fiscalmente

nao aceites 18 (18) i i
2.321 (18) - (108) - 2.195
Passivos por impostos diferidos
Excgde.nte de reyalorizagéo Fios aﬁvos fixos 4016 (70) ) ) i 3.946
tangiveis e propriedades de investmento
Subsidio ao investimento 2.814 - (39) - - 2.775
6.830 (70) (39) - - 6.721
Valor liquido dos impostos diferidos (4.509) 52 39 (108) - (4.526)
Resultados Capital Proprio
Aumento/  Alteracdo da
Constituigdo ~ Aumento / diminuigao taxa de
Saldo a I reversdo em  diminuigdo reservajusto imposto em Saldo a
30.06.14 resultados em balango valor capital 30.06.15
Afivos por impostos diferidos
Instrumentos financeiros - derivados swaps 2.959 - - (233) (423) 2.303
Instrumentos financeiros - custo amortizado 16 (16) - - - -
Imparidade de clientes - valores fiscalmente 18 ) ) ) i 18
nao aceites
2.993 (16) - (233) (423) 2.321
Passivos por impostos diferidos
Excedente de revalorizagdo dos ativos fixos
tangiveis e propriedades de invesimento 4967 (241) i i (710) 4016
Subsidio ao investmento 3.374 - (78) - (482) 2.814
8.341 (241) (78) - (1.192) 6.830
Valor liquido dos impostos diferidos (5.348) 225 78 (233) 769 (4.509)
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O apuramento de impostos diferidos no periodo de seis meses findo a 31 de dezembro de 2015 e no exercicio
findo a 30 de junho de 2015 teve em consideracéo a taxa de 21% em vigor no ano fiscal de 2015.

Politicas de gestédo de riscos

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

e  Risco regulatério — Fair Play Financeiro;

e  Risco operacional — manutengao da relagao privilegiada com o Clube;

e Risco de mercado;

e  Risco de crédito;

e Risco de liquidez;

e  Risco de refinanciamento.

O Conselho de Administragao tem a responsabilidade pela definicdo e controlo das politicas de gestéo de risco
do Grupo. Estas politicas foram determinadas com o intuito de identificar e analisar os riscos que o Grupo
enfrenta, para definir limites de risco e controlos adequados e para monitorizar a evolugao desses riscos. As
politicas e sistemas de gestéo de risco sdo revistas de forma regular para que se mantenham aderentes a
realidade das condi¢des dos mercados e as atividades do Grupo.

Risco desportivo

A Benfica SAD tem a sua atividade principal ligada & participacdo em competicdes nacionais e internacionais
de futebol profissional. A Benfica SAD depende assim da existéncia dessas competicdes, da manutengio dos
seus direitos de participagéo e do valor dos prémios pagos, da performance desportiva alcangada nas mesmas,
nomeadamente da possibilidade de apuramento para as competicdes europeias. Por sua vez, a performance
desportiva podera ser afetada pela venda ou compra dos direitos de jogadores considerados essenciais para
o rendimento da equipa principal de futebol.

A performance desportiva tem um impacto consideravel nos rendimentos e ganhos de exploragdo 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 competi¢des europeias, designadamente na Liga dos Campedes,
e 0s provenientes de receitas de bilheteira e de bilhetes de época, entre outros.

Adicionalmente, as receitas de televisdo, patrocinios e publicidade dependem da projecdo mediatica e
desportiva da equipa principal de futebol, bem como da capacidade negocial do Grupo face a essas entidades.

Os gastos relativos ao conjunto de jogadores de futebol da Benfica SAD assumem um peso determinante nas
respetivas contas de exploracdo. A rentabilidade e o equilibrio econémico-financeiro do Grupo estéo, por isso,
significativamente dependentes da capacidade da Benfica SAD para assegurar uma evolu¢do 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 respetivas 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 lesdes nos mesmos, da capacidade da Benfica SAD formar e desenvolver jogadores que consiga transferir
e da manutencdo 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 referido como “clausula de rescis&o”).

61



s~ BENFICA
% saD

Existem mecanismos e procedimentos implementados pelo Grupo com o intuito de gerir estes riscos a que se
encontra exposto, nomeadamente:

¢ Acompanhamento do mercado de transferéncias e da sua evolugao, de forma a identificar oportunidades
e ameagas para o Grupo;

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

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

o Aposta na criagao das melhores condigbes desportivas e médicas possiveis para que os seus profissionais
possam desenvolver a sua atividade e evoluir de forma positiva.

Risco regulatério — Fair Play Financeiro

A UEFA aprovou um sistema de licenciamento para a admissado dos clubes de futebol a participar nas
competicBes por si organizadas. Com base neste sistema, apenas os clubes que comprovem que satisfazem
os critérios desportivos, de infraestruturas, de pessoal e administrativos, juridicos e financeiros requeridos pela
UEFA estao em condicdes de ter acesso as competigdes europeias, obtendo para tal a denominada “licenga”.
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
competicbes europeias apenas se demonstrarem um equilibrio entre as receitas geradas e 0s encargos
incorridos.

Os principais critérios promovidos pela UEFA no Fair Play Financeiro sao:

¢ Alnexisténcia 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,
e (iii) as autoridades tributarias e a Seguranca Social;

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

As sangdes previstas para o ndo cumprimento destas regras podem incluir (i) avisos, (i) multas, (iii) retengéo
dos prémios pagos €, no limite, (iv) a proibi¢do de participar nas competigdes organizadas pela UEFA.

Atualmente, a Benfica SAD encontra-se licenciada para participar nas competicdes europeias da época
2015/2016 e cumpre os principais critérios do Fair Play Financeiro.

