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Caros acionistas,

Sempre entendemos que, quando o tempo muda, nds também temos de mudar,
que nao podemos continuar a fazer o mesmo num contexto totalmente diferente
e que a nossa responsabilidade passava por encontrar respostas e caminhos
novos para os novos desafios.

A exigente conjuntura econdmica dos Ultimos anos acelerou opgées que esta
Administracdo ja tinha equacionado. A aposta na formac&o e no desenvolvimento
do Caixa Futebol Campus foi feita com critério, de forma planeada e recorrendo
aos equipamentos mais inovadores que nos diferenciam e nos colocam na
vanguarda mundial a nivel de clubes.

No Benfica, fazemos aquilo em que acreditamos, e acreditamos naquilo que
fazemos, por isso o aparecimento de tantos talentos e a aposta nos jovens
jogadores do Seixal ndo podem ser vistos como fruto do acaso, mas antes da
convicgao e da vontade que temos em mudar o paradigma do nosso futebol. O
Caixa Futebol Campus é um projeto gerador de valor para o Benfica.

Nuncafoifacilmudar mentalidades, mas averdade é que o tempo é sempre o nosso
melhor aliado e o juiz das nossas op¢des. Nélson Semedo e Gongalo Guedes séo
apenas 0s primeiros jovens a mostrar que a nossa aposta tinha razao de ser, que
o talento existe nas nossas camadas de formacao, mas que é necessario dar-lhes
oportunidades e mostrar-lhes que as portas da equipa principal também estao
abertas para eles. Mostrar-lhes que a juventude e a“marca Seixal” ndo devem ser,
nem nunca deviam ter sido, obstdculos na sua progressao.

Em 2013, escrevi aos acionistas que ter na primeira equipa jovens formados no
Seixal era uma aposta estruturante e objetivo desta Administracdo. Dois anos
depois, o objetivo comeca a ser concretizado. Mas o que alcan¢dmos até aquinao
representa o fim do caminho, pelo contrério, é apenas o in{cio de um processo que
nunca acaba, que se renova a cada época.

Foi um ano exigente. Um ano em que, trés décadas depois, conseguimos repetir
0 bicampeonato. Um ano em que voltdmos a conquistar trés titulos: a Supertaca,
a Liga e a Taca da Liga, o que demonstra como a recuperacao desportiva tem
sido sustentada e levada a cabo com sucesso, mas, mais do que isso, voltamos a
conciliar o éxito desportivo com os bons resultados no capitulo financeiro.



Il MENSAGEM DO PRESIDENTE

Foiumexercicioemque,maisumavez, e apesardos constrangimentos econémicos,
apresentamosresultados francamente positivos, conseguindo igualmente reduzir
passivo e repor os capitais proprios positivos.

Foiigualmente um ano de consolidacdo da BTV enquanto projeto estruturante e
gerador dereceitas num modelo que continua a ser Unico e cujo exemplo estd a ser
acompanhado pelos principais players internacionais.

Um projeto maduro do ponto de vista editorial e que continua a crescer e a
diversificar a sua oferta a nivel de conteldos nacionais e internacionais. A BTV
é hoje transmitida em 10 paises, e 0s nossos jogos vendidos, separadamente,
em 135. A nossa televisdo reforca a nossa dimensdo global e aumenta o
reconhecimento internacional da marca.

Este exercicio pds-nos a prova, porque tinhamos o desafio de conseguir encontrar
um main sponsor que ocupasse o lugar que a PT iria deixar. Nunca encaramos este
facto como um problema, mas antes como uma oportunidade.

Foiporissoumanointensoanivel de contactos internacionais que nos permitiram
chegar a um sponsor com uma visao e valores onde nos reconhecemos. Uma
parceriaquenos acrescentavalor e nosresponsabilizaenquanto clube que passou
aintegrar uma elite de grandes clubes mundiais que ostentam nas suas camisolas
a Emirates como principal patrocinador.

Partilhamos com a Emirates uma visao ousada e moderna, uma estratégia de
crescimento de médio e longo prazo e o inconformismo de quem assume sempre
novos desafios.

Entramos num novo ciclo, um ciclo que quer equilibrar a competitividade
desportiva com a sustentabilidade econdmica do projeto. Um ciclo alicercado na
maturidade que os Ultimos anos nos trouxeram e nos éxitos alcancados.

//;,”‘”"/"3~

Lu(s Filipe Vieira
Presidente do Conselho de Administracao
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34.° CAMPEONATO

SuperTAGA CANDIDO DE OLIVEIRA

IV RELATORIO DE GESTAO

Em cumprimento das normas legais, nomeadamente o disposto no Cddigo das
Sociedades Comerciais, no Cdédigo dos Valores Mobilidrios e nos Regulamentos
da CMVM, o Conselho de Administracdo submete a apreciacdo dos senhores
acionistas o Relatdrio de Gestao e as Demonstrac6es Financeiras consolidadas
e individuais, que compreendem a Demonstracao da Posicdo Financeira, a
Demonstracdo dos Resultados, a Demonstracdo do Rendimento Integral, a
Demonstracao das Alteracdes no Capital Préprio, a Demonstracado dos Fluxos de
Caixa erespetivas notas explicativas, reportados ao periodo findo em 30 de junho
de 2015.

V.| ASPETOS RELEVANTES DA ATIVIDADE

O Benfica alcangou o principal objetivo delineado no inicio da época: a conquista
do titulo de campedo nacional. A uma jornada do final da Liga NOS, o Benfica
tornou-se bicampedo nacional, feito que ndo conseguia alcancar desde a década
de oitenta, numa época em que a uniao e o empenho da equipa foram evidentes
para a conquista do 34° t{tulo de campedo nacional, enriquecendo ainda mais o
seu palmarés.

O Benfica atingiu a lideranca da prova na 5% jornada e manteve essa posicao até
ao final do campeonato, demonstrando uma clara regularidade e consisténcia
durante toda a competicao. A equipa terminou a prova com um total de 85 pontos,
fruto de 27 vitdrias, 4 empates e 3 derrotas, tendo tido o melhor ataque da
competicdo com um total de 86 golos, o que representa uma média de 2,5 golos
porjogo, e a segunda defesa menos batida.

De referir que o Benfica conseguiu realizar a melhor primeira volta dos ultimos
30 anos, tendo obtido um total de 46 pontos e concluindo a mesma com uma
vantagem de 6 pontos sobre o segundo classificado, sendo de referir a sequéncia
de nove vitdrias consecutivas, entre as quais se destaca o triunfo alcan¢ado por
0-2 em pleno Estadio do Dragédo na 132 jornada. Realce para os desempenhos da
dupla de avancados Jonas e Lima, que marcaram respetivamente 20 e 19 golos na
prova, sagrando-se o segundo e terceiro melhores marcadores da Liga NOS.

Na condicdo de campedo portugués, o Benfica apurou-se diretamente para a
fase de grupo de Liga dos Campedes da préxima época, onde fez parte do pote
1 no sorteio, juntamente com o campeao europeu e 0s campedes nacionais das
principais ligas europeias.

O Benfica iniciou de forma positiva a época 2014/2015, tendo conquistado a
Supertaca Candido Oliveira, num jogo disputado entre o campedo portugués da



época 2013/2014 e o Rio Ave, finalista vencido da Taca de Portugal, dado que o
Benfica também tinha vencido esse troféu. Em Aveiro, o Benfica sé conseguiu
garantir essa conquista através da marca das grandes penalidades, dado que o
resultado ndo sofreu qualquer alterac&o no decorrer dos 120 minutos de jogo. Com
este troféu, o Benfica garantiu o pleno de vitdrias nas provas nacionais referentes
aépoca2013/2014,juntando a Supertaca a Liga, Taga de Portugal e Taga da Liga.

NaTacadaliga, oBenficavoltouavenceraprovapelosegundoano consecutivo,na
final realizada em Coimbra frente ao Maritimo, alcancado o sexto titulo na oitava
edicao da competicao. Depois de vencer os jogos realizados com o Moreirense,
Arouca e Nacional na fase de grupos, o Benfica derrotou o Vitéria de Setubal no
Estadio da Luz por 3-0 na meia-final da prova e garantiu a presenca na final. No
jogo da final, que coincidiu com o Ultimo jogo realizado na temporada, o Benfica
venceu o Mar{timo por 2-1 e vincou de forma mais acentuada a supremacia que
tem evidenciado nesta competicao.

Com este resultado, o Benfica venceu, de forma consecutiva, o sexto troféu que
se disputou em Portugal, tendo iniciado este percurso com a vitdria na Taca da
Liga de 2013/2014, ao que seguiram as conquistas da Liga, Taca de Portugal e
Supertaca referentes a época 2013/2014, da Liga de 2014/2015 e da referida
Taca daLigade 2014/2015.

Na Taca de Portugal, depois de ultrapassar as duas primeiras eliminatdrias que
disputou com o Sporting da Covilhd e o Moreirense, o Benfica acabou por ser
surpreendido pelo Sporting de Braga nos oitavos-de-final da prova, tendo sido
eliminado de forma prematura duma competicao onde pretendia marcar presenca
pelo terceiro ano consecutivo na final do Jamor e revalidar o titulo conquistado na
época anterior.

Nas competicdes europeias, o Benfica disputou a fase de grupos da Liga dos
Campedes com o Zenit, o Bayer Leverkusen e o AS Monaco, tendo alcancado 5
pontos, fruto de umavitdria e dois empates, o que ndo foisuficiente para continuar
a disputar as provas europeias. Num grupo em que o valor de todas as equipas
era muito semelhante, o Benfica acabou por ndo conseguir impor o seu futebol
em alguns momentos importantes da prova, nao permitindo atingir o objetivo de
passar aos oitavos-de-final da competicao.

Apesar da temporada menos positiva nas provas europeias, o Benfica terminou a
épocanasextaposicadodorankingde clubes da UEFA, tendorecuado um lugar face
ao per{odo homdlogo. Esta posicao é justificada pelo desempenho nas restantes
épocas, destacando-se a presenca em duas finais da Liga Europa e nos quartos-
de-final da Liga dos Campedes.

6.ATaca DA LiGA
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2010/11 2011/12 2012/13 2013/14 2014/15 Total

1 é Real Madrid CF ESP 33.642 36.171 29.542 39.600 33.042  171.999
2 & FC Barcelona ESP 36.642 34.171 27.542 28.600 38.042  164.999
3 @ FC Bayern Miinchen GER 24.133 33.050 36.585 29.942 31171 154.883
4 (#) Chelsea FC ENG 26.671 33.050 30.285 28.357 23714 142.078
5 ﬁﬂ Club Atlético de Madrid ESP 9.642 34.171 13.542 37.600 26.042 120.999
6 % SL Benfica POR 25.760 23.366 28.350 30.983 9.816 118.276
7 @FC Schalke 04 GER 30.133 20.050 22.585 18.942 20.171 111.883
8 O FC Porto POR 31.760 12.366 22.350 17.983 26.816 111.276
9 & Arsenal FC ENG 22,671 22.050 21.285 21.357 22714 110.078
10 8 Manchester United FC ENG 36.671 16.050 21.285 26.357 2.714  103.078

De referir que os tnicos clubes que estdo melhor classificados sdo o Real Madrid,
Barcelona, Bayern Munique, Chelsea e Atlético de Madrid, os quais venceram ou
disputaram recentemente finais da Liga dos Campedes.

Na Segunda Liga, o Benfica B terminou a prova no sexto lugar da classificacao,
com um total de 77 pontos, fruto de 22 vitdrias, 11 empates e 13 derrotas,
sendo o ataque mais concretizador da competi¢cao com um total de 81 golos, o
que corresponde a uma média de 1,8 golos por jogo. De referir que na abertura
do mercado de transferéncias em janeiro de 2015, o Benfica optou por ceder
temporariamente alguns dos atletas mais utilizados pela equipa B, permitindo
que pudessem evoluir em competi¢cdes com maior nivel de exigéncia, o que teve
naturais reflexos no desempenho desportivo da equipa.

O trabalho desenvolvido na equipa B durante a época permitiu que varios atletas
estivessem em condicdes de transitar para a equipa principal e integrar o plantel
da época 2015/2016, como sao os casos dos atletas Nélson Semedo, Gongalo
Guedes, Victor Lindelof, Jodo Teixeira e Nuno Santos.

No que respeita aos escaldes de formacgao, destaque para a equipa de juvenis, que
se sagrou camped nacional com um total de 18 pontos, fruto do pleno de vitdrias
nos seis jogos realizados na fase final da prova, alcangcando uma vantagem de 8
pontos sobre o segundo classificado.

Os juniores do Benfica, que se sagraram vice-campedes europeus na época
transata, atingiram novamente uma fase adiantada da prova na segunda edicao
da UEFA Youth League. A equipa venceu o Grupo C na fase de grupos (Zenit, Bayer
Leverkusen e AS Monaco), com um total de 13 pontos obtidos em seis jornadas,
fruto de 4 vitdrias, 1 empate e 1 derrota. Nos oitavos-de-final o Benfica afastou o
Liverpool apds vencer por 2-1, mas acabou por ser eliminado nos quartos-de-final
pelo Shakhtar Donetsk nos penalties.



Em termos nacionais, a equipa de juniores ndo conseguiu manter na fase final o
mesmo desempenho que demonstrou na 12 fase — zona sul do campeonato da sua
categoria, o qual venceu com um total de 60 pontos alcan¢ados em 22 jornadas,
frutode 19 vitdrias e 3empates, comumavantagem de 20 pontos sobre o segundo
classificado. Assim, os resultados obtidos no inicio na fase de apuramento do
campedo nacional afastaram a equipa das decisdes finais, tendo terminado como
quarta classificada, com um total de 23 pontos, fruto de 6 vitdrias, 5 empates e
3 derrotas.

Os iniciados ndo conseguiram revalidar o titulo de campe&o nacional, depois da
derrota sofrida no final do ultimo jogo da 32 fase para apuramento do campeao
nacional, terminado a prova no segundo lugar com total de 13 pontos, fruto de 4
vitorias, 1 empate e 1 derrota. De referir que a equipa de iniciados tinha vencido
as fases anteriores onde competiu (Série F e Série Sul).

De destacar que o Benfica contou esta época com 50 atletas internacionais nas
selecdes nacionais, desde os sub-15 aos sub-19.

Ao longo da temporada, as equipas de formacdo participaram em 53 torneios
internacionais fora de portas, num total de 21 paises diferentes, tendo vencido
15 torneios. Realce para a participacdo nos torneios internacionais da Premier
League, onde o Benfica esteve representado em cinco escaldes, tendo vencido
dois deles (sub-14 e sub-15) e estado na final dos sub-18.

No decorrer da pré-época, o Benfica organizou a sétima edicdo da Eusébio Cup,
a primeira que nao contou com a presenca fisica do melhor jogador portugués de
todos os tempos e o maior simbolo do Benfica, mas que é recordado por todos
os benfiquistas nos jogos realizados no Estadio da Luz. Na presente edicdo, o
Benfica convidou a equipa do Ajax de Amesterdao para disputar este troféu.

O sucesso desportivo alcancado pelo Benfica na época 2013/2014 e a
consequente valorizacdo dos seus jogadores originou um natural interesse
pelos seus principais atletas por parte dos clubes com maior poder econémico.
Perante este cenario, a Benfica SAD procurou encontrar no inicio da época um
equil(brio entre a obtencao de ganhos econdmicos e de liquidez financeira com
a transferéncia de alguns atletas e a manutencdo de um plantel que permita
alcancar os objetivos delineados, sendo de destacar as alienacdes dos jogadores
Markovic, Oblak e Oscar Cardozo nessa altura da temporada.

INIcIADOS
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Em julho de 2014, a Benfica SAD procedeu as transferéncias dos direitos
desportivos do atleta Oblak para o Atlético de Madrid pelo montante de 16
milhdes de euros e dos direitos desportivos e de 50% dos direitos econémicos do
atleta Markovic para o Liverpool pelo montante de 12,5 milh6es de euros.

No més de agosto de 2014, a Benfica SAD chegou a acordo para transferir os
direitos desportivos do atleta Oscar Cardozo para o Trabzonspor por 5 milhdes
de euros. A parcela atribuivel a Sociedade, representando 80% dos direitos
econdmicos do referido atleta, ascendeu a 4 milhdes de euros, estando previstos
no acordo valores adicionais num montante global de 1,65 milhdes de euros,
dependentes da concretizacdo de objetivos desportivos. Em 2014/2015, foi
reconhecido um ganho adicional de 150 milhares de euros e nas préximas épocas
ainda é possivel um montante de 1,1 milhdes de euros em objetivos.

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

No decorrer do més de janeiro, a Benfica SAD chegou a acordo com o AS Monaco
para a transferéncia a titulo definitivo dos direitos desportivos e econdmicos
do atleta Bernardo Silva pelo montante de 15,75 milhdes de euros, o qual ja se
encontrava cedido de forma temporéria a esse clube desde o inicio da época.

Adicionalmente, a Benfica SAD optou por alienar a titulo definitivo os direitos
desportivos e econémicos do atleta Franco Jara, o qual tinha regressado ao
plantel principal no inicio da temporada apds ter sido cedido temporariamente a
outros clubes. Os direitos do atleta foram transferidos para o Olympiacos por um
montante de 1,5 milh6es de euros.

J&dno final da época, foram transferidos os direitos dos atletas Jodo Cancelo para
o Valéncia, Funes Mori para o Monterrey e Sulejmani e Benito para o Young Boys,
por um montante global que ascendeu a 21,75 milhdes de euros.

Durante a presente época, a Benfica SAD investiu 49,6 milh6es de euros no plantel de
futebol, os quais incluem contratagdes de atletas realizadas paraaépoca 2014/2015,
reforgos para a préxima temporada e encargos com renovagoes de atletas.

No inicio da época, destaca-se a contratacdo dos atletas Samaris, Cristante,
Talisca, Derley, Eliseu, Jonas, Julio César para reforgo da equipa principal, com
o objetivo de aliar atletas de elevada experiéncia no futebol mundial a jovens
jogadores de elevada margem de progressao.



No mercado de janeiro, os principais investimentos realizados referem-se a
aquisicao dos direitos desportivos do atleta Mukhtar e a obtencao, a titulo de
empréstimo até ao final da época 2016/2017, dos direitos do atleta Jonathan
Rodriguez. Neste ultimo caso, a Benfica SAD adquiriu ainda 40% dos direitos
econdmicos do atleta e acordou uma opg¢ao de compra para os restantes 60%,
assim como para a aquisicao definitiva dos direitos desportivos.

Jd no decorrer do final da época, tendo em consideracao o planeamento da época
2015/2016, a Benfica SAD garantiu a contratacao dos atletas Carcela e Taarabt.

Em termos de renovacdes, a Benfica SAD prolongou em novembro de 2014
o contrato de trabalho desportivo com o atleta Gaitdn por mais duas épocas
desportivas, ou seja, até 30 de junho de 2018, tendo estabelecido uma cldusula
de rescisao de 35 milhdes de euros. Nesse mesmo més, o atleta André Almeida
renovou a sua ligacdo a Benfica SAD até 30 de junho de 2019.