Risco operacional — manutengao da relagao privilegiada com o Clube

O desenvolvimento da atividade principal da Benfica SAD pressupde a existéncia e manutengéo da relagdo
privilegiada com o Clube, a qual assegura a Benfica SAD, designadamente, a utilizagdo das instalacdes
desportivas e da marca Benfica pela equipa de futebol profissional nos espetaculos desportivos. Qualquer
alteragao destas situagdes podera afetar significativamente o desenvolvimento da atividade normal do Benfica
SAD. Néo se estima que tal venha a acontecer.

Existem saldos a receber com partes relacionadas que, a 31 de dezembro de 2015, ascendiam a 55,2 milhdes
de euros, sendo uma parte significativa desse montante exigivel a 30 de junho de 2017. O Grupo considera
que o Sport Lisboa e Benfica e as suas empresas participadas tém capacidade de regularizar os valores em
divida, encontrando-se a analisar opgBes que permitam a regularizagao dessas verbas.

Esse trabalho de andlise ja se iniciou nos exercicios anteriores, estando o0 mesmo influenciado pela evolugéo
positiva da atividade da Benfica SAD, o qual tem permitido reajustar a relagdo comercial entre a Benfica SAD
e o Sport Lisboa e Benfica e dotar este Ultimo de maior capacidade econdmica e financeira, que possibilitara a
regularizagéo das referidas dividas.
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S&o quatro as opg¢des que se destacam, estando as primeiras duas relacionadas com o ajustamento dos
acordos existentes entre as partes, tendo em consideracédo a evolugéo e atual realidade do Grupo Benfica, e
as duas ultimas com a possibilidade de dotar o Sport Lisboa e Benfica e as suas empresas participadas de
meios financeiros adicionais que permitam regularizar parcialmente das referidas dividas.

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 afetar os resultados do
Grupo e a sua posicdo financeira.

O risco de taxa de cadmbio esta essencialmente relacionado com a exposigao decorrente de pagamentos
efetuados na aquisicdo de atletas. Contudo, 0 Grupo ndo se encontra particularmente exposto a riscos
cambiais, uma vez que as transagdes 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 objetivo nas politicas de gestdo de riscos de mercado passa essencialmente pela monitorizagao da evolugéo
das taxas de juro que influenciam os passivos financeiros remunerados, contratados com base em taxas de
juro indexadas & evolugéo 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 objetivo de proceder a cobertura de
risco de taxa de juro para diversos empréstimos, definindo um teto maximo para os encargos financeiros.

O endividamento do Grupo encontra-se, em parte, indexado a taxas de juro variaveis em fungéo 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 analise de sensibilidade a taxa de juro baseia-se nos seguintes pressupostos:

o Alteracdes nas taxas de juro afetam os juros a receber ou a pagar dos instrumentos financeiros indexados
a taxas variaveis;

o Alteracdes nas taxas de juro de mercado apenas afetam 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 do Grupo para cumprirem com as suas
obrigagdes contratuais. A exposi¢do do Grupo ao risco de crédito esta maioritariamente associada as contas
a receber decorrentes da alienagéo de direitos de jogadores e outras transagdes relacionadas com a atividade
que exerce, nomeadamente receitas de televisdo, patrocinios, publicidade, rendas de espago, camarotes e
executive seats, entre outras.

No caso dos saldos a receber relacionados com alienagdo de direitos de atletas, a Benfica SAD avalia,
previamente, a capacidade da entidade em cumprir 0 acordo estabelecido, incluindo a obtengao 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) séo intervenientes nas questdes em que existem dividas entre Clubes/SAD’s resultantes de transagdes
de direitos de atletas, pelo que o risco de incumprimento por parte destas entidades é, de alguma forma
mitigado, uma vez que o licenciamento do Clubes/SAD’s para as competigdes pode ser condicionado pela
existéncia de dividas resultantes destas transagdes.

No que se refere a tipologia de clientes de receitas de televisdo, patrocinios e publicidade, a aceitagdo destes
clientes compreende normalmente empresas com dimensé&o e conceituadas no mercado, envolvendo parcerias
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de médio/longo prazo de forma a mitigar o risco de incumprimento por parte das entidades. No que respeita
aos clientes de rendas de espago, camarotes e executive seats, normalmente j& mantém uma relagéo
comercial longa e duradoura com o Grupo, existindo um conhecimento mutuo consideravel, sendo em muitos
casos simultaneamente patrocinadores do Grupo ou de partes relacionadas.

Risco de liquidez

O risco de liquidez advém da incapacidade potencial de financiar os ativos do Grupo ou de satisfazer as
responsabilidades contratadas nas respetivas datas de vencimento e a um preco razoavel. Para gerir este
risco, 0 Grupo procura compatibilizar os prazos de vencimento de ativos e passivos, gerindo as respetivas
maturidades.

Para financiar a sua atividade, o Grupo mantém as linhas de crédito referidas na nota 21.
Risco de refinanciamento

O enquadramento macroeconoémico e financeiro atual apresenta um conjunto de constrangimentos que tém
implicado alguma 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 do Grupo financiar a sua
atividade corrente e eventuais investimentos futuros, ou de assegurar o refinanciamento de operagdes que se
vengam em condi¢Oes de remuneragao por si consideradas adequadas.

Operagoes com entidades relacionadas

O Conselho de Administracéo entende que as condigdes comerciais estabelecidas nas transagdes entre partes
relacionadas s&o equivalentes as que prevalecem nas transagdes em que néo existe relacionamento entre as
partes.