Adicionalmente, a Benfica SAD tem vindo no decorrer da época a renovar 0s
contratos dos jogadores que se tem destacado nas suas equipas de formacao,
como sao os casos dos atletas Gongalo Guedes e Nuno Santos, entre outros.

No final da temporada, foi contratada uma nova equipa técnica liderada pelo
treinador Rui Vitdria, com o intuito de manter o Benfica na senda das vitérias e
aproveitar de forma mais efetiva o trabalho desenvolvido na formacao.

0 Benfica Stars Fund foi liquidado neste exercicio, tendo a Benfica SAD adquirido
previamente a totalidade das Unidades de Participacdo (“UP’s"), recuperando
desta forma os direitos econdmicos dos atletas que ainda eram detidos por esse
Fundo.

Tendo em consideracdo que o Benfica Stars Fund iria terminar a sua atividade a
30 de setembro de 2014, e que o referido fecho implicaria a distribuicao de parte
dos direitos econdmicos dos atletas detidos pelo Fundo a entidades terceiras,
existia um interesse estratégico por parte da Sociedade em recuperar os
referidos direitos econdmicos, de forma a evitar a sua dispersado. Desta forma, a
aquisicao de 85% das UP's do Benfica Stars Fund que a Benfica SAD nao detinha
representaram um investimento global de 28,9 milhdes de euros.

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

GoNGALO GUEDES
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No ambito das infraestruturas detidas pela Benfica SAD, a Sociedade manteve o
investimento no alargamento do Caixa Futebol Campus (CFC) e na melhoria das
condi¢cdes que o mesmo proporciona a atletas, técnicos e outros utilizadores,
destacando-se as seguintes intervengoes:

» Concluséo da construgao de trés novos campos relvados e de zona de treino
para guarda-redes, numa area de 26.200 m? de relva natural, incluindo:

Caixa FutesoL Campus

* Bancada coberta num dos campos, para realiza¢ao de jogos oficiais das
equipas de futebol da formac&o, com capacidade para 604 espetadores;

* Sob a bancada, 4 balnedrios para equipas, 2 balnedrios de arbitros, sala
antidoping, sala de delegados, instalacdes sanitarias, sala para datacenter,
sala de arrumos e de equipamentos para transmissao televisiva de jogos;

* Sonorizacao da bancada;

* Rega dos campos realizada com agua captada por um furo artesiano, que é
conservada em depdsitos enterrados especificos para o efeito;

* lluminacao artificial nos trés campos, que permite homologd-los para jogos
oficiais;

* Melhoramentos dos caminhos de circulacao de pessoas e viaturas no CFCe
de todaailuminacao de segurancano perimetro davedacao exterior e zonas
de circulacao;

» Criacao de estacionamentos para as equipas adversarias e arbitros;
» Execucao do pavilhao no campo n® 2, equipado com iluminacao artificial, com:

» Campo derelva sintética, que permite realizar treinos especificos e treinos
em espaco reduzido;

* Pistade tartan;

» Espaco fechado e restrito onde esta instalado o equipamento 360S, que
permite recriar situagdes de jogo com uma série de exercicios dinamicos
paraotreinoindividualde atletas.Estelocal é climatizado, tendo sido criada
umasituacaode eficiénciaenergéticacomoaproveitamento datemperatura
ambiente exterior e sistema de AVAC;

* Construcao, sob a bancada do topo sul do campo n® 1, de zonas de arrumos,
copas e instalagdes sanitarias para as equipas da manutencao e jardinagem
que diariamente trabalham no CFC, como forma de aproveitamento dessa
zona;



* Alteracdo da bilheteira existente, permitindo uma maior celeridade na
venda de ingressos;

* Instalacao da estacao elevatdria que permitira ligar todos os esgotos
domésticos produzidos no CFC arede camararia;

* Aumento de poténcia elétrica face aos consumos das novas instalagdes,
prevendo também necessidades futuras com novos projetos;

* Pequenos melhoramentos nas instalacdes existentes face ao aumento/
reajustamento das necessidades, nomeadamente cozinha, piscinas no
balneério do Futebol Profissional e remodelacao de gabinetes do Futebol
Profissional.

A Direcao de Sistemas de Informacao continuou o desenvolvimento de solucdes
em parceria com o Benfica LAB, nomeadamente o Sistema de Informacao e
Andlise Desportiva: Dashboard Clinico, Surface 3 - Benfica LabTop e Nutricao.

Na presente época, a equipa principal do Benfica realizou 26 jogos (2013/2014:
28 jogos) na condicao de visitada, repartidos pelas seguintes competicdes:

* LigaNOS-17;

* Ligados Campebes - 3;
» Tacade Portugal - 2;

* Tacadaliga-3;

* FEusébio Cup-1.

As assisténcias no Estddio do Sport Lisboa e Benfica na presente época
ascenderam a 993 milhares de espetadores, o que representou uma diminuicao
de 0,3% face a temporada transata, na qual se ultrapassaram o milhdo de
espetadores. Contudo, de real¢ar que na época anterior se realizaram, em termos
globais, mais dois jogos (os quatro jogos na Liga Europa, que foram parcialmente
compensados pelos dois jogos realizados a mais nesta temporada para a Liga
NOS), pelo que em termos de assisténcia média por jogo!, esta época superou 0s
41,5 mil espetadores (2013/2014: 39,1 mil espetadores).

A 15 de junho de 2015, a Assembleia Geral do Sport Lisboa e Benfica aprovou
o or¢amento do Clube para a época 2015/2016, o qual jd nao prevé qualquer
transferéncia de verbas referente a quotizagao paga pelos Sdcios do Clube para a
Benfica SAD. Esta decisdo produz efeitos a partir de 1 de julho de 2015.

Esta época ficou marcada pela celebragcdo de uma importante parceria com a
companhia aérea Emirates, responsdvel por ligar pessoas e paixdes em todo o Mundo.

* Excluindo os jogos da Taca da Liga
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MAIN SPONSOR - EMIRATES

OFFicIAL TECHNOLOGICAL PARTNER - HuAWE!I

IV RELATORIO DE GESTAO

No inicio da temporada, a Emirates tornou-se o Official Airline Partner do Benfica
paraum perfodo de trés anos, tendo como contrapartidas patrocinar as camisolas
de todas as equipas da Formacdo e a presenca em todas as plataformas de
comunicacao do Benfica.

Apenas dez meses depois da Emirates se ter associado ao Benfica, a continuidade
das excelentes relacées manifestam-se com a assinatura de um novo acordo de
patrocinio, que torna a Emirates um dos principais patrocinadores do Benfica.

Entre outros beneficios, o patrocinio vai colocar o icénico “Fly Emirates” na frente
das camisolas da equipa principal de futebol, concedendo o estatuto de Main
Sponsor até ao final da época 2017/2018.

A parceria também nao deixou de fora os Sdcios do Benfica, que passam a
beneficiar de um desconto Unico e exclusivo em Portugal. O desconto de 10 % nos
voos com partida de Portugal para mais de 140 destinos em todo o mundo é valido
para todas as classes (econdmica, executiva e primeira classe) e extensivel a um
acompanhante e duas criangcas menores de 12 anos que viajem juntos com o Sécio
nas mesmas datas e voos.

A época 2014/2015 ja tinha arrancado com a renovacgao da parceria com a Coca-
Cola por um periodo de trés anos. O Benfica vai continuar a celebrar as vitérias
com o seu Official Celebration Partner, numa relacao que se prevé como sempre
dinamica, com iniciativas e campanhas de comunica¢do que pretendem premiar e
reforcar um estilo de vida saudavel e o festejo de vitérias sucessivas.

A data de 10 de fevereiro fica marcada pela celebracdo do contrato de parceria
com a Huawei, o primeiro Official Technological Partner do Benfica. O acordo
alcancado comaempresachinesaabrange os préximos dois anos, disponibilizando
ferramentas que vao impulsionar um visivel melhoramento em matéria de
tecnologias de informacao e comunicacdo do Grupo Benfica. Pretende-se numa
primeira fase apostar numa solucdo de datacenter inovador e inteligente que ird
melhorar o consumo energético no estddio, sendo posteriormente trabalhada
a vertente de wi-fi, disponibilizando a todos os Sdcios e adeptos presentes no
estddio o acesso gratuito a internet. Um dos pilares mais fortes e ambiciosos
assenta na implementacao da solu¢do Agile Stadium, que permitird criar um
estadio inteligente e melhorar a experiéncia interativa com os adeptos.

A26dejunhode 2015, foideliberadoem Assembleia GeraldaSociedade aemissao
de um empréstimo obrigacionista, através de oferta publica de subscri¢do, com



um prazo maximo de 3 anos, até um montante global de 55 milhdes de euros, nos
termos que o Conselho de Administracao viesse a aprovar.

A Benfica SAD optou por realizar uma oferta plbica de subscricdo até um
montante de 45 milhdes de euros, o qual poderia ser aumentado, por opgao da
Sociedade. Tendo o per{odo de subscricdo decorrido entre os dias 29 de junho e
9 de julho de 2015, coincidido com o auge de crise da divida soberana da Grécia,
com efeitos negativos nos mercados financeiros a nivel global, a Benfica SAD
optou por limitar a sua oferta no valor inicial de 45 milhdes de euros, o que veio
a colocar na totalidade. Esta operagao permitiu consolidar o passivo num prazo
mais alargado no inicio do exercicio seguinte, através do refinanciamento de
empréstimos bancarios que entretanto se venceram.

No decorrer do presente exercicio, decorreu o processo de implementacao do
novo ERP, que arrancou a 1 de julho de 2015 e foi desenvolvida uma nova versao
do Sistema Integrado de Processos, centrada no documento, com integracéo
completa com o ERP Navision.

A UEFA mantém o acompanhamento e a avaliacdo dos clubes europeus no
ambito do Fair Play Financeiro, designadamente no que se refere ao equilibrio
das demonstracoes financeiras e a inexisténcia de dividas a clubes, atletas
ou Estado. A Benfica SAD continua a monitorizar a sua atividade de forma
sistematica, tendo por objetivo o cumprimento dos principais critérios do Fair
Play Financeiro.

Apds a primeira avaliacdo da UEFA em 2013/2014, e que teve como alvo a
performance financeira conjunta de 2011/2012 e 2012/2013, no presente
exercicio a UEFA j& teve em conta as demonstracdes financeiras dos ultimos trés
exercicios, conforme previsto nos regulamentos oficiais, tendo a Benfica SAD
cumprido os principais critérios do Fair Play Financeiro, nomeadamente no que se
refere ao break-even.

A semelhanca dos anos anteriores, a Benfica SAD candidatou-se ao processo de
Licenciamento de Clubes para as Competicdes da UEFA, tendo obtido a licenca
para participar nas competic6es europeias da época 2015/2016.

Os resultados consolidados apresentados pela Benfica SAD s&o resultantes da
consolidacgao integral por via da participacao que detém na Benfica Estadio e na
Benfica TV e do método de equivaléncia patrimonial por via da participa¢ao que
detém na Clinica do SLB.
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BENFICAESTADIO

IV RELATORIO DE GESTAO

A atividade das entidades participadas resume-se conforme segue:
Benfica Estadio

A Benfica Estddio foi constitu{da em outubro de 2001, tendo como objeto social
a gestdo, construcdo, organizacdo, planeamento e exploracdo econdmica de
infraestruturas desportivas, designadamente o Complexo Desportivo do Estéddio
do Sport Lisboa e Benfica.

No exercicio de 2014/2015, a Benfica Estadio desenvolveu a sua atividade
normal nas dreas de patrimdnio, comercial e marketing, seguranca e sistemas
de informacao, com impacto nas restantes empresas do Grupo Benfica e com o
objetivo de proporcionar as melhores condigbes possiveis a todos os que utilizam
diariamente, visitam ou participam nos eventos organizados no Estadio do Sport
Lisboa e Benfica.

Depois do exercicio anterior ter ficado marcado por grandes eventos, nomea-
damente a inauguracdo do Museu Benfica Cosme Damido e arealizacao da final da
edicdo de 2014 da Liga dos Campedes, esta época o trabalho desenvolvido teve
menos visibilidade externa, mas foi de igual forma fundamental para que o Grupo
Benfica pudesse alcancar os objetivos que se propds no inicio da época.

Assim, garantindo a exceléncia do complexo desportivo que compde o Estddio
do Sport Lisboa e Benfica, a Benfica Estddio teve um contributo importante
para todas as conquistas desportivas alcancadas pelo Benfica nesta temporada,
permitindo que Sdcios e adeptos tivessem apoiado a equipa de futebol no estadio
e as equipas das modalidades nos pavilhdes.

Uma das novidades apresentadas no decorrer desta época, com o intuito de
aumentar a assisténcia nos jogos de futebol da equipa principal, foi a criagdo do
Fan Zone, com uma area de alimentagao, um ecra gigante com a transmissao da
BTV em direto e diversos tipos de passatempos, onde os adeptos benfiquistas
podem conviver antes e apds a realiza¢do dos jogos de futebol.

No in{cio da época foiinstalado umnovo sistema de som no estddio, com o objetivo
principal de atingir um coeficiente de inteligibilidade elevado. Neste projeto foi
ainda contemplado o som exterior, importante para comunica¢ao com os adeptos
no perimetro do estadio.

A semelhan¢a da temporada transata, a selecao nacional voltou a escolher o
Estadio do Sport Lisboa e Benfica para realizar um jogo oficial. Desta feita, a 29



de marco de 2015, Portugal defrontou a Sérvia para a fase de apuramento para o
Europeu de 2016, tendo alcan¢ado uma vitdria por 2-1.

O Museu Benfica Cosme Damiao continua a ser uma dos principais atragdes do
estddio, tendo completadonodia 26 dejulhode 2015 o0 segundo ano de existéncia.
No decorrer desta época, o Museu recebeu 66.268 visitantes. Importa referir que
o niimero de visitas ao Estaddio e ao Museu Benfica Cosme Damido tém vindo a
crescer todos os anos desde a inauguragao do museu.

O reconhecimento da exceléncia do trabalho desenvolvido ficou patente nos
prémios que distinguiram o Museu Benfica Cosme Damiao, designadamente:

* Prémio Melhor Museu Portugués 2013, atribu{do pela Associac&o Portuguesa
de Museologia;

* Galardao Cosme Damiao, categoria Projeto do Ano 2014, atribuido pelo Sport
Lisboa e Benfica;

* Prémio Melhor Aplicacdo de Gestdo e Multimédia 2014 para o sistema
integrado (@Patrimdnio Cultural, atribuido pela Associacao Portuguesa de
Museologia;

* Prémio Melhor Museu para as Criangas.

Outra drea fundamental do complexo desportivo sdo os dois pavilhdes, a piscinae
0 campo sintético, os quais acolhem centenas de atletas seniores e dos diversos
escaldes de formacao que representam o Clube, para além de outros utilizadores
que usufruem das instalac6es para a pratica desportiva. Na presente época,
destaca-se o projeto de aproveitamento de dguas pluviais e a constru¢ao da nova
cobertura do pavilhdo n® 2.

A Benfica Estéadio continuou a apostar na melhoria das condi¢bes oferecidas aos
utilizadores do estadio nos dias de jogos, tendo efetuado diversas beneficiacodes
e remodela¢6es nas salas de apoio aos executive seats.

Nas infraestruturas de apoio administrativo, foram construidas as novas
instalagcdes para as Casas do Benfica, Direcdo Técnica, Direcdo de Seguranca
e Patrimdnio Cultural, criando melhores condicdes para os colaboradores
do Grupo Benfica. Adicionalmente, foram realizadas diversas beneficiacdes,
designadamente a ampliagao do armazém do Merchandising, a substituicao de
juntas de dilatacao nas dreas corporate e areformulacao da bancada de imprensa
situada no piso 3.

Muskeu Benrica Cosme Damiio
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No que se referem as infraestruturas operacionais do estadio, salientam-
se a reformulacdo dos sistemas de seguranca (SADI/G&s), a construcdo e
implementacao de novo datacenter, em parceira com a Huawei, a atualizacao da
rede de dados e voz, implementando a distribuicdo em fibra e aimplementacéo do
controlo de acesso de elevadores.

Por ultimo, no decorrer do periodo foram realizadas diversas intervencoes
de beneficiagcao e manutencao da cobertura do estadio, as quais ainda nao se
encontram concluidas.

Em termos comerciais, destacam-se as parcerias realizadas com a Huawei e a
CIN, que estipulam contrapartidas para beneficio das infraestruturas do estadio.

Arelacao entre o Benfica e a CIN iniciou-se ha trés anos e foi agora renovada por
igual perfodo, o que atesta a qualidade e desempenho das solucdes de pintura
utilizadas, bem como do servico prestado pela CIN. O investimento realizado
nas diversas infraestruturas pelo Grupo Benfica foi relevante, pelo que a melhor
protecdodesseinvestimento é a apostanamanutencao das estruturas edificadas,
para o que muito ira contribuir a qualidade das tintas e vernizes da CIN.

A aposta na realizacdo de eventos no Estddio manteve-se no presente exercicio,
sendo de salientar a realizacao de apresentacdes de produto, acbes de team
building, sessdes plenarias, reunides, jantares de gala, de empresa e de Natal. Em
termos de comunicacao, tem-se realizado um trabalho intensivo de informacao
dos espagos e servigos disponiveis junto das empresas membro do Benfica
Corporate Club e com os principais fornecedores do Grupo Benfica. De forma
a abrir novas oportunidades nos mercados nacional e internacional, tém sindo
contactadas vdrias associagdes de grande influéncia na 4rea dos eventos, no
sentido de aumentar a nossa base de dados de potenciais clientes e criar novas
sinergias de negdcio.

Com o objetivo de dar a conhecer internacionalmente as valéncias associadas
ao Estadio do Sport Lisboa e Benfica, apresentou-se a candidatura ao Business
Destinations Travel Awards 2015, tendo o mesmo sido premiado como Best
Venue for Corporate Events na Europa.

BenficaTV

A Benfica TV foi constitu{da em agosto de 2008 e as suas emissdes cont{nuas
arrancaram a 10 de dezembro desse ano, com o objetivo de ser um canal de clube
especificamente vocacionado para os adeptos benfiquistas. Contudo, nos dias
de hoje, o canal ja ultrapassou essa realidade, tendo-se tornado um operador



televisivo que transmite conteddos de desporto que vao para além damarca e das
competicdes do Sport Lisboa e Benfica.