Em base individual, os saldos com partes relacionadas a data de 31 de dezembro de 2015 e as transagdes
realizadas com essas entidades durante o periodo de seis meses findo a 31 de dezembro de 2015 s&o
detalhados como segue:

Notas SLB SGPS Estadio BTV ~ Multimédia Outras Total
Saldos:
Clientes 14 7.148 - - 18.095 403 1 25.647
Fornecedores 23 (254) - (3.121) - - (169) (3.544)
Empresas do grupo e partes relacionadas 15 1.180 43.906 (5.360) - - (63) 39.663
Outros devedores 17 35 - 113 1.729 - 194 2,07
Outros credores 24 (84) - (162) (2.375) (4.627) (430) (7.678)
Transagoes:
Fornecimentos e servigos externos 5 (219) - (1.632) (6.499) (49) (19) (8.418)
Gastos e perdas financeiros 9 - (214) - - - (214)
Prestagdo de servigos 3 362 - - 75 - - 437
Outros rendimentos e ganhos operacionais 4 145 - 173 16 - 22 356
Rendimentos e ganhos financeiros 9 1.075 - - - - 1.075

A rubrica de clientes com o Sport Lisboa e Benfica esta essencialmente influenciada pelo valor em divida
referente a quotizac&o liquida que a Benfica SAD tinha direito a receber do Clube.

O saldo da rubrica de empresas do grupo e partes relacionadas com a Benfica SGPS refere-se ao empréstimo
de 31.451 milhares de euros concedido pela Benfica SAD e os encargos com juros incorridos até a data de
relato, relativamente ao qual foi celebrado um contrato de financiamento, cujas condigdes se encontram
referidas na nota 15. Os juros obtidos no periodo com este empréstimo correspondem ao saldo da rubrica de
rendimentos e ganhos financeiros.

Os principais saldos e transagdes com a Benfica Estadio sdo explicados conforme segue, tendo 0s mesmos
sido eliminados no @mbito das operagdes de consolidagao:

e  Fornecedores — inclui faturas referente a renda do estadio, redébitos de gastos e juros relacionados com
o contrato de financiamento referido no ponto seguinte;

64



ety
o> BENFICA
% SAD

o  Empresas do grupo e partes relacionadas — refere-se ao valor em divida do contrato de financiamento
obtido a 31 de dezembro de 2009, no dmbito da reestruturacdo do Grupo Sport Lisboa e Benfica, cujas
condigdes se encontram referidas na nota 15;

o  Fornecimentos e servigcos externos — os valores mais relevantes no presente periodo dizem respeito a
renda anual do estadio e aos gastos com os camarotes que s&o utilizados pela Benfica SAD durante a
época;

e Gastos e perdas financeiras — referem-se aos juros anuais suportados no &mbito do contrato de
financiamento anteriormente referido.

Os principais saldos e transages com a Benfica TV s&o explicados conforme segue, tendo os mesmos sido
eliminados no &mbito das operagdes de consolidagao:

o Clientes — corresponde a valores a receber provenientes de receitas geradas pela explora¢do do canal
de televisdo;

e  QOutros devedores — inclui rendimentos diferidos relativos a receitas de televisdo, cujo reconhecimento do
rédito ocorrera em periodos subsequentes;

e  Qutros credores — diz respeito ao acréscimo de gasto pela gestdo do canal de televisdo, referente ao
Ultimo més do periodo;

o  Fornecimentos e servigos externos — refere-se ao valor anual suportado pela gestdo do canal de televisao,
conforme estipulado no contrato de mandato.

A rubrica de outros credores com a Benfica Multimédia esta relacionada com os contratos celebrados em 2001
referentes a cedéncia da exploragdo do negécio de multimédia.

Em base consolidada, os saldos com partes relacionadas a data de 31 de dezembro de 2015 e as transagdes
realizadas com essas entidades durante o periodo de seis meses findo a 31 de dezembro de 2015 sdo
detalhados como segue:

Notas SLB SGPS Multimédia Qutras Total
Saldos:
Clientes 14 8.573 - 3.125 441 12.139
Fornecedores 23 (254) - (4) (170) (428)
Empresas do grupo e partes relacionadas 15 5.010 43.906 - (64) 48.852
Outros devedores 17 270 - 34 388 692
Outros credores 24 (971) - (4.646) (430) (6.047)
Transagoes:
Fornecimentos e servigos externos 5 (1.227) - (51) (19) (1.297)
Prestagao de servicos 3 496 - 12 57 565
Outros rendimentos e ganhos operacionais 4 395 - 104 28 527
Rendimentos e ganhos financeiros 9 142 1.075 - - 1.217

Para além dos comentarios efetuados aos principais saldos e transagdes com as empresas do grupo e partes
relacionadas em base individual, existem valores com impacto nas contas consolidadas que s&o analisados
de seguida em complemento as explicagdes apresentadas nesta nota.

Adicionalmente, os principais saldos e transagfes com o Sport Lisboa e Benfica com variagdes em termos
consolidados sao explicados conforme segue:

e Empresas do grupo e partes relacionadas - refere-se ao financiamento de 5.800 milhares de euros
concedido pela Benfica Estadio em margo de 2012, conforme condigdes referidas na nota 15, cujo valor
em divida a 31 de dezembro de 2015 corresponde a 3.830 milhares de euros;

e  Fornecimentos e servigos externos — inclui os gastos do periodo com a utilizagdo da marca Benfica por
parte da Benfica Estadio e da Benfica TV, o direito de transmiss&o televisiva dos jogos das modalidades
na BTV e os redébitos de gastos a Benfica Estadio e a Benfica TV.
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A rubrica de clientes com a Benfica Multimédia inclui diversos redébitos relacionados com investimentos
efetuados na area de negdcios de multimédia apds o Grupo Benfica ter assumido a gestéo desse negdcio em
dezembro de 2011, tendo esses valores sido suportados pela Benfica Estadio. Adicionalmente, engloba
redébitos do pessoal ao servigo da Benfica Multimédia que integram os quadros do Grupo.