Esta evolucdo ocorreu como consequéncia da nova etapa na vida da Benfica TV,
que a partirde 1 de julho de 2013 passou aser um canal por subscricao, disponivel
em todas as plataformas. Este momento ficou marcado pelo inicio da transmissao
dos jogos de futebol do Benfica na Liga realizados no Estadio do Sport Lisboa
e Benfica e pelo exclusivo nas transmissodes da Barclays Premier League. Foi
também neste per{odo que, face ao crescimento da oferta de conteuddos, que a
Benfica TV passou a apresentar-se com dois canais (BTV 1 e BTV 2), em HD, com
duas grelhas globalmente distintas.

Desta forma, este exercicio corresponde ao segundo ano de exploracdo do novo
modelo de negdcio do canal,no qualjé se partiude umabase sélida de subscritores
daBTV.

Napresente época,aBTV consolidouas suas operagdes nacionais e internacionais,
mantendo a BTV 1 como canal maioritariamente dedicado as atividades,
competicdes e servicos do Sport Lisboa e Benfica, sendo esta a plataforma que
assegura a expansao internacional da BTV.

A BTV 1, canal televisivo de difusdo mundial, com contelddos sem condicionantes
de direitos a implicar geo-blocking, entregou para todo o mundo a exclusiva
realizacdo e emissdo dos 17 jogos da equipa profissional de futebol do Sport
Lisboa e Benfica. Os encontros da Liga NOS representaram o auge de producéo
do canal e de audiéncias ao longo da temporada.

Antes do arranque oficial da época, a BTV transmitiu os quatro jogos da Emirates
Cup, os dois jogos da Valais Cup, um encontro entre o Benfica e a equipa francesa do
Marselha e ainda os encontros da Taca de Honra da Associacao de Futebol de Lisboa.

Ainda no que se refere a equipa profissional de futebol, a BTV realizou extensas
emissdes especiais de cada vez que a equipa disputava um jogo, quer nas
competicdes europeias, quer em qualquer uma das competi¢bes nacionais.
Destaque especial para o dia da conquista do 34° Campeonato Nacional, em que a
BTV, realizou uma emissdo especial com quase doze horas de duracao.

Na Segunda Liga, o Benfica B teve os seus encontros transmitidos em exclusivo
na BTV, num total de 23 jogos, e o Farense, outra equipa a participar na mesma
competicdo, teve 19 partidas em rigoroso exclusivo na BTV.
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No futebol de formacg&o, a BTV transmitiu 61 jogos acima dos Sub-13 e 89 jogos
até aos Sub-13. A equipa de juniores disputou cinco jogos da UEFA Youth League
com transmissdo na BTV e, a partir do Caixa Futebol Campus, o canal emitiu
quatro jogos da Youth Cup e quatro jogos da Cup Amizade.

Nas modalidades, sabendo que hd espaco para profissionais e escaldes de
formacdo, a BTV exibiu 234 jogos realizados pelas equipas do Benfica, tendo
acompanhado a disputa dos troféus europeus onde o Clube esteve presente.
Desta forma, a BTV transmitiu 78 jogos de basquetebol, 52 de futsal, 45 de
hdquei em patins, 36 de andebol e 23 de voleibol, sendo de destacar nesta ultima
modalidade as emiss6es especiais das partidas internacionais jogadas fora e em
casa para a Challenge Cup, onde o Benfica alcangou uma final inédita.

As Corridas SLB Antdnio Leitdo e da Pequenada tiveram transmissao na BTV, bem
como o Encontro Nacional de Escolas SLB, a Gimnaguia 2015, o 1° Mundial de
Futsal inclu{do no programa do 5° Mundial de Sueca das Casas do Benfica e trés
eventos Showfight do Sport Lisboa e Benfica.

A cerimdnia de entrega dos Galarddes Cosme Damido, na celebragdo dos 111
anos do Clube, foi coberta pela BTV, bem como a celebracao do 1° aniversario do
Museu Benfica Cosme Damiao.

A BTV exibiu um filme, a semelhanca do que ja havia feito em anos anteriores. A
escolharecaiu sobre o filme de Bille August, com Jeremy Irons, «Comboio noturno
para Lisboa», um filme rodado parcialmente na capital portuguesa.

A BTV 2 consolidou a aposta na melhor liga de futebol, a Barclays Premier League
(BPL), e nos melhores contelidos, emergentes e de crescimento impar a escala
mundial, como sao os do Ultimate Fighting Championship (UFC).

A BPL teve presenca constante em grelha, com 380 jogos emitidos no canal.
Adicionalmente, seis programas com a marca BPL tiveram presenca em antena,
metade dos quais com estreias semanais ao longo de toda a época.

O selo UFC foi representado com cinco eventos Fight Night (Irlanda, Suécia,
Poldnia, Austrélia e Alemanha) e dois programas semanais.

No que se refere a outras ligas estrangeiras de futebol, a Super Liga Grega teve
59 partidas transmitidas no canal e a Major League Soccer (EUA) 57 jogos.

A BTV 2 transmitiu em direto e exclusivo a Supercopa Italiana, entre a Juventus
e o Ndpoles, a final da Taca do Rei, entre o Barcelona e o Athletic de Bilbao,



e o particular entre a selecdo de Cuba e o New York Cosmos, que marcou a
reaproximacao dos Estados Unidos a Cuba.

Pela primeira vez na sua histéria, a BTV 2 exibiu o Match for Africa, um jogo de
ténis organizado pela Fundacao Federer, que colocou frente a frente Stanislas
Wawrinka e Roger Federer.

Dedestacarque,nofinaldeste exercicio,aBTV garantiuos direitos de transmissao
televisiva exclusivos para Portugal da Serie A e da Ligue 1, juntando na préxima
época trés das cinco principais ligas de futebol europeias: inglesa, italiana e
francesa. Desta forma, os subscritores do canal poderdo ver na BTV equipas
como Juventus ou PSG e atletas como Pogba ou Ibrahimovic, que se vém juntar as
principais equipas e jogadores da Barclays Premier League.

Em termos de infraestruturas, foi garantida a manutencao preventiva e a
preparacao para upgrade e restruturagao da instalagao.

Na presente época, foi implementado o Live Match, um servico do pay-per-view da
BTV, que permite assistir online em direto a emissao dos jogos em casa da equipa
principal de futebol do Benfica na Liga NOS. Este servico encontra-se disponivel para
foradoterritdrionacional, a exce¢ao dos paises onde existem acordos de distribuicao
do canal, como s&o os casos de Angola, Mocambique e Brasil, entre outros.

Clinicado SLB

A Clinica do SLB, constituida em setembro de 2007, tem como atividade a
prestacao de todo o tipo de servicos de medicina e enfermagem, desportiva e
convencional, atividades de salde humana, de pratica clinica e analises

A criacao da Clinica do SLB teve o intuito de desenvolver a area da satde no Benfica,
permitir uma reducdo dos gastos do Grupo nesta drea e enquadrar numa sociedade
prestadorade servicos de salide amaioria dos médicos, fisioterapeutas, massagistas,
enfermeiros e psicélogos que compunham o corpo clinico do Clube e da Benfica SAD.

Simultaneamente, permitiu disponibilizar a Sécios do Benfica e ao publico em
geral a exceléncia dos servicos de salde prestados pelos profissionais que
desenvolvem a sua atividade na Clinica do SLB.

No presente exercicio, face aalteracdodas condigcdes comerciais comos principais
parceiros, foi implementada uma mudanc¢a no modelo de negécio da clinica, com
impacto no volume de faturagcao da mesma e na forma de prestacao de servicos
as diferentes modalidades.

CLINICA
BENFICA
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IV.Il. ANALISE ECONOMICA E FINANCEIRA

Os principais destaques nos resultados econdmicos e financeiros apresentados pela Benfica SAD no exercicio de
2014/2015 sao os seguintes:

* Oresultado liquido consolidado ascendeu a 7,1 milhdes de euros, o que corresponde ao segundo ano consecutivo
em que atinge resultados positivos no final do exercicio;

* O resultado operacional consolidado (incluindo transacées de atletas) superou os 30,4 milhdes de euros, o qual
tem sido consecutivamente positivo nos ultimos exercicios, com destaque para os dois Ultimos anos, nos quais
ultrapassaram os 30 milhdes de euros e foram manifestamente superiores aos exercicios anteriores;

* Osrendimentos operacionais sem atletas atingiram os 102 milhdes de euros, o que significa que, pelo segundo ano
consecutivo, é ultrapassada a barreira dos 100 milhdes de euros, facto inédito e demonstrativo da capacidade de
gerar receitas de forma consistente;

* Oresultado com atletas ascendeu a 34,9 milhdes de euros, correspondendo ao terceiro exercicio consecutivo em
que contribui positivamente para o resultado liquido, facto essencial para o modelo de negdcio da Benfica SAD;

* As transferéncias dos atletas Enzo Perez, Bernardo Silva, Jodo Cancelo, Oblak, Markovic e Cardozo contribu{ram
para que os rendimentos com transacdes de direitos de atletas superassem os 78,8 milh6es de euros, o que
corresponde a um aumento de 4,3% face ao periodo homdlogo e ao montante mais significativo de sempre
alcancado pela Benfica SAD em rendimentos desta natureza;

* Os rendimentos totais consolidados ultrapassaram os 186 milhdes de euros, o que equivale a um crescimento de
0,7% face ao per{odo homdlogo, voltando a estabelecer um novo valor maximo de rendimentos gerados num Unico
exercicio;

* O ativo consolidado ascende a 430,2 milhdes de euros, o que representa um decréscimo de 2,4% face ao per{odo
homdlogo, justificado pela diminuicdo das rubricas de clientes, ativos intangiveis e investimentos em empresas
associadas;

* O passivo consolidado sofreu umareducao de 19,4 milhdes de euros no decorrer do exercicio, o que equivale auma
diminuicdo de 4,3%, sendo as rubricas de outros credores e empréstimos obtidos as principais responsaveis;

+ Ocapital proprio consolidado atingiu um valor positivo de 575 milhares de euros no final do exercicio de 2014/2015,
o que corresponde a uma melhoria de 9 milhdes de euros face a 30 de junho de 2014, sendo de realcar que nos dois
Ultimos exercicios, o capital préprio da Benfica SAD sofreu uma variagao positiva de 24,4 milhdes de euros, o que é
representativo da capacidade de Grupo em gerar resultados econdmicos positivos.
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O resultado l{quido consolidado ascendeu a 7,1 milhées de euros, correspondendo ao segundo ano consecutivo em
que atinge resultados positivos no final do exercicio. Desta forma, a Benfica SAD voltou a aliar o sucesso desportivo
a obtencdo de resultados econdmicos positivos.

Adicionalmente, a Benfica SAD mantém a tendéncia de gerar resultados positivos que contribuem para o equilibrio
econdmico do Grupo, garantido o cumprimento dos principais critérios do Fair Play Financeiro.

RESULTADOS OPERACIONAIS
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INDIVIDUAL

Em termos de resultado operacional, a Benfica SAD atingiu um valor consolidado de 30,4 milhdes de euros, o que
representa um recuo de 9,3% face aos 33,5 milhdes de euros alcancados no perfodo transato, mas que tem sido
consecutivamente positivo nos ultimos exercicios, com destaque para os dois Ultimos anos, nos quais ultrapassaram
os 30 milhdes de euros e foram manifestamente superiores aos exercicios anteriores.
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ResuLTADOS OPERACIONAIS CONSOLIDADOS 2014/2015  2013/2014 VARIACAO %
RENDIMENTOS OPERACIONAIS 101.974 105.039 (3.065) (2,9)
GASTOS OPERACIONAIS (106.474) (109.156) 2.682 (2,5)
RESULTADOS OPERACIONAIS SEM DIREITOS DE ATLETAS (! (4.500) (4117) (383) (9,3)
AMORTIZAGOES E PERDAS DE IMPARIDADE DE DIREITOS DE ATLETAS (30.408) (28.902) (1.506) 52
RENDIMENTOS COM TRANSAGOES DE DIREITOS DE ATLETAS 78.825 75.576 3.249 43
GASTOS COM TRANSAGOES DE DIREITOS DE ATLETAS (13.501) (9.031) (4.470) 49,5
RESULTADOS COM DIREITOS DE ATLETAS 34.916 37.643 (2.727) (7.2)
ToTAL 30.416 33526 (3.110) (9.3)

1) EXCLUINDO AMORTIZAGOES, IMPARIDADES € TRANSAGOES DE DIREITOS DE ATLETAS VALORES EM MILHARES DE EUROS

O resultado operacional sem atletas ascendeu a um valor negativo de 4,5 milhdes de euros, o que equivale a um
montante idéntico ao apresentado no periodo transato. Apesar do recuo ocorrido nos gastos operacionais, a Benfica
SAD nao manteve o mesmo nivel de rendimentos operacionais, principalmente devido ao desempenho desportivo nas
competicdes europeias.

Oresultado com direitos de atletas atingiu 0s 34,9 milhdes de euros, o0 que apesar do recuo em 7,2% face ao periodo
homdlogo, voltou a representar um contributo fundamental para o resultado operacional alcangado no final do
exercicio. De referir que esta variacdo é explicada pelo aumento dos gastos com transacdes de atletas, por via do
maior nimero de operacées realizadas, e pelo crescimento da rubrica de amortizagdes e perdas de imparidade de
direitos de atletas, fruto dos investimentos realizados norefor¢o da equipa. Contudo, os rendimentos com transacoes
de atletas atingiram os 78,8 milhdes de euros, o que representa um crescimento superior a 3,2 milhdes face ao
per{odo homdlogo e corresponde a um novo valor maximo obtido pela Benfica SAD, sendo de destacar as alienagoes
de direitos dos atletas Enzo Perez, Bernardo Silva, Jodo Cancelo, Oblak, Markovic e Cardozo.

EBITDA
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INDIVIDUAL

O EBITDA consolidado aproximou-se dos 73,5 milhdes de euros, o que corresponde a um ligeiro recuo de 0,8% face
ao per{odo transato. De referir que este recuo do EBITDA é inferior a diminuicao verificada no resultado operacional,
dado que a evolucdo desta ultima foi prejudicada pelo impacto negativo das variacdes ocorridas nas rubricas de
depreciacdes, amortizac6es, perdas de imparidade e provisdes, as quais ndo tem influéncia no cash-flow operacional
da Benfica SAD.



RENDIMENTOS OPERACIONAIS CONSOLIDADOS 2014/2015  2013/2014 VARIACAO %

RECEITAS DE TELEVISAO 34.628 28136 6.492 231
PATROCINIOS E PUBLICIDADE 20.029 19.066 963 51
Prémios pa UEFA 14.522 22.407 (7.885) (35,2)
CORPORATE 8.682 8.350 332 4,0
RECEITAS DE BILHETEIRA 5.200 6.523 (1.323) (20,3)
BILHETES DE EPOCA 4.484 3.937 547 13,9
QuorTizAGoEs 2577 3.042 (465) (15,3)
RENDAS DE ESPACO 2.341 2.967 (626) (21,1)
Outros 9.51 10.61 (1100) (10,4)
ToraL 101.974 105.039 (3.065) (2.9)

11 EXCLUINDO TRANSAGBES DE ATLETAS VALORES EM MILHARES DE EUROS

Os rendimentos operacionais sem atletas atingiram os 102 milhdes de euros, o que representa um recuo de 2,9%,
principalmente justificado pelo afastamento prematuro das competi¢des europeias. Contudo, este impacto negativo
foi praticamente compensado pelo crescimento das receitas de televisao.

A Benfica SAD consegue, pelo segundo ano consecutivo, ultrapassar a barreira dos 100 milhdes de euros de
rendimentos operacionais sem atletas, facto inédito e demonstrativo da sua capacidade de gerar receitas de forma
consistente.

As receitas de televisao superaram os 34,6 milhdes de euros, sendo pelo segundo ano consecutivo a principal fonte
de receitas operacionais, o que coincide com o periodo de implementacdo do novo modelo de negdcio dos direitos
televisivos. Este valor representa um crescimento de 23,1% face ao periodo homdlogo, o qual ocorre no segundo ano
de exploragdo do novo modelo de negdcio da BTV, o que significa que o exercicio j& se iniciou com uma base sdlida de
subscritores.

A rubrica de patrocinios e publicidade ultrapassou os 20 milhdes de euros, o que corresponde a um crescimento de
5,1% face ao periodo transato, que equivale a cerca de 1 milhdo de euros. Esta evolugao é essencialmente explicada
pela celebracdo de novos contratos, nomeadamente o patrocinio das equipas de formaco pela Emirates e a parceria
com o Hospital da Luz, dado que os restantes valores ndo sofreram alteragdes relevantes.

As receitas com os prémios da UEFA ascenderam a 14,5 milhdes de euros, o que equivale a uma diminuicdo de 35,2%
face ao per{iodo homélogo, sendo a principal justificacdo para o recuo ocorrido nos rendimentos operacionais. Nesta
época, o Benfica foi prematuramente eliminado das competicdes europeias na fase de grupos da Liga dos Campedes,
enquanto na temporada anterior transitou para a Liga Europa, onde atingiu pelo segundo ano consecutivo a final.

A rubrica de corporate, que inclui as vendas de camarotes e executive seats, atingiu os 8,7 milhdes de euros, o que
corresponde a um aumento de 4% face ao periodo transato e representa o quarto ano consecutivo de crescimento
desta drea de negdcio.
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As receitas de bilheteira corresponderam a 5,2 milhdes de euros, tendo sofrido um recuo de 20,3% e sendo a
segunda rubrica que mais contribuiu para a diminuicdo dos rendimentos operacionais. Estas receitas também foram
prejudicadas pelo afastamento das competigdes europeias, dado que a Benfica SAD deixou de ter receitas comaliga
Europa, que em 2013/2014 representaram cerca de 1,9 milhdes de euros, para além do ligeiro recuo das receitas
com os jogos da Liga dos Campedes, face ao desempenho desportivo na competicdo. De realcar a evolugao positiva
ocorrida nas receitas dos jogos de Liga NOS, que se aproximaram dos 4,3 milhdes de euros, o que corresponde a um
crescimento de 22,8%.

As vendas dos bilhetes de época atingiram os 4,5 milhdes de euros, o que ascende a um crescimento de 13,9% face
ao perfodo homdlogo, os quais sao explicados pelo crescimento das vendas de Red Pass. De referir que o término
do periodo previsto para os titulos fundador e centenarium, que correspondia a dez e cinco anos, respetivamente,
permitiu aumentar o nimero de lugares disponiveis para venda, que passaram a ser comercializados como Red Pass
Premium.

As receitas de quotizagao, que dizem respeito a transferéncia de 25% do valor liquido das quotas pagas pelos Sécios
do Clube para a Benfica SAD, atingiram os 2,6 milhdes de euros, o que significa um recuo de 15,3% face ao perfodo
homdlogo. Esta variacdo é essencialmente explicada pelas receitas do exercicio transato ainda se encontrarem
influenciadas pela antiga percentagem de transferéncia (passou a ser de 25% a partir de 1 de julho de 2013), dado que
no caso das quotas pagas antes de 30 de junho de 2013 relativas a meses posteriores, os rendimentos reconhecidos
no periodo de 2013/2014 ainda corresponderam a 75% do valor liquido dessa quotizagao.