Em base individual, os saldos com partes relacionadas & data de 30 de junho de 2015 e as transagdes
realizadas com essas entidades durante o periodo de seis meses findo a 31 de dezembro de 2014 s&o
detalhados como segue:

Notas SLB SGPS Estadio BTV ~ Multimédia Outras Total
Saldos:
Clientes 14 8.465 - - 22.794 456 2 31.717
Fornecedores 23 (163) - (2.888) - - - (3.051)
Empresas do grupo e partes relacionadas 15 804 42.831 (8.361) - - 108 35.382
Outros devedores 17 186 - 3.185 1.525 - 8 4.904
Outros credores 24 (39) - (1.396) (1.025) (4.617) (186) (7.263)
Transagoes:
Fornecimentos e servigos externos 5 (209) - (998) (5.723) (45) (42) (7.017)
Gastos e perdas financeiros 9 - - (426) - - - (426)
Prestagdo de servigos 3 1.333 - - 75 - - 1.408
Outros rendimentos e ganhos operacionais 4 74 - 181 13 50 156 474
Rendimentos e ganhos financeiros 9 1.023 - - - - 1.023

Para além dos comentarios efetuados aos principais saldos e transa¢ées com as empresas do grupo e partes
relacionadas a data de 31 de dezembro de 2015, existem valores com impacto nas contas apresentadas no
quadro anterior que s&o analisados de seguida em complemento as explica¢des apresentadas nesta nota.

Adicionalmente, os principais saldos e transagdes com a Benfica Estadio s&o explicados conforme segue,
tendo os mesmos sido eliminados no &mbito das operagdes de consolidagao:

e  Qutros devedores — diz respeito a receitas de bilhética da Benfica SAD que foram depositadas em contas
bancarias da Benfica Estadio, conforme previsto que project finance do estadio, e que so foram
transferidas para a Benfica SAD no més de julho de 2015;

e  Qutros credores — corresponde essencialmente ao acréscimo de gasto constituido para os camarotes que
sao utilizados pela Benfica SAD durante a época.

Em base consolidada, os saldos com partes relacionadas a data de 30 de junho de 2015 e as transacdes
realizadas com essas entidades durante o periodo de seis meses findo a 31 de dezembro de 2014 sdo
detalhados como segue:

Notas SLB SGPS Multimédia Qutras Total
Saldos:
Clientes 14 9.051 - 2.932 376 12.359
Fornecedores 23 (1.361) - (2) - (1.363)
Empresas do grupo e partes relacionadas 15 5.369 42.831 - 107 48.307
Outros devedores 17 371 - 34 202 607
Outros credores 24 (1.281) - (4.636) (186) (6.103)
Transagoes:
Fornecimentos e servigos externos 5 (1.247) - (45) (42) (1.334)
Prestagdo de servigos 3 1.470 - 12 2 1.484
Outros rendimentos e ganhos operacionais 4 269 - 161 161 591
Rendimentos e ganhos financeiros 9 180 1.023 - - 1.203

Para além dos comentarios efetuados aos principais saldos e transagdes com as empresas do grupo e partes
relacionadas a data de 31 de dezembro de 2015, existem valores com impacto nas contas consolidadas
apresentadas no quadro anterior que sdo analisados de seguida em complemento as explicagbes
apresentadas nesta nota.
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Adicionalmente, os principais saldos e transacdes com o Sport Lisboa e Benfica com variagbes em termos
consolidados sao explicados conforme segue:

e Fornecedores — inclui faturas emitidas @ Benfica TV referentes ao direito de transmisséo televisiva dos
jogos das modalidades e ao direito de utilizagdo da marca Benfica, entre outras;

e  Qutros credores — saldo diz essencialmente respeito ao acréscimo de gasto referente a um ano de
utilizagdo da marca Benfica por parte da Benfica Estadio e da Benfica TV.

As transagdes e saldos com outras entidades que fazem parte da lista de titulares de participacdes qualificadas
diretas e indiretas, calculadas nos termos do artigo 20° do CVM e dos artigos 447° n°. 5 e 448° n°. 4 do CSC,
resumem-se as realizadas com o Novo Banco, SA.

Os saldos com o Novo Banco, SA & data de 31 de dezembro de 2015 e a 30 de junho de 2015 e as transagdes
realizadas com essa entidade durante os periodos de seis meses findos a 31 de dezembro de 2015 e 2014
sao detalhados como segue:

Consolidado Individual
Notas 31.12.15 30.06.15 31.12.15 30.06.15
Saldos:
Empréstimos obtidos 21 184.761 230.129 158.100 202.100
Consolidado Individual
Notas 31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
Transagoes:
Fornecimentos e servigos externos 5 31 - 12 -
Outros gastos e perdas operacionais 407 115 407 106
Gastos e perdas financeiros 9 4.975 4.594 4.015 3.530

Em base individual, o saldo da rubrica de empréstimos obtidos diz respeito aos empréstimos bancarios,
programas de papel comercial e factorings contratualizados junto do Novo Banco. Em termos de transagdes,
a rubrica de gastos e perdas financeiros engloba 0s juros e servigos bancarios incorridos associados as
referidas operagdes financeiras nas operagdes com o Novo Banco.

Em base consolidada, as referidas rubricas incluem ainda o impacto do project finance do estadio na Benfica
Estadio e da operacéo de locagao financeira na Benfica TV.

Passivos contingentes e compromissos assumidos

Apresentam-se de seguida os passivos contingentes e os compromissos assumidos por classe.

Garantias prestadas
Em termos individuais, as garantias prestadas pela Benfica SAD s&o apresentadas de seguida.

A 24 de junho de 2005, no &mbito da renegociagéo do contrato de financiamento da construgéo do estadio do
Sport Lisboa e Benfica (project finance), realizado a 16 de junho de 2003, foram prestadas por parte da Benfica
SAD como garantias a favor dos bancos envolvidos no projeto de financiamento todos os saldos a crédito da
conta bancéria n° 561002530000, designada como Conta SAD, podendo a mesma ser liviemente
movimentada desde que n&o se verifiquem incumprimentos, e primeiro penhor sobre todos os créditos que a
Benfica SAD detenha sobre o Sport Lisboa e Benfica emergentes do contrato de utilizagdo do novo estadio.

O Sport Lisboa Benfica constituiu a favor dos bancos, penhor sobre todas e cada uma das a¢des de que era
titular (10.000 agdes representativas da totalidade do capital social da Benfica Estadio), assim como de novas
acdes de que possa vir a ser titular (em virtude de qualquer aumento de capital social da Benfica Estadio), bem
como de todos os suprimentos e/ou prestagdes acessdrias, no montante de 29.297 milhares de euros. Com a
reestruturagdo do Grupo Sport Lisboa e Benfica realizada em dezembro de 2009, nomeadamente com a
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aquisicao da totalidade das agbes da Benfica Estadio pela Benfica SAD ao Clube, a Benfica SAD substituiu o
Sport Lisboa e Benfica na prestagéo desta garantia.

A 13 de julho de 2007, no &mbito do financiamento da construgéo do Caixa Futebol Campus, a Benfica SAD
em conjunto com a Benfica Estadio celebrou com a Caixa Geral de Dep6sitos um empréstimo sob a forma de
mutuo com hipoteca, penhores e promessa de hipoteca, o qual foi garantido por:

e Hipoteca de primeiro grau sobre o direito de superficie dos terrenos sitos no Seixal onde se encontra
construido o Caixa Futebol Campus, que abrange as pertengas e benfeitorias presentes e futuras sobre
0s bens objeto daquele direito;

e  Penhor de créditos do contrato de naming right e patrocinio celebrado a 21 de setembro de 2006 com a
Caixa Geral de Depositos;

e  Promessa de hipoteca sobre os terrenos onde esta edificado o Caixa Futebol Campus, caso seja exercido
o direito de aquisi¢do dos mesmos por parte da Benfica SAD no final do periodo de cedéncia do direito
de superficie;

o Domiciliagdo, consignacao e penhor de créditos provenientes das receitas dos bilhetes de época
associados aos titulos Fundador e Centenarium a partir da época 2010/2011, inclusive;

e Domiciliagdo do pagamento de créditos referentes a contratos de naming right, de patrocinio ou de
publicidade relacionados ou localizados no Caixa Futebol Campus;

e  Domiciliagdo do pagamento a partir de 1 de julho de 2013 de créditos referentes ao contrato de utilizagéo
das lojas do Centro Comercial atualmente exploradas pelas sociedades Adidas Portugal — Artigos de
Desporto, SA e Media — Saturn Systemzentrale GmbH; e,

o  Cesséo de crédito futuro que a Benfica SAD tenha direito caso o Sport Lisboa e Benfica opte por exercer
o direito de adquirir as benfeitorias edificadas nos terrenos sujeitos ao contrato de direito de superficie
suprarreferido.

O contrato de organizagéo, colocagéo e tomada firme de papel comercial no montante de maximo do programa
de papel comercial para 24,6 milhdes de euros em vigor com o Haitong Bank e o Novo Banco foi garantido
com um contrato de penhor de créditos futuros celebrado entre Banco Espirito Santo (atual Novo Banco), a
Benfica SAD, o Sport Lisboa e Benfica, a Benfica Estadio e a Benfica TV referente ao contrato assinado entre
essas empresas do Grupo Benfica e a Sociedade Central de Cervejas, SA. Atualmente, 0 montante maximo
do referido programa equivale a 16,6 milhdes de euros, mantendo-se as mesmas garantias.

O contrato de financiamento no montante maximo de 89 milhdes de euros em vigor com o Novo Banco foi
garantido com a entrega de uma livranga, penhor sobre os direitos desportivos de um conjunto de jogadores e
os respetivos contratos de seguro desportivo referente a acidente pessoais.

O contrato de financiamento no montante maximo de 22,5 milhdes de euros em vigor com 0 Novo Banco foi
garantido com a entrega de uma livranga, penhor sobre os direitos desportivos de um conjunto de jogadores e
os respetivos contratos de seguro desportivo referente a acidente pessoais.

A 31 de dezembro de 2015, o conjunto de jogadores, cujos direitos desportivos se encontram a garantir os
contratos de financiamento referidos nos dois paragrafos anteriores, engloba os atletas André Almeida,
Cristante, Djuricic, Fejsa, Gaitan, Lisandro Lopez, Luisdo, Nélson Oliveira, Pizzi, Samaris, Salvio e Talisca.

Em base consolidada, terdo de ser tidas em conta as garantias seguidamente descritas.