As rendas de espacos dizem respeito aos lojistas da galeria comercial e ao aluguer de espacos no estadio, tendo
ultrapassado os 2,3 milhdes de euros, o que equivale a uma diminuicao de 21,1% face ao periodo transato, sendo esta
variacao essencialmente explicada por um contrato que foi objeto de ajustamento.

EsTrRUTURA DE RENDIMENTOS OPERACIONAIS ConsOoLIDADOS 2014/2015
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Aestrutura dosrendimentos operacionais, excluindo os provenientes das transacdes de atletas, continua a apresentar
uma dependéncia de trés rubricas: receitas de televisao, patrocinios/royalties e prémios da UEFA, que no conjunto
representam 68% das receitas operacionais.

As receitas de televisao passaram a ter um peso de 34% face aos 27% apresentados no exercicio anterior. Esta
variacao foi compensada pela reducdo do peso das receitas com prémios da UEFA, que recuaram de 21% para 14%,
passandoaseraterceirafontederendimentosoperacionais, por trocacomdasreceitas com patrocinios/royalties, que
mantiveramum peso de 20% na estrutura. Asrestantes fontes de receita nao apresentaram alteracées significativas.

GAsTOs OPERACIONAIS CONSOLIDADOS 2014/2015  2013/2014 VARIACAO %
FORNECIMENTO E SERVIGOS EXTERNOS 32.190 31.804 386 1,2
GAsTOS coM PEssoAL 59.607 63.181 (3.574) (5.7)
DePReCIAGOES/AMORTIZAGOES () 13.446 13.883 (437) (3.7
Provises/IMPARIDADES 2 (793) (2.251) 1.458 (64.8)
OUTROS GASTOS E PERDAS OPERACIONAIS ) 2.024 2.539 (515) (20,3)
ToTaL 106.474 109.156 (2.682) (2,5)

EXCLUINDO AMORTIZAGOES DE DIREITOS DE ATLETAS. 'VALORES EM MILHARES DE EUROS
\ZIEXCLUINDO IMPARIDADES DE DIREITOS DE ATLETAS
{PIEXCLUINDO TRANSACOES DE DIREITOS DE ATLETAS

Os gastos operacionais consolidados ascenderam a 106,5 milhdes de euros, tendo-se verificado um recuo de 2,5%
face ao perfodo homdlogo, essencialmente justificado pelo recuo dos gastos com pessoal.

Os fornecimentos e servigos externos atingiram os 32,2 milhdes de euros, o que representa um crescimento de
1,2% face ao exercicio transato, sendo de destacar o aumento dos gastos com os contratos de direitos de imagem,
a publicidade a BTV e a conservacado e manutencao das infraestruturas do Grupo, os quais foram compensados pelo
menor numero de jogos realizados nas competi¢c6es europeias, com impacto nos gastos associados a organizagao dos
jogos no estddio e as deslocagdes ao estrangeiro.

Nos gastos com pessoal assistiu-se a uma diminuicdo dos encargos em 5,7%, essencialmente justificada pelo recuo
das remuneracoes fixas do plantel de futebol. De referir que, em termos de remuneragdes varidveis, os objetivos
alcancados nas duas épocas foram idénticos, ndo tendo ocorrido uma variacao significativa na distribuicdo de prémios
de objetivos e desempenho por atletas, equipa técnica e estrutura profissional de futebol.

Asrubricas de depreciacdes e amortizac6es, excluindo as de direitos de atletas, ascenderam a 13,4 milh6es de euros,
o0 que significa um decréscimo de 3,1% face ao periodo anterior, essencialmente justificado pelo recuo dos gastos
com amortizag6es de direitos de TV e com deprecia¢des da galeria comercial (propriedade de investimento).

A semelhanca do exercicio anterior, as reversoes de provisdes e imparidades superaram as necessidades de reforcar
as mesmas, o que implicou um impacto positivo de 793 milhares de euros, o qual representa um recuo de 64,8% face
aos 2,3 milhdes de euros registados do periodo homdlogo.
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RESULTADOS COM ATLETAS 2014/2015  2013/2014 VARIACAO %
ALIENAGAO DE DIREITOS DE ATLETAS 72.780 63.833 8.947 14,0
CeDENCIA DE DIREITOS BENFICA STARS FUND 1325 8.631 (7.306) (84,6)
OUTROS RENDIMENTOS E GANHOS 4720 3112 1.608 51,7
RENDIMENTOS COM TRANSAGOES DE DIREITOS DE ATLETAS 78.825 75.576 3.249 43
GASTOS ASSOCIADOS A ALIENAGOES DE DIREITOS DE ATLETAS (7.806) (5.898) (1.908) 323
ALIENAGAO DE DIREITOS DE ATLETAS (2.319) (129) (2.190) 1.697,7
OUTROS GASTOS E PERDAS (3.376) (3.004) (372) 12,4
GASTOS COM TRANSAGOES DE DIREITOS DE ATLETAS (13.501) (9.031) (4.470) 49,5
AMORTIZAGOES E PERDAS DE IMPARIDADE DE DIREITOS DE ATLETAS (30.408) (28.902) (1.506) 52
TorAL 34.916 37.643 (2.727) (7.2)

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Oresultado com atletas ascendeu a 34,9 milhdes de euros, o que representa uma diminuicao de 7,2% face ao periodo
transato, no qual tinha ocorrido um crescimento de 174,6%. Desta forma, o resultado alcan¢ado no presente exercicio
demonstra a capacidade que a Benfica SAD teve nos dois Ultimos exercicios de obter ganhos significativos com
transacdes de direitos de atletas. De referir que se trata do terceiro exercicio consecutivo em que o resultado com
atletas contribui positivamente para o resultado liquido, facto essencial para o modelo de negdcio da Benfica SAD.

Os rendimentos com transacoes de direitos de atletas ultrapassaram os 78,8 milhdes de euros, o que corresponde a
um aumento de 4,3% face ao periodo homdlogo e ao montante mais significativo de sempre alcancado pela Benfica
SAD em rendimentos desta natureza.

Os ganhos obtidos com as transferéncias dos atletas Enzo Perez, Bernardo Silva, Jodo Cancelo, Oblak, Markovic e
Cardozo s&o os principais responsaveis pelo valor de rendimentos reconhecidos com as alienagdes de direitos de
atletas, os quais atingiram os 72,8 milhdes de euros e representam um crescimento de 14% face ao periodo transato,
no qual foram transacionados os jogadores Matic, Rodrigo, André Gomes, Melgarejo, Rodrigo Mora, Kardec e Garay.

Os ganhos com a cedéncia de direitos ao Benfica Stars Fund ascenderam apenas a 1,3 milhdes de euros, dado que
englobam apenas os rendimentos dos trés meses de atividade no presente exercicio, apds os quais o Fundo entrou
em processo de liquidacao. Este valor ndo é comparavel com os 8,6 milhdes de euros obtidos no periodo transato, no
qual cerca de 6,2 milhdes de euros dizem respeito a valores por reconhecer de atletas que se encontravam no Fundo
e cujos direitos federativos deixaram de pertencer a Benfica SAD, designadamente os atletas Rodrigo, André Gomes,
Kardec e Garay, enquanto no per{odo corrente para além de s¢ incluir os referidos trés meses de atividade, o Unico
atleta que foi transferido para outro clube e que se encontrava no Benfica Star Fund foi o Oscar Cardozo.

Os gastos com transacdes de atletas corresponderam a 13,5 milhdes de euros, o que representa um aumento de
49,5% face ao periodohomdlogo. Estavariacao é essencialmente explicada pelo crescimento dos gastos associados a
alienac6es de direitos de atletas, em consequéncia do aumento do valor das transferéncias realizadas, e pelas perdas
reconhecidas com as alienacdes de direitos de atletas, nomeadamente nos casos dos atletas Benito e Funes Mori.

Arubricade amortizac6es e perdas de imparidades ascendeu a 30,4 milhdes de euros, tendo-se verificado um aumento
de 5,2% face ao periodo transato, em consequéncia dos investimentos realizados no plantel de futebol.
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RESULTADOS FINANCEIROS CONSOLIDADOS 2014/2015  2013/2014 VARIACAO %
RENDIMENTOS E GANHOS FINANCEIROS 5.225 4.086 1139 279
GASTOS E PERDAS FINANCEIROS (22.943) (23.705) 762 (3.2)
ToTAL (17.718) (19.619) 1.901 (9.7)

O resultado financeiro consolidado ascendeu a um valor negativo de 17,7 milhdes de euros, o que representa uma
melhoria de 1,9 milhdes de euros face ao periodo transato. Esta variacdo estd relacionada com o aumento de 27,9%
ocorrido nos rendimentos e ganhos financeiros, devido aos ganhos com atualizac6es de dividas, e com o decréscimo
de 3,2% nos gastos e perdas financeiros, justificado pela diminuicao genérica dos encargos com os juros suportados,
dos servigos bancarios e das perdas com atualiza¢oes de dividas.

O resultado relativo a investimentos em participadas corresponde a um valor negativo de 5,9 milhdes de euros, o
qual é explicado pelo impacto da liquidagao do Benfica Stars Fund, que gerou uma perda desse montante. No per{odo
homdlogo, este resultado ascendeu a um valor positivo de 137 milhares de euros.

ESTRUTURA DE RENDIMENTOS E GaNHOS ToTals ConsoLipabos 2014/2015
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Os rendimentos e ganhos totais consolidados da Benfica SAD ultrapassaram os 186 milhdes de euros, o que equivale
aum crescimento de 0,7% face ao periodo homélogo, voltando a estabelecer um novo valor mdximo de rendimentos
gerados num unico exercicio. O Grupo ja tinha atingido uma taxa de crescimento de 27,4% no periodo anterior, pelo
que se pode concluir que esse crescimento é sustentavel, dado que a Benfica SAD ainda conseguiu melhorar o seu nivel
de rendimentos no presente exercicio, apesar do desempenho aquém das expectativas nas competicdes europeias.

A estrutura de receitas continua a estar alicercada no atual modelo de exploracdo dos direitos televisivos e na
capacidade de gerar rendimentos com transacdes de atletas, as quais representam no conjunto 60% do total de
rendimentos. Enquanto asreceitas geradas pelas transagdes de atletas passaramarepresentar 42% dosrendimentos,
o que corresponde a um crescimento de 1%, as receitas de televisao atingiram um peso de 18%, o que significa um
acréscimo de 3% face ao perfodo homélogo.
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Num segundo plano estdo as receitas geradas pelos patrocinios e publicidade, que mantém um peso de 11% mas
passaram a ser a terceira fonte de rendimentos mais representativa, e os rendimentos provenientes dos prémios da
UEFA, que passaram a representar 8% dos rendimentos, o que neste caso correspondeu a um recuo de quatro pontos
percentuais face ao periodo homdlogo, pelas razdes ja referidas anteriormente relacionadas com a performance nas
competicbes europeias.

ATIvO VALORES EM MILHARES DE EUROS
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ATivo CONSOLIDADO 30/06/15 30/06/14 VARIACAQ %
ATIVOS TANGIVEIS 166.630 164.416 2.214 13
ATIVOS INTANGIVEIS 104.667 109.476 (4.809) (4,4)
INVESTIMENTOS EM EMPRESAS ASSOCIADAS 24 4.058 (4.034) (99,4)
OQUTROS ATIVOS FINANCEIROS 5.094 836 4.258 509,3
PROPRIEDADE DE INVESTIMENTO 6.690 6.674 16 0.2
CLIENTES 9.926 - 9.926 -
EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS 46.638 46.339 299 06
DiFERIMENTOS 359 - 359
IMPOSTOS DIFERIDOS 347 - 347
ATIVOS NAO CORRENTES 340.375 331.799 8.576 26
OQUTROS ATIVOS FINANCEIROS = 4.795 (4.795) (100,0)
CLIENTES 62.733 79.691 (16.958) (213)
EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS 1.674 139 1.535 1.104,3
OUTROS DEVEDORES 16.238 17.942 (1.704) (9,5)
DiIFERIMENTOS 2448 2233 215 9,6
CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 6.742 4.080 2662 65,2
ATIVOS CORRENTES 89.835 108.880 (19.045) (17,5)

ToTaL 430.210 440,679 (10.469) (2.4)

VALORES EM MILHARES DE EUROS



0O ativo consolidado da Benfica SAD a 30 de junho de 2015 ascendeu a 430,2 milhdes de euros, o que representa um
decréscimo de 2,4% face ao periodo homdlogo, justificado pela diminuicao das rubricas de clientes, ativos intangiveis
e investimentos em empresas associadas.

A rubrica de ativos tangiveis ascende a 166,6 milhdes de euros, tendo-se verificado um crescimento de 1,3% face a
30 de junho de 2014, dado que os investimentos realizados foram idénticos as deprecia¢des do per{odo. Os ativos
tang(veis incluem as principais infraestruturas do Grupo, designadamente o Estddio do Sport Lisboa e Benfica,
o Caixa Futebol Campus e o Museu Benfica Cosme Damiao, e continuam a ser a rubrica mais significativa do ativo,
representado 38,7% do mesmo. No decorrer do exercicio, os principais investimentos realizados estdo relacionados
comas obras de alargamento do Caixa Futebol Campus, o novo simulador de treino do centro de estagios, a construcao
do pavilhao utilizado pelo Benfica Lab e onde foiinstalado o referido simulador, amodernizagao dos espagos de apoio
aos executive seats, a intervencao na cobertura do estadio e as instalac6es do novo sistema de som do estadio e do
novo datacenter.

Os ativos intangiveis representam um montante de 104,7 milhdes de euros, o que equivale a uma diminuicao de 4,4%
face ao periodo transato. Esta rubrica é principalmente composta por direitos de atletas detidos pela Benfica SAD,
0s quais ascendem a 88,1 milhdes de euros, e justificam o decréscimo ocorrido na rubrica, dado que sofreram uma
reducdo de 5,2% no decorrer do per{odo. Os restantes ativos intangiveis dizem respeito ao direito de utilizacao da
marca Benfica e aos direitos de TV.

A diminuicédo ocorrida na rubrica de investimentos em empresas associadas estd relacionada com o processo de
liquidacao do Benfica Star Fund, realizado com referéncia a data de 30 de setembro de 2014, que no final do periodo
anterior estava valorizado em cerca de 4 milhdes de euros. Desta forma, o valor da rubrica a 30 de junho de 2015
corresponde ao valor da participacao financeira na Clinica do SLB.

Os outros ativos financeiros incluem 4,8 milhdes de euros referentes ao depdsito de caugao ao servico da divida do
project finance, cujo saldo do perfodo homdlogo se encontrava apresentado no ativo corrente e que a 30 de junho de
2015 foireclassificado para nao corrente, em funcdo da sua maturidade.

Asrubricas de clientes ascendem a um montante global de 72,7 milhdes de euros, o que representa um decréscimo de
8,8% face ao final do per{odo homdlogo, sendo o principal responsével pela diminuicdo do ativo da Benfica SAD. De
uma forma geral, os saldos que constam nesta rubrica no final dos dois exercicios em analise nao estao relacionados,
dado que a maior parte dos valores em divida a 30 de junho de 2014 foram devidamente regularizados. Por outro
lado, os saldos a 30 de junho de 2015 estdo essencialmente relacionados com as transferéncias de direitos de atletas
ocorridas no decorrer deste exercicio e com os contratos plurianuais em vigor. A data do presente relatério, uma parte
considerdvel desses valores ja foram recebidos.

Os outros devedores representam um montante de 16,2 milhdes de euros, tendo ocorrido um decréscimo de 9,5%
face ao final do per{odo homdlogo, explicado pela diminuicao dos valores areceber de devedores diversos.
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Passivo

VALORES EM MILHARES DE EUROS
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[ [P 30/06/13 30/06/14 30/06/15
Passivo CONSOLIDADO 30/06/15 30/06/14 VARIACAO %
ProviIsBES 2.013 2.851 (838) (29,4)
RESPONSABILIDADES POR BENEFICIOS POS-EMPREGO 1.653 1.634 19 1,2
EMPRESTIMOS 0BTIDOS 72.549 126.261 (53.712) (42,5)
DERIVADOS 10.965 12.076 .m) 9.2)
FORNECEDORES 6.562 1.655 4.907 296,5
OUuTROS CREDORES 8.459 7.293 1166 16,0
DIFERIMENTOS 1.799 8187 (6.388) (78,0)
IMPOSTOS DIFERIDOS 4.509 5.348 (839) (15,7)
PASSIVOS NAO CORRENTES 108.509 165.305 (56.796) (34,4)
EMPRESTIMOS 0BTIDOS 238.915 191.279 47.636 249
FORNECEDORES 27.394 31.962 (4.568) (14,3)
EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS 5 - 5 -
OUTROS CREDORES 40.416 51.889 (11.473) (22,1)
DIFERIMENTOS 14.396 8.645 5.751 66,5
PAsSSIVOS CORRENTES 321126 283.775 37.351 13,2
TotaL 429.635 449.080 (19.445) (4.3)

VALORES EM MILHARES DE EUROS

0 passivo consolidado da Benfica SAD sofreu uma reducédo de 19,4 milhdes de euros no decorrer do exercicio findo
a 30 de junho de 2015, o que equivale a uma diminui¢cdo de 4,3%. Os decréscimos ocorridos nas rubricas de outros
credores e empréstimos obtidos foram os principais responséveis pelo recuo verificado no passivo.

As rubricas de empréstimos obtidos no passivo corrente e ndo corrente diminuiram no conjunto cerca de 6,1 milhdes
de euros, 0 que é essencialmente justificado pelo pagamento das amortizac6es de capital previstas contratualmente,
designadamente no project finance do estadio e no programa de papel comercial 2009-2019. De referir que o
empréstimo obrigacionista Benfica SAD 2016, com um valor nominal de 45 milh6es de euros e reembolsdvel em



abril de 2016, passou a ser apresentado no passivo corrente, razao pela qual se verificou um aumento do mesmo por
contrapartida do passivo nao corrente.

O saldo da rubrica de derivados equivale a 11 milhdes de euros, o que representa um decréscimo de 9,2% face ao
final do perfodo homdlogo. Este passivo reflete o justo valor dos derivados de cobertura agregados, os quais dizem
respeito ao contrato swap de fixacdo de taxa de juro agregado ao project finance do estédio.

As rubricas de fornecedores ascendem a um montante global de 34 milhGes de euros, o que representa um aumento
de 1% face ao periodo homdlogo, sendo de destacar que se verificou uma reducdo das obrigac6es de curto prazo
em cerca de 4,6 milhdes de euros, dado que as novas obriga¢des assumidas no periodo foram contratualizadas com
prazos de vencimento superiores.