Para garantia do integral e pontual cumprimento pela Benfica Estadio das Obrigagdes Garantidas (obrigacdes
da empresa perante os bancos, emergentes do Contrato de Financiamento e dos Contratos Financeiros), foram
constituidas as seguintes garantias (algumas das quais ja foram referidas anterior em base individual):

e O Sport Lisboa Benfica constituiu a favor dos bancos, penhor sobre todas e cada uma das agdes de que
era titular (10.000 agdes representativas da totalidade do capital social da Benfica Estadio), assim como
de novas a¢des de que possa vir a ser titular (em virtude de qualquer aumento de capital social da Benfica
Estadio), bem como de todos os suprimentos e/ou prestagdes acessodrias, no montante de 29.297
milhares de euros. Com a reestruturagcdo do Grupo Sport Lisboa e Benfica realizada em dezembro de

68



28.2

s~ BENFICA
% saD

2009, nomeadamente com a aquisi¢éo da totalidade das a¢des da Benfica Estadio pela Benfica SAD ao
Clube, a Benfica SAD substituiu o Sport Lisboa e Benfica na prestacdo desta garantia;

o A Benfica Estadio, o Sport Lishoa e Benfica e a Benfica SAD, constituiram a favor dos bancos, garantia
sobre todos os saldos a crédito das Contas do Projeto, das Contas SLB e da Conta SAD, constantes do
Contrato de Financiamento, podendo ser livremente movimentados desde que ndo se verifique
incumprimentos (a garantia prestada pela Benfica SAD ja estava referida anteriormente em base
individual);

o A Benfica Estadio constituiu a favor dos bancos, penhor sobre todos os bens empenhaveis (adquiridos a
partir da data de assinatura do Contrato de Financiamento) e ainda sobre todos os créditos de que a
Benfica Estadio venha a ser titular sobre o Sport Lisboa e Benfica e a Benfica SAD, relativamente a
suprimentos efou prestagdes acessorias;

e O Sport Lishoa Benfica constituiu a favor dos bancos, primeiro penhor sobre todos os créditos, atuais e
futuros, que detenha ou venha a ser titular, sobre os associados do Clube, a titulo de quotas;

o A Benfica Estadio constituiu hipoteca de primeiro grau a favor dos bancos, sobre o imével, conforme
escritura de hipoteca de 16 de junho de 2003;

¢ ABenfica Estadio cedeu ao banco agente das garantias, em representagdo dos bancos, todos os créditos
de qualquer tipo ou natureza, emergentes ou futuros, dos contratos descritos no Contrato de
Financiamento;

e O Sport Lisboa Benfica cedeu ao banco agente das garantias (em representacdo dos bancos) todos os
créditos de qualquer tipo ou natureza, emergentes dos contratos descritos no Contrato de Financiamento.

Para garantia do integral e pontual cumprimento pela Benfica TV do contrato de locagéo financeira mobiliaria,
foi subscrita pela propria e avalizada pela Benfica SAD uma livranga com montante e data de vencimento em
branco.

Compromissos assumidos

Rendimentos futuros

Decorrentes dos contratos de patrocinios, naming rights e direitos televisivos celebrados com diversas
entidades, existem compromissos assumidos para com a Benfica SAD relacionados com rendimentos futuros,
0S quais nédo se encontram relevados no balango a data de 31 de dezembro de 2015. Em base consolidada,
esses compromissos assumidos para com o Grupo relacionados com rendimentos futuros, que também
incluem contratos de camarotes, executive seats e rendas.

Utilizacdo do estadio e do Caixa Futebol Campus

Existem compromissos assumidos pela Benfica SAD ao nivel das contas individuais no montante de 30,2
milhdes de euros decorrentes do contrato celebrado com a Benfica Estadio referente a utilizagdo do novo
estadio até fevereiro de 2041, correspondendo a 1,2 milhdes de euros por época. Este valor ndo tem impacto
em termos consolidados.

Prémios relacionados com desempenho desportivo

Decorrentes dos contratos celebrados com os atletas e técnicos, existem compromissos financeiros assumidos
relacionados com os respetivos desempenhos, como por exemplo, vitéria nas competicdes desportivas e
numero de jogos realizados.

Face a incerteza associada a este compromisso, néo é possivel a data estimar o seu efeito financeiro.

Ganhos futuros com a alienacao de direitos de atletas

Existem atletas detidos pela Benfica SAD para os quais foram estabelecidos compromissos com terceiros,
nomeadamente clubes, agentes desportivos ou os préprios atletas, no sentido de repartir o valor de futuros
ganhos ou da venda que venham a ser obtidos com a alienagdo do seu passe, mediante verificagdo de
condigdes especificas definidas contratualmente.
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Face a incerteza associada a este compromisso, nao & possivel a data estimar o seu efeito financeiro, nem o
momento de ocorréncia de um eventual exfluxo.

Processos judiciais

A data de 31 de dezembro de 2015, existem processos judiciais intentados contra o Grupo sobre os quais &
convicgao da Administracdo atendendo aos pressupostos e antecedentes das agbes 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 acéo interposta por Jodo Vale e Azevedo, este pediu o0 reconhecimento de uma divida da
Benfica SAD no valor de 6.920 milhares de euros, acrescido dos respetivos juros a taxa legal. A Sociedade
contestou aquela pretenséo, e na mesma acéo reclamou, em reconvencao, 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 Relag&o, néo tendo sido constituida qualquer provisao relativa a este processo
por ser convicgdo da Administracdo que daqui ndo decorreram responsabilidades para o Grupo.