Os saldos de outros credores diminuiram no conjunto cerca de 10,3 milhdes de euros, tendo a semelhanca dos
fornecedores ocorrido um decréscimo superior no passivo corrente, no montante de 11,5 milhdes de euros, dado que
0s compromissos superiores a um ano sofreram um ligeiro aumento. Em termos globais, o recuo verificado na rubrica
de outros credores é essencialmente explicado pela diminui¢ao das dividas relativas a transferéncias de atletas.

Asrubricas de diferimentos no passivo corrente e ndo corrente ascendem a 16,2 milhdes de euros, o que corresponde
aumdecréscimo de 3,8% face ao final do exercicio anterior. A liquidagao do Benfica Stars Fund implicou umareducao
de 9,4 milhdes de euros face a 30 de junho de 2014, dado que se encontravam refletidos nas rubricas os rendimentos
a reconhecer nos periodos subsequentes relacionados com os contratos de partilha de interesses sobre direitos
de atletas. Em sentido contrario, no final do periodo foram emitidas diversas faturas no ambito dos contratos de
direitos de televisao cujos rendimentos serao reconhecidos no préximo peri{odo, as quais implicaram um acréscimo
na rubrica do passivo corrente de 6,2 milhdes, dado que no exercicio anterior essas faturas foram emitidas apds
30 de junho de 2014.

C A
CaPiTAL PROPRIO VALORES EM MILHARES DE EUROS
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INDIVIDUAL

O capital préprio consolidado da Benfica SAD atingiu um valor positivo de 575 milhares de euros no final do exercicio
de 2014/2015, o que corresponde a uma melhoria de 9 milhdes de euros face a 30 de junho de 2014. Esta evolugao é
essencialmente justificada pelo resultado liquido do peri{odo, que ascendeu a 7,1 milhdes de euros, e pelos impactos
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positivos da variagao no justo valor dos derivados de cobertura de fluxos de caixa (liquido de imposto diferido) e da
alteracao da taxa de imposto considerada na mensuracao dos impostos diferidos passivos.

De realcar que nos dois ultimos exercicios, o capital préprio da Benfica SAD sofreu uma variacao positiva de 24,4
milhdes de euros, o que é representativo da capacidade de Grupo em gerar resultados econdmicos positivos, apesar
de ainda ndo cumprir o disposto no artigo 35° do Cédigo das Sociedades Comerciais.

Estaevolucaodos capitaispréprios vemconfirmaraestratégiaseguidapelo Conselho de Administragao, que considera
que é possivel continuar a melhorar de forma faseada os rdcios de capitais proprios da Benfica SAD através de uma
evolucao positiva dos resultados 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 Formacao e a
obtencao de ganhos com a alienacdo de direitos de atletas.

O Conselho de Administracao considera que a continuidade das operagdes serd assegurada pelo apoio financeiro
dos acionistas, pela garantia de apoio das institui¢des financeiras na renovacao das linhas de financiamento e pelo
sucesso das operacdes e atividades futuras em resultado das medidas de gestao referidas.

O resultado liquido consolidado do per{odo incorpora, além da Benfica Estéddio e da Benfica TV que consolidam
integralmente, o resultado da participagao financeira na sua associada Clinica do SLB.

A Clinica do SLB voltou a apresentar um resultado liquido positivo no final do exercicio, no montante de 2.929 euros,
apesar dorecuo no volume de faturagdo devido a alteracdo das condi¢ées de comerciais com os parceiros de negécio.

IV.Ill FACTOS 0CORRIDOS APOS O TERMO DO PERIODO

No decorrer dos meses subsequente a 30 de junho de 2015, a Benfica SAD transferiu os direitos dos atletas Lima e
Ivan Cavaleiro para o Al-Ahly Dubai e AS Monaco, respetivamente, por um valor global que ascendeu a 22 milhdes de
euros.

No inicio da época 2015/2016 foi realizado um investimento de 14,4 milh6es de euros na contratacao de atletas, do
qual se destacam as aquisi¢des dos direitos de inscricdo desportiva e de 50% dos direitos econémicos do atleta Raul
Jimenez ao Atlético de Madrid e dos direitos de inscricao desportiva e de 90% dos direitos econdmicos do atleta
Franco Cerviao Rosdrio Central, sendo que este Ultimo nao integrou de imediato o plantel do Benfica.

No que concerne ao refor¢o do plantel principal de futebol, para além do atleta Raul Jimenez, ha ainda a referir a
obtencao do empréstimo do atleta Mitroglou junto do Fulham por uma época, com direito a op¢ao de compra.

Em setembro de 2015, a Benfica SAD renovou com o atleta Jonas por mais duas épocas desportiva, ou seja, até 30 de
junho de 2018, tendo aumentado uma cldusula de rescisao para os 20 milhdes de euros. Foi ainda prolongado o vinculo
laboral do atleta Ola John até ao final da época 2017/2018, o qual foi cedido por empréstimo ao Reading.



Adicionalmente, a Benfica SAD avancou com as renovacdes 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. De referir que a Benfica SAD tem continuado a sua politica de
renovagoes dos contratos dos jogadores que se tém destacado nas suas equipas de formagao, como sao os casos dos
atletas Hidelberto Pereira, Jodao Nunes e Ricardo Carvalho.

Tendo acesso direto a fase de grupos da Liga dos Campedes 2015/2016, a Benfica SAD garantiu um prémio de
participacao de 12 milhdes de euros, o qual ndo se encontra registado nas demonstracées financeiras de 30 de junho
de 2015. O Benfica ficou integrado no Grupo C juntamente com o Atlético de Madrid, o Galatasaray e o Astana.

Apds arealizacao das duas primeiras jornadas, o Benfica lidera o seu grupo com um total de seis pontos, fruto de duas
vitorias, sendo de destacar o triunfo alcangado no Estadio Vicente Calderdn por 1-2 perante o Atlético de Madrid, que
nao perdia no seu reduto para a Liga dos Campedes desde a época 2009/2010.

Face a estesresultados desportivos, a Benfica SAD assegurou até a data um valor adicional de 3 milhdes de euros, aos
quais poderao acrescer outros prémios de desempenho, para além do market-pool.

No passado dia 9 de agosto, o Benfica disputou a Supertaga Candido Oliveira referente a época 2014/2015, na
condicao de campeao nacional. O jogo realizado no Estddio do Algarve terminou com o resultado de 0-1, ndo tendo o
Benfica conseguido conquistar mais um titulo para o seu palmarés.

A data de aprovacao deste relatdrio, o Benfica é o quinto classificado da Liga NOS, com um total de 12 pontos apds a
sétimajornada, fruto de quatro vitdrias e duas derrotas. De referir que a equipa tem menos um jogo disputado, devido
ao adiamento da dltima partida devido as condi¢6es climatéricas.

NaSegundaLiga, o BenficaBocupaosextolugardatabelaclassificativa,comumtotalde 14 pontos obtidos decorridas
nove jornadas, tendo alcangando quatro vitorias, dois empates e trés derrotas.

Emjulhode 2015, aBenfica SAD realizou um empréstimo obrigacionista por oferta publica de subscricdo no montante
de 45 milhdes de euros, correspondente a um montante de 9 milhdes de obrigacdes de valor nominal de 5 euros. As
obrigacdes “Benfica SAD 2015-2018" tém uma duragao de trés anos e foram admitidas a negocia¢do no Euronext
Lisbon. O produto liquido da oferta destinou-se a consolidagdo do passivo num prazo mais alargado, através do
refinanciamento de empréstimos bancérios que entretanto se venceram.
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IV.IV PERSPECTIVAS FUTURAS
A época 2015/2016 representa, simultaneamente, uma oportunidade e um desafio para a Benfica SAD.

Ao longo dos Ultimos anos, foram realizados investimentos avultados, tanto em recursos humanos como logisticos, de
inovacao e financeiros, para transformar o Caixa Futebol Campus no melhor centro formador de talentos da Europa.

Esta Administracao considera que os resultados alcancados a nivel internacional, em especial na UEFA Youth League,
demonstram que esse objetivo foi alcangado.

E chegado o momento de criar espaco e mecanismos para que esses talentos possam evoluir no seio da equipa
principal do Benfica.

0 adequado enquadramento dos nossos melhores jovens, tanto ao nivel da equipa técnica, como de jogadores mais
experientes, serd fundamental para que este desafio tenha sucesso.

O apoio dos adeptos também.

O sucesso deste projeto serd o sucesso desta SAD, mas serd ainda mais o sucesso do Benfica. Tanto desportivo
como econdmico. Estamos empenhados para que, independentemente das dificuldades que encontremos, e tendo
consciéncia de que serdo muitas, este deve ser o caminho que nos assegura um futuro sélido, estruturado e do qual as
geracoes vindouras terao orgulho.

V.V LISTA DE TITULARES DE PARTICIPACOES QUALIFICADAS
Com referéncia a data de 30 de junho 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 dos artigos 447°n.°5e 448°n.° 4
do Codigo das Sociedades Comerciais, de acordo com a informacé&o disponibilizada a Sociedade:



% CAPITAL E

AcOES % DIREITOS DE VOTO

Sport Lisboa e Benfica
Diretamente 9.200.000 40,00%
Sport Lisboa e Benfica, SGPS, SA 5.438.666 23,65%
Lufs 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 S
José Manuel da Silva Appleton (i) 500 =
Rui Anténio Gomes do Nascimento Barreira (i) 300 =
Gualter das Neves Godinho (i) 100 -
15.403.681 66,97%
Novo Banco, SA 1.832.530 7.97%
José da Conceicdo Guilherme 856.900 3,73%
Somague - Engenharia, SA 840.000 3,65%
Olivedesportos SGPS, SA (ii) 612.283 2,66%

(i) DETIDAS POR MEMBROS DOS ORGAOS S0CIAIS DO GRUPO DO SPORT LisBoa £ BENFICA - FuTEBOL, SAD, DE ACORDO COM A ALINEA D), N°.] DO ARTIGO 20° CVM
(ii) A OLiveDESPORTOS SGPS, SA E DOMINADA PELA CONTROLINVESTE MEDIA SGPS, SA, QUE POR SUA VEZ E DOMINADA PELA CONTROLINVESTE SGPS, SA, sENDO
ESTA ULTIMA DOMINADA PELO SR. JoaQuiM FRANCISCO ALVES FERREIRA DE OLIVEIRA, PELO QUE 0S DIREITOS DE VOTO DETIDOS PELA OLIVEDESPORTOS SGPS, SA sAo
TAMBEM IMPUTAVEIS A ESTAS ENTIDADES

O Sport Lishoa 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.

OsmembrosdoConselhode Administracdoedo ConselhoFiscalquedetémparticipagbesnaoefetuarammovimentacoes
no decorrer do per{odo.

Os restantes membros do Conselho de Administracao, do Conselho Fiscal e a Sociedade de Revisores Oficiais de
Contas nao detém acoes da Sociedade.

Os membros do Conselho de Administracdo que exercem fungdes em Sociedades detentoras de acbes da Sociedade
sao apresentados como segue:

Presidente: Luis Filipe Ferreira Vieira

* Presidente da Direccao do Sport Lisboa e Benfica
* Presidente do Conselho de Administracao da Sport Lisboa e Benfica, SGPS, SA
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Vice-Presidente: Rui Manuel Frazéo Henriques da Cunha
* Vice-Presidente da Direc¢do do Sport Lisboa e Benfica
Vogal: Domingos Cunha Mota Soares de Oliveira

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

Vogal: José Eduardo Soares Moniz

* Vice-Presidente da Direc¢do do Sport Lisboa e Benfica

O Sport Lisboa e Benfica detém diretamente 9.200.000 ac¢oes e indiretamente 5.438.666 acdes através da Sport
Lisboa e Benfica, SGPS, SA. Para além dos direitos de voto imputados por via da detencao destas agdes, sao também
imputdveis ao Sport Lisboa e Benfica os direitos de voto das 765.015 acdes detidas pelos membros dos érgéos de
administracao e de fiscalizacdo da Sociedade, totalizando no conjunto 6.203.681 acbdes.

IV.VI PROPOSTA DE APLICACAO DE RESULTADOS

O Conselho de Administracao da Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD reitera a exatidao das demonstragoes
financeiras apresentadas e propde que osresultados apurados no per{odo, que em termos individuais correspondem
a um lucro de 14.628 milhares de euros e em termos consolidados a um lucro de 7.072 milhares de euros, sejam
transferidos para resultados acumulados.

IVVIINEGAOCIos ENTRE 0 GRUPO E 0S SEUS ADMINISTRADORES

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

IVVIII Acoes PrROPRIAS
A Sociedade nao detém quaisquer agdes proprias nem adquiriu ou alienou a¢des durante o periodo.
IV.IXPoLiTicas be GEsTAo DE Risco

As politicas de gestdo de risco implementadas pelo Grupo encontram-se descritas nas Notas as Demonstracgoes
Financeiras Consolidadas e Individuais (Nota 36).



[V.X NoTAs FINAIS

0 Conselho de Administracdo da Sport Lisboa e Benfica - Futebol, SAD deixa aqui expresso um voto de agradecimento
aos membros da Assembleia Gerale 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 dedicacao e disponibilidade
demonstradas.

Apraz-nos aindaregistar e agradecer a colaboracdo da PwC na qualidade de Revisor Oficial de Contas e auditor externo
da Sociedade.

Lisboa, 12 de outubro de 2015

O Conselho de Administracdo da Sport Lisboa e Benfica - Futebol, SAD

Lu(s Filipe Ferreira Vieira

RuiManuel Frazéo Henriques da Cunha

Domingos Cunha Mota Soares de Oliveira

Rui Manuel César Costa

José Eduardo Soares Moniz
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PARTE | - INFORMACAO SOBRE ESTRUTURA AcioNisTA, ORGANIZACAO E GOVERNO
DA SOCIEDADE

A.ESTRUTURA ACIONISTA

I.ESTRUTURA DE CAPITAL
1. Estrutura de capital

O capital social da Benfica SAD é de 115 milhdes de euros e é representado por 23.000.000 a¢6es ordindrias, nomina-
tivas, escriturais e com um valor nominal de 5 euros cada, sendo 9.200.000 acées da classe A e 13.800.000 da classe
B, representativas de 40% e 60% do capital social, respetivamente.

As acdes de classe A possuem privilégios consignados na lei e nos Estatutos da Sociedade, tendo sido subscritas
diretamente pelo Sport Lisboa e Benfica e mantém a sua categoria enquanto a titularidade pertencer ao Clube.

No regime especial previsto no Decreto-Lein.? 10/2013, de 25 de Janeiro, destacam-se os seguintes privilégios:

* Sdsaosuscetiveis de apreensao judicial ou oneracao a favor de pessoas coletivas de direito publico;

* Conferem direito de veto em quaisquer deliberagdes submetidas a Assembleia Geral que tenham por objeto a
fusao, cisdo ou dissolucao da Sociedade e a mudanca da localizacdo da sede ou dos simbolos do Clube, desde o seu
emblema ao seu equipamento;

* Conferemdireito a designar, pelo menos, um dos membros do Conselho de Administracdo, com direito de veto das
respetivas delibera¢des que tenham por 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 convocacao, sem que esteja representada a totalidade das a¢des da categoria A"

As acdes daclasse B correspondem a agdes ordindrias sem direitos especiais.

Todas as agdes encontram-se admitidas a negociacao no Euronext Lisbon da Euronext.

2.Restricoes a transmissibilidade ou limitac6es a titularidade de acdes

As acbes sao livremente transmissiveis nos termos do regime geral aplicével e ndo existem restri¢des estatutarias a
transmissibilidade ou limitagdes a titularidade de acdes da Sociedade, a excecdo das a¢des de categoria A, que séo as
detidas diretamente pelo Sport Lisboa e Benfica.

No dia 25 de janeiro de 2013 foi publicado o Decreto-Lei n.° 10/2013, que estabelece o novo regime juridico das

sociedades desportivas, que prevé um novo limite minimo de 10% para a participacao direta do clube na sociedade
desportiva, deixando de existir um limite méximo para essa participacao.
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3. Acdes préprias
A Sociedade nao detém quaisquer agdes prdprias.
4. Impacto da alteracao da estrutura acionista da Sociedade em acordos significativos

N&o foram estabelecidos quaisquer acordos relevantes sujeitos a alteragdes ou que cessem no caso de transferéncia
de controlo da Sociedade ou de mudanca da composicao do 6rgao de administracao.

5. Medidas defensivas em caso de mudanca de controlo acionista

Nao foram adotadas quaisquer medidas defensivas, nomeadamente limitacdes estatutdrias relativas ao nimero de
votos que podem ser exercidos por um Unico acionista.

6. Acordos parassociais

Tanto quanto é do conhecimento da Sociedade, ndo existem quaisquer acordos parassociais que possam conduzir a
restricoes em matéria de transmissao de valores mobilidrios ou direitos de voto.

Il. PARTICIPACOES SOCIAIS E OBRIGACOES DETIDAS
7.Estrutura de capital

As participacdes qualificadas, com referéncia a 30 de junho de 2015, calculadas nos termos do artigo 20° do Cdédigo
dos Valores Mobilidrios e dos artigos 447°n.° 5 e 448° n.° 4 do Cédigo das Sociedades Comerciais, de acordo com a
informacdo disponibilizada a Sociedade, sdo as seguintes:

% CAPITAL E
AcOEs 9% DIREITOS DE VOTO

Sport Lisboa e Benfica
Diretamente 9.200.000 40,00%
Sport Lisboa e Benfica, SGPS, SA 5.438.206 23,65%
Lufs 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 =
15.403.221 66,97%
Novo Banco, SA 1.832.530 7.97%
José da Conceicao Guilherme 856.900 3,73%
Somague - Engenharia, SA 840.000 3,65%
Olivedesportos SGPS, SA (ii) 612.283 2,66%

(i) DETIDAS POR MEMBROS DOS ORGAOS S0CIAIS DO GRUPO DO SPORT LisBoA E BENFICA — FuTEBOL, SAD, DE ACORDO COM A ALINEA D), N°.1 DO ARTIGO 20° CVM
(ii) A OLivEDESPORTOS SGPS, SA E DOMINADA PELA CONTROLINVESTE MEDIA SGPS, SA, QUE POR SUA VEZ E DOMINADA PELA CONTROLINVESTE SGPS, SA, seNDO
ESTA ULTIMA DOMINADA PELO SR. JoAQuIiM FrRANCISCO ALVES FERREIRA DE OLIVEIRA, PELO QUE OS DIREITOS DE VOTO DETIDOS PELA OLIVEDESPORTOS SGPS, SA sio
TAMBEM IMPUTAVEIS A ESTAS ENTIDADES



8. Indicacdo sobre o nimero de acbes e obrigacées detidas por membros dos érgaos de administracdo e de
fiscalizacao

Os membros dos 6rgéos de administracdo e de fiscalizagcdo ndo detém obrigacdes da Sociedade e o nimero de a¢des
detidas consta do ponto anterior.

9.Poderes especiais do 6rgao de administracdo, nomeadamente no que respeita a deliberages de aumento do capital

O Conselho de Administracao é o érgdo de gestao da Sociedade, cabendo-lhe deliberar sobre todos os assuntos e
praticar todos os atos legalmente considerados como de exercicio de poderes de gestao, o qual podera delegar parte
dos seus poderes em um ou varios administradores delegados ou numa comissao executiva (artigo 15° dos Estatutos).

O Conselho de Administracao pode, com o parecer favordvel do Conselho Fiscal e mediante prévia autorizacdo da As-
sembleia Geral, e observando o que desta constar, elevar o capital social, por entradas de dinheiro, por uma ou mais
vezes, até ao limite de cinquenta milhdes de euros, fixando as condi¢des das emissdes, bem como as formas e prazos
para o exercicio do direito de preferéncia dos acionistas (artigo 4° dos Estatutos).

0 Conselho de Administracao pode, sem o consentimento prévio da Assembleia Geral, deslocar a sede para outro lo-
cal dentro do concelho de Lisboa, e ainda, criar, extinguir sucursais, agéncias, delegacdes ou outras formas locais de

representacao (artigo 2° dos Estatutos).

10. Informacao sobre a existéncia de relagées significativas de natureza comercial entre os titulares de partici-
pacées qualificadas e a Sociedade

Nao existemrela¢des significativas de natureza comercial entre a Sociedade e os membros dos érgdos de administra-
¢ao e fiscalizagao das sociedades que se encontrem em relacdo de dominio ou de grupo.

As relagdes de natureza comercial existentes entre a Sociedade e as entidades titulares de participacdes qualifica-
das encontram-se devidamente divulgadas no Relatdrio e Contas da Benfica SAD.

B. ORGAOS SOCIAIS E COMISSOES

I. ASSEMBLEIA GERAL

a) Composicdo da mesa da assembleia geral

11. Identificacdo e cargo dos membros da mesa da assembleia geral e respetivo mandato

A Mesa da Assembleia Geral da Benfica SAD tem a seguinte composicao:

Alvaro Cordeiro Damaso Presidente
Vitor Manuel Carvalho Neves Vice-Presidente
Virgilio Duque Vieira Secretério
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A Sociedade disponibiliza ao Presidente da Mesa da Assembleia todos os meios necessarios para que este possa
convocar, preparar e realizar as Assembleias Gerais de forma independente e eficiente.

Os membros da Mesa da Assembleia foram eleitos, em Assembleia Geral realizada a 30 de novembro de 2012, para o
quadriénio entdo em curso (2012/2016).

b) Exercicio do direito de voto
12. Eventuais restricdes em matéria de direito de voto

A participacao e o exercicio do direito de voto em Assembleia Geral deverdo observar os requisitos estabelecidos na
lei e nos Estatutos da Sociedade, designadamente no art. 9° (Participagdo e Direito de Voto), pelo que «tém direito
de participar na Assembleia Geral aqueles que comprovarem, pela forma ou formas legalmente admitidas, que sdo
titulares ou representam titulares de a¢des da Sociedade que confiram direito a pelo menos um voto e que o sejam
desde, pelo menos, o quinto dos dias Uteis que precedam a data da Assembleia».

A cada cinquenta agdes corresponde um voto, s sendo consideradas para efeitos de voto as a¢des ja detidas na data
acima referida. Os acionistas detentores de menor nimero de acdes podem agrupar-se para completar esse nimero
ou ndmero superior e fazer-se representar por um dos agrupados, enquanto os acionistas sem direito de voto apenas
tém o direito de estar presentes.

Nos termos da lei e dos Estatutos da Sociedade, para poderem participar na Assembleia deverdo os acionistas de-
clarar essa intencao, por escrito (conjuntamente com a declaracdo de agrupamento acima mencionada, se for o caso),
até as zero horas (GMT) do quinto dia de negociagdo anterior ao da realizagao da Assembleia Geral, ao Presidente
da Mesa da Assembleia Geral e ao intermedidrio financeiro, onde a conta de registo individualizado esteja aberta,
devendo nos termos legais os intermedidrios financeiros enviar ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral, no dia
util seguinte, informacao sobre o nimero de ag6es registadas em nome do seu cliente, ndo mais sendo obrigatdrio
nem necessario o bloqueio das agoes.

Nao existem regras estatutdrias que afastem o direito de voto por correspondéncia, que prevéem um prazo de trés
dias Uteis entre a rececao da declaracdo de voto por correspondéncia e a data da realizacdo da Assembleia Geral
(inclusive). A Sociedade disponibiliza, no seu sitio de internet, uma minuta para o exercicio do direito de voto por cor-
respondéncia.

O exercicio do direito de voto por meios eletrdnicos estd previsto nos Estatutos da Sociedade. Contudo, ndo é pos-
sivel o exercicio do direito de voto por meios eletrdénicos, uma vez que ndo se encontram reunidas as condi¢oes desti-
nadas a garantir a respetiva seguranca e fiabilidade.

A Sociedade ndo adotou qualquer mecanismo que provoque o desfasamento entre o direito ao recebimento de divi-
dendos ou a subscricao de novos valores e o direito de voto de cada acao.



13. Percentagem maxima de direitos exercidos por acionistas individualmente ou relacionados nos termos don®1 do
artigo 20°

Nao existe qualquer limitagdo maxima estatutaria ao exercicio do direito de voto.

14. Quérum deliberativo

Nao existem quaisquer regras estatuarias sobre quéruns constitutivos e deliberativos, regendo-se a Assembleia
Geral de acordo com as regras previstas no Cddigo das Sociedades Comerciais, a exce¢do do previsto no artigo 12°
dos Estatutos, em que a Assembleia Geral ndo pode funcionar, em primeira convocacéo, se ndo estiverem presentes a
totalidade das a¢des da categoria A, as quais sao subscritas diretamente pelo Sport Lisboa e Benfica.

Contudo, tendo em consideracdo que esses direitos especiais inerentes as agdes subscritas pelo Clube decorrem dire-
tamente do regime juridico aplicavel as sociedades anonimas desportivas, a Sociedade entende que a recomendacao
|.2 é adotada.

Il. ADMINISTRACAO E SUPERVISAQ

a) Composicdo

15. Identificagdo do modelo de governo adotado

Os Estatutos da Benfica SAD definem um modelo de governo constituido por um Conselho de Administragao, um Con-
selho Fiscal e um Revisor Oficial de Contas.

De acordo com este modelo, o Conselho de Administracdo é o 6rgao societario encarregue da gestao da Sociedade
cujos membros sdo nomeados e destitu{dos pela Assembleia Geral.

A fiscalizacao da Sociedade compete ao Conselho Fiscal e a um Revisor Oficial de Contas.

A Sociedade considera que o atual modelo de governo adotado é adequado a sua estrutura, ndo tendo deparado com
constrangimento ao seu funcionamento.

16. Regras estatutarias sobre a nomeacao e substituicdo dos administradores

Nos termos do artigo 14.° dos Estatutos, os membros do Conselho de Administracdo sao eleitos em Assembleia Geral,
a excecdo de um dos membros, que sera designado pelo acionista titular das agdes da categoria A mediante simples
comunicacao ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral, podendo a designacdo ser revogada pela mesma forma e sé
havendo lugar a eleicdo se a designac¢do no for feita.
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17. Composicao do Conselho de Administracao

0 Conselho de Administracao da Benfica SAD é atualmente composto por cinco membros, que estdo em fungdes para
o mandato compreendido entre 1 de julho de 2012 e 30 de junho de 2016:

Lufs Filipe Ferreira Vieira Presidente
Rui Manuel Frazéo Henriques da Cunha Vice-Presidente
Domingos Cunha Mota Soares de Oliveira Vogal
Rui Manuel César Costa Vogal
José Eduardo Soares Moniz Vogal

Nos termos do artigo 14.° dos Estatutos, o Conselho de Administragao é composto por um minimo de trés e um
maximo de onze administradores, consoante for deliberado em Assembleia Geral, e terdo o mandato de quatro
per{odos, renovdvel por uma ou mais vezes.

A data da primeira designacao e a data do termo de mandato de cada um dos membros do Conselho de Administracao
é como segue:

DATA DA PRIMEIRA DATA DO TERMO

DESIGNAC AOQ DO MANDATO

Luis Filipe Ferreira Vieira 16/09/2002 30/06/2016
RuiManuel Frazao Henriques da Cunha 20/04/2004 30/06/2016
Domingos Cunha Mota Soares de Oliveira 29/10/2004 30/06/2016
Rui Manuel César Costa 01/07/2008 30/06/2016
José Eduardo Soares Moniz 30/11/2012 30/06/2016

18. Distincao dos membros executivos e nao executivos do Conselho de Administracao
Todos os membros do Conselho de Administracao da Benfica SAD sao considerados administradores executivos.

Tendo em consideracao a dimensdo e as caracteristicas espec{ficas da atividade da Benfica SAD, designadamente a
exposicao medidtica, o escrutinio publico da gestéo e a sensibilidade do negdcio, a Sociedade optou por constituir um
orgao de administracao reduzido e composto exclusivamente por membros executivos, salvaguardando os interesses
e a funcionalidade da empresa.

Por outro lado, o Conselho de Administracao presta toda a informacgao sobre os negdcios e operagdes relevantes da
atividade da Sociedade aos restantes membros dos drgéos sociais, designadamente ao Conselho Fiscal e ao Revisor
Oficial de Contas, conforme a mesma seja solicitada e dentro dos interesses superiores da Benfica SAD.

19. Qualificagdes profissionais e outros elementos curriculares relevantes de cada um dos membros do Conselho de
Administracao

Os membros do Conselho de Administracéo, que exerceram funcées no decorrer do presente periodo, possuem as
seguintes qualificacbdes:



Presidente: Luis Filipe Ferreira Vieira
Experiéncia Profissional:

* Presidente do Conselho de Administracao da Promovalor, SGPS, SA

* Presidente do Conselho de Administragao da Promovalor Mogambique, SGPS, SA

* Presidente do Conselho de Administracao da Inland - Promocé&o Imobilidria, SA

* Presidente do Conselho de Administragao da Onlyproperties - Promoc¢do Imobiliaria, SA
* Presidente do Conselho de Administracao da Overbrick - Promocgao Imobiliaria, SA

» Gerente da Cofibrés — Comércio, Importacdo e Exportacao, Lda

* Presidente do Conselho de Administragao da Hiperpneus, SA — até Dezembro de 1999

Vice-Presidente: Rui Manuel Frazdo Henriques da Cunha
Qualificagdes Académicas:

» Licenciaturaem Financas pelo ISCEF em 1973
Experiéncia Profissional:

* Presidente do Conselho de Administracao da Vivaris, SGPS, SA

* Vice-Presidente da Federa¢&o Portuguesa de Automobilismo e Karting
* Administrador da Gilmova - Imdveis, SA

» Gerente da Sonur - Sociedade de Importag6es e Exportagdes, Lda

» Gerente da Sonur Norte - Sociedade Comercial de Climatizacao, Lda

» Gerente da Duoservice — Assisténcia Técnica de Climatizagao, Lda

* Gerente da Duoservice Norte — Assisténcia Técnica Eletromecanica, Lda
* Gerente da Viabilidade - Gabinete de Estudos Econémicos, Lda

» Gerente da Sociedade Agricola da Quinta de Manjapéo, Lda

» Gerente da Cigineg - Imdveis, Lda

» Gerente da Coprax — Comércio e Inddstria do Plastico, Lda

* Presidente do Conselho Fiscal da Associacao Distrital de Judo de Lisboa

Vogal: Domingos Cunha Mota Soares de Oliveira

Qualificagdes Académicas:

* Licenciatura em Informética e Gestdo pela Universidade de Paris Xl em 1983
Experiéncia Profissional:

» CEO da Cap Gemini para Espanha e Portugal (2001-2003)

» Administrador Delegado da Cap Gemini Ernst & Young Portugal (1997-2001)
» Administrador Delegado da Geslégica - Grupo SAPEC (1992-1997)

» Administrador Delegado da Unisoft - Grupo Unisys (1988-1992)
 Director de Sistemas de Informagao da Locapor (1984-1988)

* Analista na Union Frangaise des Banques - Locabail - até 1984
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Vogal: Rui Manuel César Costa
Experiéncia Profissional:

* Presidente do Conselho de Administracado da 10 Invest, SA

+ Atleta profissional de futebol no Sport Lisboa e Benfica (5 épocas)

+ Atleta profissional de futebol no AC Milan (5 épocas)

+ Atleta profissional de futebol no ACF Fiorentina (7 épocas)

+ Atleta profissional de futebol ao servigo da Selec¢ao Nacional Portuguesa de Futebol (94 jogos)

Vogal: José Eduardo Soares Moniz

Qualificacoes Académicas:

* Formado em Filologia Germanica, pela Faculdade de Letras de Lisboa
Experiéncia Profissional:

+ Fundador da empresa Jem - Media Consultancy, Lda (2013)

* Presidente do Conselho de Administragao da Pangloss, SA (2009-...)

* Vice-Presidente da Ongoing Media (2009-2012)

» Director Geral da TVI - Televisao Independente, SA (1998-2009)

» Fundador da empresa MMM - Produtores Independentes, SA, da qual foi Director Geral (1994-1998)
» Como colaborador da RTP, entrevistador e moderador em programas como Prova Oral, Na Ponta da Lingua e debates eleitorais (1994-1997)
» Director Coordenador de Informagao e Programas da RTP, Canal 1 e 2(1990-1994)

+ Director Coordenador de Informagao e Programas do Canal 1 da RTP (1980-1990)

* Director Coordenador de Informacdo da RTP (1985-1989)

» Coordenador da Informacao da manha na Radio Renascenca (1984-1986)

* Director da Revista Telestar (1985)

* Membro do grupo de trabalho que concebeu e instalou o Centro de Emissao da RTP (1984-1985)

* Director de Informacéao Diéria da RTP (1983)

* Chefe de Departamento de Noticiarios da RTP 1 (1980-1982)

e Chefe de Redacao da A Nacao (1980)

* Chefe de Redacao do Telejornal do Canal 1 da RTP (1978-1980)

* Chefe dos Servicos de Informacao da RTP Acores (1978)

» Chefe de Departamento de Atualidades, Editor Chefe de Noticidrios e Atualidades (1977)

+ Jornalista no Diario Popular (1972-1977)

20. Relag6es familiares, profissionais ou comerciais, habituais e significativas, dos membros do Conselho de Admi-
nistracdo com acionistas a quem seja imputavel participacdo qualificada superior a 2% dos direitos de voto

O Presidente do Conselho de Administracéo, Luis Filipe Ferreira Vieira é, simultaneamente, Presidente da Direcdo do
Sport Lisboa e Benfica e do Conselho de Administracao da Sport Lisboa e Benfica, SGPS, SA.

Os administradores Rui Manuel Frazao Henriques da Cunha e José Eduardo Soares Moniz s&o, simultaneamente, Vice-
presidentes da Direcao do Sport Lisboa e Benfica.



O administrador Domingos Cunha Mota Soares de Oliveira ¢, simultaneamente, Director Executivo do Sport Lisboa e
Benfica e administrador da Sport Lisboa e Benfica, SGPS, SA.

Tanto quanto é do conhecimento da Benfica SAD, ndo existem quaisquer outras rela¢des familiares, profissionais ou
comerciais, habituais e significativas, dos membros do Conselho de Administra¢ao com acionistas a quem seja impu-
tavel participacao qualificada superior a 2% dos direitos de voto.

21.0rganogramarelativo areparticdo de competéncias entre os varios 6rgaos sociais e departamentos da Sociedade

A reparticao de funcgoes pelos vérios departamentos da Sociedade no quadro do processo de decisdo empresarial é
baseada no seguinte organograma funcional da Benfica SAD que esteve em vigor no perfodo em anélise:

BENFICASAD

l

Conselho de
Administracao

Comunicacio @ ® Juridico
Futebol Futebol Prospecao Areas
Profissional Formacao Funcionais

|
: : : l

Comercial e Financeira Infraestrutura Recursos
Marketing e Sistemas de Humanos
Informacao

Os pelouros dos membros do Conselho de Administracdo sdo distribu{dos da seguinte forma:

Lufs Filipe Ferreira Vieira Coordenagao do Conselho de Administracao
Rui Manuel Frazdo Henriques da Cunha Supervisao Geral
Domingos Cunha Mota Soares de Oliveira Comercial e Marketing, Financeiro, Infraestruturas, Sistemas de Informagao e Recursos Humanos
RuiManuel César Costa Futebol
José Eduardo Soares Moniz Comunicacao
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b) Funcionamento
22.Regulamento de funcionamento do Conselho de Administragao

O drgédo de administracao funciona de acordo com o estipulado na lei e nos Estatutos da Sociedade, ndo existindo
qualquer regulamento especifico para o efeito. Os Estatutos estdo disponiveis no sitio de internet da Sociedade.

23. Ndmero de reunides realizadas e grau de assiduidade de cada membro do Conselho de Administracao as reunides
realizadas

0 Conselho de Administragao reuniu por dezoito vezes no decorrer do exercicio de 2014/2015, tendo registado em
ata o teor dasrespetivas deliberagdes. A assiduidade foi de 100% para todos os membros, com exce¢do dos adminis-
tradores Luls Filipe Ferreira Vieira e Rui Manuel Frazdo Henriques da Cunha, que estiveram ausente em uma reuniao
cada e do administrador José Eduardo Soares Moniz, que esteve ausente em duas reunides. As referidas auséncias
foram justificadas por motivos de ordem profissional.

24. Indicacao dos 6rgaos da Sociedade competentes para realizar a avaliagao de desempenho dos administradores
executivos

A Comissao de Remuneracdes é o drgao responsavel pela aprovacado das remuneracdes dos membros do Conselho de
Administracdo e restantes érgdos sociais, de acordo com a politica de remunera¢des que propde aos acionistas e que
é apreciada e votada em Assembleia Geral da Sociedade.

Nao existem comissdes especificas pararealizar a avaliacdo de desempenho dos administradores executivos e do de-
sempenho global de gestdo. Contudo, a Sociedade entende ndo haver necessidade de se criarem comissées com esse
fim especifico em virtude da especificidade da atividade da Sociedade, designadamente pela exposicao, visibilidade
e escrutinio publico da gestdo da prdpria atividade, aliada a dimensao da mesma.

25. Critérios pré-determinados para a avaliagcao de desempenho dos administradores executivos

Na Assembleia Geralrealizada a 21 de novembro de 2014 foi aprovada a declaracao sobre a politica de remuneracoes
dos membros dos dérgdos de administracao e fiscalizacdo, que estabelece os critérios que presidirdo a fixacdo das
remuneracoes dos membros do Conselho de Administracao.

Assim, no que respeita a remuneracdo dos cargos dos administradores, os critérios conjugados deverao ser o darele-
vancia das areas de gestdo executiva que constituem o pelouro de cada um, assim como o nivel de responsabilidade
das respetivas funcdes na Sociedade.