Eventos subsequentes

No decorrer da abertura do mercado de transferéncias em janeiro de 2016, o plantel do Benfica foi reforgado
com a entrada dos atletas Jovic e Saponijic, oriundos da Sérvia, tendo em comum o facto de serem jovens
jogadores que procuram demonstrar o seu potencial futebolistico.

Em sentido contrario, os atletas Cristante, Jodo Teixeira e Victor Andrade foram cedidos temporariamente a
outros clubes até ao final da temporada, com o intuito de terem mais oportunidades para competir.

De realgar que a data do presente relatdrio, os atletas Nélson Semedo e Salvio voltaram a competicéo, depois
de auséncias prolongadas por leséo.

Em fevereiro de 2016, foi prolongado por mais uma época o contrato de trabalho desportivo com o atleta Fejsa,
que desta forma fica vinculado a Benfica SAD até ao final da época 2018/2019.
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DECLARAGAO DO ORGAO DE GESTAO

BENFICASAD

Declaragéo do Orgao de Gestio

Com referéncia ao 1° semestre do exercicio de 2015/2016, que compreende o periodo de 1 de julho a 31
de dezembro de 2015, 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 informagdo constante nas contas semestrais e nos demais
documentos de prestacao de contas exigidos por lei ou regulamento foi elaborada em conformidade com
as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do ativo e do passivo,
da situagdo financeira e dos resultados da Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD e das empresas
incluidas no perimetro de consolidagdo, e que o relatorio de gestao expde fielmente a evolugao dos
negdcios, do desempenho e da posi¢do da Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD e das empresas
incluidas no perimetro de consolidagéo, contendo uma descrigdo dos principais riscos e incertezas com
que se defrontam.

Lyis Filipe Ferreira Viei

= S B’-—\
Rui Manuel Frazao Henriques da Cunha

DU

Domingos Cunha Mota Soares de Oliveira

>

Rui Manuel César Costa

MAIN SPONSOR OFACIAL SPONSOR TECHNICAL SPONSOR

£
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RELATORIO DE REVISAO LIMITADA ELABORADO POR AUDITOR REGISTADO NA CMVM
SOBRE A INFORMAGAO SEMESTRAL CONSOLIDADA
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Relatério de Reviséao Limitada elaborado por Auditor Registado na
CMVM sobre a Informagdo Semestral Consolidada

Introdugao

1 Nos termos do Codigo dos Valores Mobiliarios (CVM), apresentamos o nosso Relatério de
Revisdo Limitada sobre a informacao consolidada do periodo de seis meses findo em 31t de dezembro
de 2015, da Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD, incluida: no Relatério de gestao, na Demonstracao
consolidada da posi¢ao financeira (que evidencia um total de 435.037 milhares euros e um total de
capital préprio de 5.645 milhares de euros, o qual inclui um resultado liquido de 4.627 milhares de
euros), na Demonstragio consolidada dos resultados por naturezas, na Demonstragao consolidada do
rendimento integral, na Demonstragio consolidada das alteragdes no capital proprio e na
Demonstragio 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 informacio financeira
adicional, sio as que constam dos registos contabilisticos.

Responsabilidades

3 E da responsabilidade do Conselho de Administragiio: (a) a preparagdo de informacdo financeira
consolidada que apresente de forma verdadeira e apropriada a posicao financeira do conjunto das
empresas incluidas na consolidag@o, o resultado consolidado e o rendimento integral consolidado das
suas operagdes, as variagdes no capital préprio 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 Unido Europeia e que seja
completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita, conforme exigido pelo CVM; (c) a adogio de
politicas e critérios contabilisticos adequados; (d) a manutengao de sistemas de controlo interno
apropriados; e (e) a informacao de qualquer facto relevante que tenha influenciado a sua atividade,
posigdo financeira ou resultados.

4 A nossa responsabilidade consiste em verificar a informacio 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 quantoa se a
informagéo financeira anteriormente referida esté isenta de distor¢des materialmente relevantes. O
nosso trabalho foi efetuado com base nas Normas Técnicas e Diretrizes de Revisao/Auditoria emitidas
pela Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, planeado de acordo com aquele objetivo, e consistiu
principalmente, em indagacdes e procedimentos analiticos destinados a rever: (i) a fiabilidade das
asser¢des constantes da informagao financeira; (it) a adequagao das politicas contabilisticas adotadas,
tendo em conta as circunstincias e a consisténcia da sua aplicacio; (iii) a aplicacdo, ou ndo, do
principio da continuidade; (iv) a apresenta¢ao da informagao financeira; (v) se a informacao financeira
consolidada é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

houseCoopers & A, iados - Soctedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
96(1(’ Palacio Sottomayor, Rua Sousa Martins, 1 - 3%, 1069-316 Lishoa, Portugal
Tel +351 213 599 000, Fax +351 213 599 999, wuwnw.pwe.pt
Matriculada na CRC sob o NUPC 506 628 752, Capital Social Euros 314.000
Inserite na lista das Sociedades de Revisores Oficiais de Contas sob o n® 183 e na CMVM sob o n® 20161485

PricewatertcuseCoopers & Assocados - Sockedace de Revisores Ofaas ce Contas, Lda mmulmﬂcma‘ﬂummnuﬂmammx
da PricewelahousCotpars i natons Lnskad, s s d i & usns enicode lege eutimamns a ckpend
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6 0 nosso trabalho abrangeu ainda a verifica¢ao da concordancia da informagao constante do
Relatério de gestao com os restantes documentos anteriormente referidos.