No que respeita a fixacao dos prémios dos administradores relativos ao periodo de 2014/2015, deverd a Comissao
de Remuneracgdes atender, na sua fixagdo, aos principais indicadores financeiros, desportivos, comerciais e outros,
tendo em considerac&o os objetivos definidos no inicio do referido exercicio.



Em qualquer dos casos, devera caber a Comissédo de Remuneracdes a definicdo do peso especifico e da ponderacao
relativa de cada um dos critérios acima enunciados que, sé no plano da sua consideragao deve essa Comissao ter por
vinculativos.

Dereferir que dos cinco membros do Conselho de Administragao, apenas dois saoremunerados, dado que osrestantes
encontram-se impedidos pelos Estatutos do Clube, uma vez que fazem parte dos seus érgaos sociais.

26. Disponibilidade de cada um dos membros do Conselho de Administragao com indicacao dos cargos exercidos em
simultaneo em outras empresas, dentro e fora do grupo, e outras atividades relevantes exercidas pelos membros
daqueles érgaos no decurso do exercicio

As funcdes que os membros do érgao de administracao exercem em outras sociedades, e que exerceram fun¢6es no
Conselho de Administracdo da Benfica SAD no decorrer do presente periodo, sdo como segue:

Presidente: Luis Filipe Ferreira Vieira
Sociedades do Grupo:

* Presidente da Direcdo do Sport Lisboa e Benfica

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

* Presidente do Conselho de Administracao da Sport Lisboa e Benfica - Multimédia, SA

* Presidente do Conselho de Administracao da Benfica Estadio — Construcao e Gestao de Estadios, SA
* Presidente do Conselho de Administragao da Parque do Benfica - Sociedade Imobilidria, SA

* Gerente da Clinicado SLB, Lda

* Presidente do Conselho de Administracao da Benfica TV, SA

» Gerente da Sport Lisboa e Benfica - Seguros, Mediacdo de Seguros, Lda

* Presidente do Conselho de Administracao da Fundacao Benfica

Outras Sociedades:

* Presidente do Conselho de Administracao da Inland - Promocao Imobiliaria, SA

* Presidente do Conselho de Administragao da Verdelago — Sociedade Imobiliaria, SA

* Presidente do Conselho de Administracao da Plana — Gestao, Servicos e Promocao Imobiliaria, SA
* Presidente do Conselho de Administragao da Quinta dos Fidalgos - Promoc&o Imobilidria, SA

* Presidente do Conselho de Administracao da Avanco - Promocao Imobiliaria, SA

* Presidente do Conselho de Administracao da Cofibrds — Promocao Imobilidria, SA

* Presidente do Conselho de Administragao da Nextstep - Investimentos Imobilidrios, SA

* Presidente do Conselho de Administracao da Imocochao — Promocao Imobiliaria, SA

* Presidente do Conselho de Administragao da Royal Ibéria — Promocao Imobilidria, SA

* Presidente do Conselho de Administragao da Onlyproperties - Promoc¢do Imobiliaria, SA

* Presidente do Conselho de Administracao da Overbrick = Promocao Imobiliaria, SA

* Presidente do Conselho de Administragao da Quinta do Aqueduto - Promocgéao Imobiliaria, SA

* Presidente do Conselho de Administracao da Promovalor - SGPS, SA

* Presidente do Conselho de Administragao da Promovalor Mogambique, SGPS, SA

* Presidente do Conselho de Administragao da Promovalor Mogambique — Promoc&o Imobilidria, SA
* Presidente do Conselho de Administracao da Votion - SGPS, SA
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* Presidente do Conselho de Administragdo da HighCastle - Promog&o Imobilidria e Turismo, SA

* Presidente do Conselho de Administragdo da Expoland - Promogé&o Imobilidria, SA

¢ Presidente do Conselho de Administragcao da Promovalor — Gestao, Servicos e Consultoria de Gestao, SA
¢ Presidente do Conselho de Administracao da Valor Forte — Promoc¢ao Imobiliaria, SA

¢ Presidente do Conselho de Administracao da Vértice - Promocéao Imobilidria, SA

¢ Presidente do Conselho de Administragao da Promundi - Promocgao Imobiliaria, SA

* Presidente do Conselho de Administragdo da Imosteps — Promoc¢&o Imobilidria, SA

Vice-Presidente: Rui Manuel Frazdo Henriques da Cunha

Sociedades do Grupo:

* Vice-Presidente da Direcdo do Sport Lisboa e Benfica

¢ Vice-Presidente do Conselho de Administracdo da Benfica Estadio - Construcao e Gestao de Estadios, SA
¢ Vice-Presidente do Conselho de Administracao da Fundacao Benfica
Vogal: Domingos Cunha Mota Soares de Oliveira

Sociedades do Grupo:

* Diretor Executivo do Sport Lisboa e Benfica

* Administrador da Sport Lisboa e Benfica, SGPS, SA

* Administrador da Sport Lisboa e Benfica - Multimédia, SA

¢ Administrador da Benfica Estadio - Construcao e Gestao de Estadios, SA
* Administrador da Parque do Benfica - Sociedade Imobilidria, SA

¢ Gerente de Clinicado SLB, Lda

* Administrador da Benfica TV, SA

» Gerente da Sport Lisboa e Benfica - Seguros, Mediagao de Seguros, Lda

Outras Sociedades:

» Vogal do Cadin - Centro de Apoio ao Desenvolvimento Infantil

Vogal: Rui Manuel César Costa

Sociedades do Grupo:

¢ Administrador da Benfica Estadio — Construcado e Gestao de Estdadios, SA
Outras Sociedades:

¢ Presidente do Conselho de Administracdo da 10 Invest, SA



Vogal: José Eduardo Soares Moniz

Sociedades do Grupo:

* Vice-Presidente da Direcdo do Sport Lisboa e Benfica

* Administrador da Benfica Estadio - Construcao e Gestao de Estadios, SA
e Administrador da Benfica TV, SA

Outras Sociedades:

+ Gerente da Jem - Media Consultancy, Lda
* Presidente do Conselho de Administragao da Pangloss, SA

c) Comissdes no seio do 6rgao de administracdo ou supervisao e administradores delegados

27.ldentificacao das comissoes criadas pelo Conselho de Administracao

Nos termos previstos no artigo 407.°, n.° 3 e 4 do Cddigo das Sociedades Comerciais e do artigo 15.°, n.° 2 dos
Estatutos da Sociedade, o Conselho de Administracdo podera delegar numa Comissdo Executiva a gestdo corrente
da Benfica SAD.

Face areduzida dimensao do Conselho de Administracao, as caracteristicas especificas da atividade da Benfica SAD,
designadamente a exposicao medidtica, o escrutinio publico da gestao e a sensibilidade do negécio, e as funcoées
desempenhadas pelo Conselho Fiscal, ndo existem outras comissdes constitu{das com competéncias em matéria de
administracao ou fiscalizacdo da Sociedade.

28. Composicao, se aplicdvel, da comissao executiva e/ou identificacao de administrador(es) delegado(s)

Nao aplicavel face ao referido no ponto 27.

29. Competéncias e sintese das atividades pelas comissdes criadas

Nao aplicavel face ao referido no ponto 27.

1. FISCALIZACAO

a) Composicdo

30. Identificacdo do érgdo de fiscalizagdo correspondente ao modelo ado tado

A fiscalizacdo da Sociedade compete a um Conselho Fiscal e a um Revisor Oficial de Contas ou Sociedade de Revi-
sores Oficiais de Contas que ndo sejam membros do Conselho Fiscal.
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31. Composicao do Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal da Benfica SAD actualmente em fun¢des para o mandato compreendido entre 1 de julho de 2012 e
30 de junho de 2016 é composto pelos seguintes membros:

Rui Anténio Gomes do Nascimento Barreira Presidente
Nuno Afonso Henriques dos Santos Vogal
Gualter das Neves Godinho Vogal
José Manuel da Silva Appleton Suplente

Nos termos do artigo 20.° dos Estatutos, o Conselho Fiscal é composto por trés membros efetivos e um suplente,
eleitos de quatro em quatro anos pela Assembleia Geral e reelegiveis nos termos da lei.

A data da primeira designacao e a data do termo de mandato de cada um dos membros do Conselho Fiscal é como segue:

DATA DA PRIMEIRA DATA DO TERMO

DESIGNACAO DO MANDATO

Rui Antdénio Gomes do Nascimento Barreira 14/05/2007 30/06/2016
Nuno Afonso Henriques dos Santos 14/05/2007 30/06/2016
Gualter das Neves Godinho 14/05/2007 30/06/2016
José Manuel da Silva Appleton 30/11/2012 30/06/2016

32. Independéncia dos membros do Conselho Fiscal

Todos os membros do Conselho Fiscal cumprem as regras de incompatibilidades previstasnon.° 1 do artigo 414.°-Ae
os critérios de independéncia previstos no n.° 5 do artigo 414.°, ambos do Cdédigo das Sociedades Comerciais.

33. Qualificagdes profissionais e elementos curriculares dos membros do Conselho Fiscal

Os membros do Conselho Fiscal, que exerceram funcdes no decorrer do presente periodo, possuem as seguintes
qualificacoes:

Presidente: Rui Antdnio Gomes do Nascimento Barreira
Qualificacoes Académicas:

* Licenciado em Direito pela Faculdade de Direito da Universidade de Lisboa
* Mestrado em Ciéncias Jur{dico-Econdmicas pela Faculdade de Direito da Universidade de Lisboa

Experiéncia Profissional:
* Advogado e Jurisconsulto

* Membro do Conselho Fiscal do Sport Lisboa e Benfica
* Membro do Conselho Fiscal da Reditus - Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, SA



Vogal: Nuno Afonso Henriques dos Santos

Qualificagdes Académicas:

 Licenciado em Economia pelo Instituto Superior de Ciéncias Econdémicas e Financeiras (atual ISEG)
Experiéncia Profissional:

» Director Financeiro da Diamang - Companhia de Diamantes de Angola, SA

» Director Financeiro da SPE - Sociedade Portuguesa de Empreendimentos, SA

* Administrador da DIAGAL - Companhia Portuguesa de Diamantes, SA

* Administrador da EDIA - Empresa de Desenvolvimento e Infraestruturas do Alqueva, SA
* Administrador da SANEST - Saneamento da Costa do Estoril, SA

* Membro do Conselho Fiscal da Turistrela, SA

* Membro do Conselho Fiscal da Brifina, SA

* Membro do Conselho Fiscal da Minargol, SA

* Membro do Conselho Fiscal do Sport Lisboa e Benfica

Vogal: Gualter das Neves Godinho

Qualificagdes Académicas:

* Licenciado em Auditoria pelo Instituto Superior de Contabilidade e Administracdo de Lisboa
Experiéncia Profissional:

* Revisor Oficial de Contas inscrito na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas sob o n® 494 desde 1981

* Membro do Conselho Fiscal na qualidade de Revisor Oficial de Contas da Curtumes Ibéria, SA

* Membro do Conselho Fiscal na qualidade de Revisor Oficial de Contas da Estereofoto — Geoengenharia, SA

* Membro do Conselho Fiscal na qualidade de Revisor Oficial de Contas da Geometral - Técnicas de Medi¢ao e Informatica, SA
* Membro do Conselho Fiscal na qualidade de Revisor Oficial de Contas da Mogal - Investimentos Tur(sticos, SA

* Membro do Conselho Fiscal na qualidade de Revisor Oficial de Contas da Pateiros — Compra, Venda e Gest&o de Imdveis, SA
* Membro do Conselho Fiscal na qualidade de Revisor Oficial de Contas da Framaurana - Imobiliaria, SA

* Revisor Oficial de Contas da Cegoc Tea, Lda

* Revisor Oficial de Contas da Fabrica de Cal¢ado Jonil, Lda

* Revisor Oficial de Contas da Cunha & Freitas, Lda

* Revisor Oficial de Contas da Joaquim Lobo Félix & Filhos, Lda

* Revisor Oficial de Contas da Artur Fernando Pinto Leite & Irméao, Lda

* Revisor Oficial de Contas da José Antdnio Sampaio Teixeira, Lda

* Revisor Oficial de Contas da Mikroqui{mica - Produtos Quimicos, SA

Suplente: José Manuel da Silva Appleton
Qualificagdes Académicas:
* Licenciatura em Medicina em 1968

» Curso de Medicina do Trabalho na Escola Nacional de Satide Piblicaem 1976
* Curso de Gestdo Hospitalar da Ordem dos Médicos
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Experiéncia Profissional:
* Assistente hospitalar do quadro do Servico de Cirurgia Plastica do Hospital de Santa Maria em 1980
» Especialista em Cirurgia Plastica e em Cirurgia Maxilo Facial pela Ordem dos Médicos em 1982

» Graduado em Chefe de Servico de Cirurgia Plastica do Hospital de Santa Maria em 1989
* Assistente da Cadeira de Cirurgia Plastica da Faculdade de Medicina de Lisboa - 1976-2006

b) Funcionamento
34. Regulamentos de funcionamento do Conselho Fiscal

O drgao de fiscalizagcao funciona de acordo com o estipulado na lei e nos Estatutos da Sociedade, nao existindo
qualquer regulamento especifico para o efeito. Os Estatutos estdo disponiveis no sitio de internet da Sociedade.

35. Reunides do Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal reuniu por cinco vezes no decorrer do exercicio de 2014/2015, tendo registado em ata o teor das
respetivas deliberagdes. Todos os membros tiveram uma assiduidade de 100% nas reunides.

36. Disponibilidade dos membros do Conselho Fiscal

As funcdes que os membros do Conselho Fiscal exercem em outras sociedades, e que exerceram fung¢des no Conselho
Fiscal da Benfica SAD no decorrer do presente periodo, s&o como segue:

Presidente: Rui Anténio Gomes do Nascimento Barreira

Sociedades do Grupo:

* Vice-Presidente do Conselho Fiscal do Sport Lisboa e Benfica

* Presidente do Conselho Fiscal da Parque do Benfica - Sociedade Imobiliaria, SA
* Presidente do Conselho Fiscal da Benfica TV, SA

¢ Presidente do Conselho Fiscal da Fundagao Benfica

Outras Sociedades:

¢ Presidente do Conselho Fiscal da Reditus - SGPS, SA

Vogal: Nuno Afonso Henriques dos Santos
Sociedades do Grupo:
* Presidente do Conselho Fiscal do Sport Lisboa e Benfica

* Vogal do Conselho Fiscal da Parque do Benfica - Sociedade Imobiliaria, SA
* Vogal do Conselho Fiscal da Benfica TV, SA



Vogal: Gualter das Neves Godinho
Sociedades do Grupo:

» Vogal do Conselho Fiscal do Sport Lisboa e Benfica

» Vogal do Conselho Fiscal da Parque do Benfica - Sociedade Imobiliaria, SA
» Vogal do Conselho Fiscal da Benfica TV, SA

» Vogal do Conselho Fiscal da Fundagéo Benfica

Outras Sociedades:

+ Fiscal Unico da Curtumes Ibéria, SA

+ Fiscal Unico da Estereofoto - Geoengenharia, SA

« Fiscal Unico da Geometral - Técnicas de Medicao e Informatica, SA
+ Fiscal Unico da Mogal - Investimentos Turisticos, SA

+ Fiscal Unico da CST - Sociedade Imobiliria, SA

* Revisor Oficial de Contas da Cegoc Tea, Lda

* Revisor Oficial de Contas da Fabrica de Calcado Jonil, Lda

* Revisor Oficial de Contas da Cunha & Freitas, Lda

* Revisor Oficial de Contas da José Antdnio Sampaio Teixeira, Lda

* Revisor Oficial de Contas da Mikroqui{mica - Produtos Quimicos, SA

Suplente: José Manuel da Silva Appleton
Sociedades do Grupo:

» Vogal do Conselho Fiscal do Sport Lisboa e Benfica

* Membro do Conselho de Administracao da Fundacao Benfica

» Suplente do Conselho Fiscal da Parque do Benfica - Sociedade Imobilidria, SA
* Suplente do Conselho Fiscal da Benfica TV, SA

Outras Sociedades:

» Gerente e Proprietario da Appleton Cirurgia Plastica, Lda

» Gerente e Proprietario da Appleton Cirurgia Maxilo Facial, Lda

* Sdcio e Gerente da Sociedade Mogambicana detentora da Companhia Majune Safaris

» Gerente e proprietério da Sociedade Agricola da Herdade do Monte do Lobo

» Gerente e coproprietério da Sociedade Agropecuéria da Herdade de Benvenidos

» Gerente do “Couto” Tur{stico do Regime Cinegético que engloba as Herdades do Monte Lobo, de Benvenidos e outras

c) Competéncias e funges

37.Intervencao do Conselho Fiscal na contratacao de servicos adicionais ao auditor externo

O Conselho Fiscal nao tem intervencao na contratagao de servicos adicionais ao auditor externo ou a quaisquer enti-
dades que com eles se encontrem em relacdo de participacdo ou que integrem a mesma rede.
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38. Outras fungdes do Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal dispoe dos poderes conferidos pela lei e pelos Estatutos da Sociedade para fiscalizar a atividade
da Sociedade. Emresultado, o Conselho Fiscal elabora, com periodicidade anual, um relatério sobre a atividade de fis-
calizagao desenvolvida, referindo eventuais constrangimentos detetados, e emite um parecer sobre os documentos
de prestacao de contas e sobre a proposta de aplicacao de resultados, apresentados pelo Conselho de Administragao
a Assembleia Geral. Este relatdrio estd disponivel para consulta no sitio da internet da Sociedade, bem como no sitio
da CMVM, juntamente com os documentos de prestacao de contas.

IV.REVISOR OFICIAL DE CONTAS

39. Identificacao do Revisor Oficial de Contas

O Revisor Oficial de Contas da Sociedade é a PricewaterhouseCoopers & Associados, SROC, Lda (SROC n® 183),
representada por Herminio Antdnio Paulos Afonso, Revisor Oficial de Contas n® 712 ou por Antdnio Joaquim
Brochado Correia, Revisor Oficial de Contas n® 1076.

40. Permanéncia na funcao

A PricewaterhouseCoopers & Associados, SROC, Lda iniciou as fun¢des de Revisor Oficial de Contas no periodo
transato.

41. Outros servigos prestados pelo Revisor Oficial de Contas a Sociedade

A PricewaterhouseCoopers & Associados, SROC, Lda exerce as fun¢des de auditor externo, ndo tendo prestado
quaisquer outros servicos no decorrer do per{odo.

V. AUDITOR EXTERNO

42.ldentificacao do auditor externo

O auditor externo da Sociedade é a PricewaterhouseCoopers & Associados, SROC, Lda (SROC n° 183), representada
por Herminio Antdénio Paulos Afonso, Revisor Oficial de Contas n® 712 ou por Antdénio Joaquim Brochado Correia,
Revisor Oficial de Contas n® 1076, registada na CMVM com o n® 9077.