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

Parecer

8 Com base no trabalho efetuado. o qual foi executado tendo em vista a obtengdo de uma
seguranca moderada, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que a informacgao
financeira consolidada do periodo de seis meses findo em 31 de dezembro de 2015 contém distor¢oes
materialmente relevantes que afetem a sua conformidade com a Norma Internacional de
Contabilidade 34 — Relato Financeiro Intercalar tal como adotada na Uniao Europeia e que nao seja
completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

Enfase

9 Sem afetar o parecer expresso no paragrafo anterior, chamamos a atengdo para o facto de as
referidas demonstragoes financeiras consolidadas terem sido preparadas segundo o prineipio da
continuidade das operacdes. Contudo, em 31 de dezembro de 2015, embora o capital préprio
consolidado se apresente positivo em 5.645 milhares de euros, o passivo consolidado corrente é
superior ao ativo consolidado corrente. Conforme referido na nota 19 do anexo as demonstragoes
financeiras consolidadas, pelo mencionado atras e pelo facto de o Capital se encontrar perdido em
mais de 50%, a aplicacdo do principio da continuidade encontra-se dependente do suporte financeiro
dos acionistas, do apoio das instituigoes financeiras na renovacao das linhas de financiamento e do
sucesso das operagdes e atividades futuras.

Relato sobre outros requisitos

10 Com base no nosso trabalho, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que
a informagao constante do Relatdrio de gestao nao € concordante com a informagao financeira
consolidada do periodo.

29 de fevereiro de 2016

PricewaterhouseCoopers & Associados

- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.

Inscrita na Comissao de Valores Mobilidrios sob o n® 9077
representada por:

@z

Jodo Rui Fernandes Ramos, R.O.C.

Relatdrio de Revisao Limitada Elaborado por Auditor Registado na Sport Lishoa e Benfica - Futebol, SAD
CMVM sobre a Informagiio Semestral Consolidada PwC 2dez2
41 de dezembro de 2015
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RELATORIO DE REVISAO LIMITADA ELABORADO POR AUDITOR REGISTADO NA CMVM
SOBRE A INFORMAGAO SEMESTRAL
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Relatério de Revisao Limitada elaborado por Auditor Registado na
CMVM sobre a Informacgdao Semestral

Introducao

1 Nos termos do Cadigo dos Valores Mobiliarios (CVM), apresentamos o nosso Relatério de
Revisao Limitada sobre a informagao do periodo de seis meses findo em 31 de dezembro de 2015, da
Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD, incluida: no Relatério de gestdo, na Demonstragao da posi¢ao
financeira (que evidencia um total de 371.835 milhares de euros e um total de capital proprio de 12.421
milhares de euros, incluindo um resultado liquido de 6.135 milhares euros), na Demonstragao dos
resultados por naturezas, na Demonstra¢ao do rendimento integral, na Demonstragio das alteragoes
no capital préprio e na DemonstragZo de fluxos de caixa do periode findo naquela data, e no
correspondente Anexo.

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

Responsabilidades

3 E da responsabilidade do Conselho de Administragao: (a) a informagiio financeira historica,
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 adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados; (¢) a
manuten¢ao de um sistema de controlo interno apropriado; e (d) a informacao de qualquer facto
relevante que tenha influenciado a sua atividade, posigio financeira ou resultados.

4 A nossa responsabilidade consiste em verificar a informacao 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 seguranga moderada quanto a se a
informagao financeira anteriormente referida esta isenta de distorgoes materialmente relevantes. O
nosso trabalho foi efetuado com base nas Normas Técnicas e Diretrizes de Revisio/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
assercdes constantes da informagao financeira; (ii) a adequacio das politicas contabilisticas adotadas,
tendo em conta as circunsténcias e a consisténcia da sua aplicacao; (1ii) a aplicagao, ou nao, do
principio da continuidade; (iv) a apresentacio da informagéo financeira; (v) se a informacao financeira
é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

6 O nosso trabalho abrangeu ainda a verifica¢ao da concordéncia da informagao constante do
Relatério de gestao com os restantes documentos anteriormente referidos.
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7 Entendemos que o trabalho efetuado proporciona uma base aceitavel para a emissao do
presente parecer sobre a informagao semestral.

Parecer

8 Com base no trabalho efetuado, o qual foi executado tendo em vista a obten¢ao de uma
seguranga moderada, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que a informagao
financeira do periodo de seis meses findo em 31 de dezembro de 2015 contém distor¢oes
materialmente relevantes que afetem a sua conformidade com a Norma Internacional de
Contabilidade 34 — Relato Financeiro Intercalar tal como adotada na Uniao Europeia e que nao seja
completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

Enfase

9 Sem afetar o parecer expresso no paragrafo anterior, chamamos a atencao para o facto de as
referidas demonstragoes financeiras terem sido preparadas segundo o principio da continuidade das
operacoes. Contudo, em 31 de dezembro de 2015, embora o capital proprio se apresente positivo em
12.421 milhares de euros, o passivo corrente € superior ao ativo corrente. Conforme referido na nota 19
do anexo as demonstragoes financeiras, pelo mencionado atras e pelo facto de o Capital se encontrar
perdido em mais de 50%, a aplicagio do principio da continuidade encontra-se dependente do suporte
financeiro dos acionistas, do apoio das instituigdes financeiras na renovagéo das linhas de
financiamento e do sucesso das operagdes e atividades futuras.

Relato sobre outros requisitos

10 Com base no nosso trabalho, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que
a informacao constante do Relatério de gestao nao é concordante com a informagao financeira do
periodo.

29 de fevereiro de 2016
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