43.Permanéncia na funcao

A PricewaterhouseCoopers & Associados, SROC, Lda iniciou as funcdes de auditor externo no per{odo transato.
44.Politica e periodicidade da rotacao do auditor externo

A Benfica SAD n&o definiu uma politica concreta de rotacao do auditor externo. Contudo, o atual auditor externo, que

desempenha fun¢des desde 2014 e encontra-se a cumprir o seu primeiro mandato, tem procedimentos internos que
determinam a rotatividade do Revisor Oficial de Contas responsével pela empresa a cada 7 anos.



45. Avaliacao do auditor externo
O Conselho Fiscal supervisiona a atuacado do auditor externo e a execucdo dos trabalhos ao longo de cada exercicio,
e procede, anualmente, a uma avaliacao global do auditor externo, na qual inclui uma apreciagao sobre a sua indepen-

déncia.

O Conselho Fiscal retne, sempre que assim o entende, com o auditor externo, acompanhando a sua atividade e as
conclus6es do seu trabalho.

46. Outros servicos prestados pelo auditor externo a Sociedade
Durante o periodo de 2014/2015, ndo foram contratados outros servigos ao auditor externo da Sociedade.
47.Remuneracao anual

Os honorarios pagos no decorrer do per{odo corrente ao auditor externo pelos servigos prestados a Sociedade e as em-
presas subsidiarias corresponderam a 160 milhares de euros, distribuidos da seguinte forma:

HoNORARIOS %
Pela Sociedade:

Auditoria e servigos relacionados:
Servicos de revisao legal de contas 93 58,1%
Servicos de garantia de fiabilidade 12 7.5%

Por entidades que integrem o Grupo:

Auditoria e servigos relacionados:
Servicos de revisao legal de contas 55 34,4%
160 100,0%

VALORES EM MILHARES DE EUROS

C.ORGANIZAGAQ INTERNA

I.ESTATUTOS

48. Regras aplicaveis a alteracao dos Estatutos da Sociedade

Asregras aplicdveis a alteracdes dos Estatutos da Sociedade s&o as estabelecidas na lei.

1. COMUNICAGAO DE IRREGULARIDADES

49. Meios e politica de comunicacao de irregularidades ocorridas na Sociedade

Nao se encontra atualmente definida uma politica de comunica¢do de irregularidades. No entanto, a dimensao da

Sociedade e o modelo de gestdo adotado asseguram que as ocorréncias de irregularidade relevantes sejam do conhe-
cimento efetivo do Conselho de Administracao.
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O controlo de gestao efetuado pela Direcdo Financeira e o controlo das atividades operacionais realizado pelos diver-
sos departamentos funcionais, aos quais compete reportar ao Conselho de Administracao todas as situagdes de ex-
cecdo e desencadear medidas consideradas necessdrias para mitigar os riscos, tem assegurado a Sociedade o conhe-
cimento de irregularidades. Deste modo néo foi até a data sentida a necessidade de criacdo de um sistema formal de
reporte de irregularidades.

l1l. CONTROLO INTERNO E GESTAO DE RISCOS

50. Pessoas, 6rgaos ou comissdes responsaveis pela auditoria interna e/ou pela implementacao de sistemas de con-
trolo interno

0 Conselho de Administracao é o érgao responsdvel pela defini¢ao, implementacdo e gestao dos sistemas de controlo
interno.

Tendo em consideracao a dimensao da Sociedade, optou-se por ndo constituir um departamento de auditoria interna.
O controlo interno é desempenhado pelos diversos departamentos funcionais, aos quais compete reportar ao Conse-
lho de Administracao todas as situacdes de excecao identificadas. De destacar a relevancia do papel desempenhado
pela unidade de controlo de gestao, integrada na Direcdo Financeira, que efetua um controlo permanente sobre as
diversas areas de atividade com o objetivo de reportar informac&o de gestdo ao Conselho de Administrac&o.

51.Relagdes de dependéncia hierarquica e/ou funcional face a outros 6rgaos da Sociedade

O controlo interno da Sociedade é alcancado através da adogao de um conjunto de procedimentos e praticas de re-
porte funcional ao Conselho de Administracao, que lhe permitem monitorizar o regular funcionamento de cada uma
das areas, bem como minimizar os respetivos riscos, nomeadamente a analise regular e sistematizada do plano de
negaocios, orcamento de exploracao e tesouraria e indicadores de gestao.

Adicionalmente, e no ambito da competéncia das suas fungdes, o Conselho Fiscal possui um conjunto de atribuicdes a
nivel de fiscalizagcdo, nomeadamente no que se refere a eficdcia do sistema de gestao de riscos.

As funcdes de revisao oficial de contas e auditoria externa sdo realizadas pela PricewaterhouseCoopers & Associa-
dos, SROC, Lda., sendo uma das suas competéncias a verificagao da eficacia dos mecanismos de controlo interno e o
reporte de quaisquer deficiéncias ao Conselho Fiscal e ao Conselho de Administracao.

52. Existéncia de outras areas funcionais com competéncias no controlo de riscos
A Benfica SAD é uma organizacdo que assenta na integridade dos seus valores, descritos no cddigo de conduta que

esta disponivel atodos os seus colaboradores, os quais tem a responsabilidade, como parte integrante desta estrutu-
ra, de contribuir para a identificacdo de eventuais riscos associados a atividade da Sociedade.



53.ldentificacao e descricao dos principais tipos de riscos

O Conselho de Administracao tem a responsabilidade pela definicdo e controlo das politicas de gestao de risco da
Benfica SAD. Estas politicas foram determinadas com o intuito de identificar e analisar os riscos que a Benfica SAD
enfrenta, para definir limites de risco e controlos adequados e para monitorizar a evolugdo desses riscos. As politicas
e sistemas de gestdo de risco sdo revistas de forma regular para que se mantenham aderentes a realidade das con-
dicbes dos mercados e as atividades da Benfica SAD.

0 Conselho de Administracao considera que a Benfica SAD se encontra exposta aos riscos normais do mercado onde
opera. Assim os riscos a que a Sociedade considera estar exposta séo: o risco desportivo, o risco regulatdrio - Fair
Play Financeiro, o risco operacional - manutencdo da relacao privilegiada com o Clube, o risco de mercado, o risco de
crédito, orisco de liquidez e o risco de refinanciamento.

Risco desportivo

A Benfica SAD tem a sua atividade principal ligada a participacdo em competi¢des nacionais e internacionais de fute-
bol profissional. A Benfica SAD depende assim da existéncia dessas competi¢cdes, da manutencdo dos seus direitos
de participacao e do valor dos prémios pagos, da performance desportiva alcancada nas mesmas, nomeadamente da
possibilidade de apuramento para as competicdes europeias. Por sua vez, a performance desportiva podera ser afe-
tada pela venda ou compra dos direitos de jogadores considerados essenciais para o rendimento da equipa principal
de futebol.

A performance desportiva tem um impacto considerdvel nos rendimentos e ganhos de exploracdo da Benfica SAD,
designadamente os que estao dependentes das receitas resultantes das alienacdes de direitos de atletas, da partici-
pacdo dasuaequipa de futebol nas competicdes europeias, designadamente na Liga dos Campedes, e os provenientes
de receitas de bilheteira e de bilhetes de época, entre outros.

Adicionalmente, as receitas de televisao, patrocinios e publicidade dependem da projecdo mediética 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 respe-
tivas contas de exploracgdo. A rentabilidade e o equilibrio econémico-financeiro do Grupo estao, por isso, significati-
vamente dependentes da capacidade da Benfica SAD para assegurar uma evolu¢cdo moderada dos gastos médios por
jogador e aracionalizagao 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 evolu¢do 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 manuten¢ao de um enquadra-
mento legal que permita a continuidade deste tipo de receitas nos niveis esperados. Quanto a este dltimo ponto, im-
porta referir que arescisao sem invocacao 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)
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pode corresponder, para a Benfica SAD, ao recebimento de uma indemnizacdo de valor significativamente inferior ao
originalmente contratualizado entre a Benfica SAD e esse jogador (i.e., 0 valor referido como “clausula de rescisao”).

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

* Acompanhamentodomercadode transferéncias e dasuaevolucdo, de formaaidentificar oportunidades e ameacas
para o Grupo;

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

* Monitorizacdo das datas de término dos contratos de trabalho desportivos, de forma a gerir o processo de reno-
vacOes e mitigar a possibilidade de ocorrerem rescisées com justa causa;

* Apostanacriacdo das melhores condi¢c6es 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 admissao dos clubes de futebol a participar nas competicdes por
siorganizadas. 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 estdo em condi¢des de ter
acesso as competicoes 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 com-
peticdes europeias apenas se demonstrarem um equil(brio entre as receitas geradas e os encargos incorridos.

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

* Ainexisténcia de dividas vencidas e nao pagas (i) a outros clubes ou sociedades desportivas no ambito de trans-
feréncias de direitos desportivos de jogadores, (ii) aos seus trabalhadores, incluindo aos jogadores, (iii) as autori-
dades tributdrias e a Seguranca Social;

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

As sancbes previstas para o ndo cumprimento destas regras podem incluir (i) avisos, (i) multas, (iii) reten¢ao dos pré-
mios pagos e, no limite, (iv) a proibicao de participar nas competic6es organizadas pela UEFA.

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



Risco operacional - manutencao da relagao privilegiada com o Clube

O desenvolvimento da atividade principal da Benfica SAD pressupde a existéncia e manutencdo da relagao privile-
giada com o Clube, a qual assegura a Benfica SAD, designadamente, a utilizacdo das instalagdes 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. Nao se estima que tal venha
a acontecer.

Existem saldos a receber com partes relacionadas que, a 30 de junho de 2015, ascendiam a 48,3 milhdes de euros,
sendo uma parte significativa desse montante exigivel a 30 de junho de 2017. A Benfica SAD considera que o Sport
Lisboa e Benfica e as suas empresas participadas tém capacidade de regularizar os valores em divida, encontrando-se
aanalisar opgdes que permitam a regularizacdo dessas verbas.

Esse trabalho de anélise ja se iniciou nos exercicios anteriores, estando o mesmo influenciado pela evolu¢éo positiva
da atividade da Benfica SAD, o qual tem permitido reajustar a relagado comercial entre a Benfica SAD e o Sport Lis-
boa e Benfica e dotar este tltimo de maior capacidade econdmica e financeira, que possibilitaréd a regularizacao das
referidas dividas.

S&o quatro as opgdes que se destacam, estando as primeiras duas relacionadas com o ajustamento dos acordos
existentes entre as partes, tendo em consideracao a evolucdo 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 adicio-
nais que permitam regularizar parcialmente as referidas dividas.

Risco de mercado

O risco de mercado € o risco de que alteragdes nos precos dos mercados, nomeadamente a nivel de cdmbios de
moedas estrangeiras, de taxas de juro ou a evolucao das bolsas de valores possam afetar os resultados da Benfica
SAD e a sua posicao financeira.

O risco de taxa de cambio estd essencialmente relacionado com a exposicao decorrente de pagamentos efetuados na
aquisicao de atletas. Contudo, a Benfica SAD ndo se encontra particularmente exposta ariscos cambiais, uma vez que
as transagdes em moeda estrangeira tém sido historicamente reduzidas.

O objetivo nas politicas de gestdo de riscos de mercado passa essencialmente pela monitorizagao da evolu¢do das
taxas de juro que influenciam os passivos financeiros remunerados, contratados com base em taxas de juro indexadas
a evolucao 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 tecto méximo para os encargos financeiros.
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Risco de crédito

O risco de crédito advém da incapacidade de uma ou mais contrapartes da Benfica SAD para cumprirem com as suas
obrigacdes contratuais. A exposicdo do Grupo ao risco de crédito estd maioritariamente associada as contas a rece-
ber decorrentes da alienacao de direitos de jogadores e outras transagoes relacionadas com a atividade que exerce,
nomeadamente receitas de televisao, patrocinios, publicidade, rendas de espaco, camarotes e executive seats, entre
outras.

No caso dos saldos a receber relacionados com alienacao de direitos de atletas, a Benfica SAD avalia, previamente,
a capacidade da entidade em cumprir o acordo estabelecido, incluindo a obtencao de algumas garantias. Adicional-
mente, as instancias nacionais e internacionais responsaveis pela regulamentacao do Futebol (Federagao Portuguesa
de Futebol - FPF, Liga Portuguesa de Futebol Profissional = LPFP, UEFA e FIFA) sao intervenientes nas questdes em
que existem dividas entre Clubes/SAD’s resultantes de transag6es de direitos de atletas, pelo que o risco de incum-
primento por parte destas entidades é, de alguma forma mitigado, uma vez que o licenciamento do Clubes/SAD’s para
as competic6es pode ser condicionado pela existéncia de dividas resultantes destas transacées.

No que serefere a tipologia de clientes de receitas de televisao, patrocinios e publicidade, a aceitacao destes clientes
compreende normalmente empresas com dimensdo e conceituadas no mercado, envolvendo parcerias 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 ja mantém uma relacao comercial longa e duradoura
com o Grupo, existindo um conhecimento mdtuo considerdvel, sendo em muitos casos simultaneamente patrocina-
dores do Grupo ou de partes relacionadas.

Risco de liquidez

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

Risco de refinanciamento

0 enquadramento macroecondmico 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 even-
tuais investimentos futuros, ou de assegurar o refinanciamento de operagdes que se vengam em condi¢des de remu-
neracao por si consideradas adequadas.

54.Descrigao do processo de identificagao, avaliagcdo, acompanhamento, controlo e gestao de riscos

A gestao de risco estd presente em todos os processos de gestdo e é uma responsabilidade de todos os gestores e
colaboradores, nos diferentes niveis da organizagao.



A gestao de risco compreende os processos de identificacdo dos riscos potenciais, analisando o seu possivel impacto
nos objetivos estratégicos da organizacao e prevendo a probabilidade da sua ocorréncia, de modo a determinar a
melhor forma de gerir a exposicao a esses riscos.

O sistema de controlo de riscos implementado na Sociedade consiste essencialmente no planeamento da atividade
desenvolvida pela mesma, na sua avaliacdo periddica, nomeadamente através do controlo financeiro e operacional,
bem como na identificacdo e monitorizacdo permanente de todos os riscos que possam afetar a Sociedade. Este pro-
cesso é desempenhado pelos diversos departamentos funcionais, aos quais compete reportar ao Conselho de Admi-
nistracao todas as situacdes de excecdo identificadas, que centraliza toda a informacao, analisa e adota as medidas
consideradas necessarias para mitigar os riscos.

A unidade de controlo de gestao, que estd integrada na Direcao Financeira, efetua um controlo permanente sobre as
diversas dreas de atividade com o objetivo de reportar informacéo de gestdo ao Conselho de Administracdo. Essa
unidade é responsavel pela elabora¢do do orcamento, pelo controlo e reporte de desvios face aos valores reais, pela
identificacdo e reporte de riscos ligados a atividade da Benfica SAD.

Tendo em consideracao a estrutura da Sociedade, o Conselho de Administracao considera que o sistema interno de
controlo implementado é suficiente para a detecao eficaz de riscos ligados a atividade da Benfica SAD, em salvaguarda
do seu patrimdnio e em beneficio da transparéncia do seu governo societario.

55. Principais elementos dos sistemas de controlo interno e de gestao de risco implementados na Sociedade relati-
vamente ao processo de divulgacao de informacao financeira

A Sociedade procura constantemente identificar e melhorar os processos mais relevantes em termos de preparacao
e divulgacdo de informacao financeira, tendo em vista a transparéncia, fiabilidade e materialidade.

O risco de divulgacao de informacao financeira é atenuado pelo facto de serem envolvidas um ndmero muito restrito
de colaboradores no processo de anélise financeira da Sociedade.

Todos os colaboradores envolvidos sdo considerados como tendo acesso a informacéo privilegiada, estando especial-
mente informados sobre o contelido das suas obrigacdes bem como sobre as san¢des decorrentes do uso indevido da
referida informacao.

IV.APOIO AO INVESTIDOR
56. Servico responsével pelo apoio ao investidor

A Sociedade assegura a existéncia de um permanente contacto com o mercado, respeitando o principio da igualdade
dos acionistas e prevenindo as assimetrias no acesso a informacao por parte dos investidores, dado que apesar de
nao se encontrar constituido um gabinete de apoio ao investidor, as exigéncias de disponibiliza¢ao de informacao ao
mercado sdo garantidas pelo representante para as relagdes com o mercado.
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57.Representante para as relagdes com o mercado

A funcdo de representante para as relagdes com o mercado de capitais é atualmente exercida pelo administrador
Domingos Cunha Mota Soares de Oliveira, membro do Conselho de Administracao, sendo responsével por disponibi-
lizar a informacao aos acionistas e investidores.

Para os efeitos decorrentes do exercicio das respetivas fungdes, a morada, o nimero de telefone e de telefax e o
endereco de e-mail do representante para as relagdes com o mercado sao os seguintes:

Endereco: Estadio do Sport Lisboa e Benfica
Avenida Eusébio da Silva Ferreira
1500-313 Lisboa

Telefone: 217219559
Telefax: 217219546
E-mail: rel.mercado@slbenfica.pt

Todas as informagdes ao mercado, designadamente informacao privilegiada, participagdes qualificadas, comunica-
dos, relatdrios e contas, o calenddrio societdrio, a estrutura acionista, os drgaos sociais e outros itens de caracter
geral, estao também disponiveis no sitio da Sociedade na internet (www.slbenfica.pt).

A informacao encontra-se disponivel em portugués.

58. Pedidos de informacao

A Sociedade ndo recebeu pedidos de informagdo no decorrer do exercicio de 2014/2015.

V.SITIO DE INTERNET

59. Endereco

O sitio da Sociedade na internet é www.slbenfica.pt.

Toda a informacao que estd disponivel na drea de investidores do sitio da Sociedade encontra-se em portugués.

60. Local onde se encontra informacao sobre a firma, a qualidade de sociedade aberta, a sede e demais elementos da
Sociedade

A firma, a qualidade de sociedade aberta, a sede e os demais elementos mencionados no artigo 171.° do Cddigo das
Sociedades Comerciais podem ser consultados na drea de investidores do sitio da internet da Sociedade.



61. Local onde se encontram os estatutos e os regulamentos de funcionamento dos 6rgaos e/ou comissées
Os Estatutos da Sociedade encontram-se divulgados na drea de investidores do sitio da Sociedade.

Os 6rgaos da administracao e fiscalizagao da Sociedade funcionam de acordo com o estipulado na lei e nos Estatutos
da Sociedade, ndo existindo qualquer regulamento especifico para o efeito.

62. Local onde se disponibiliza informacao sobre aidentidade dos titulares dos drgaos sociais, do representante para
as relagdes com o mercado, do gabinete de apoio ao investidor, respetivas fungdes e meios de acesso

A identidade dos titulares dos 6rgaos sociais e do representante para as relagdes com o mercado, assim como os
meios de acesso deste Ultimo, encontram-se divulgados na drea de investidores do sitio da Sociedade.

63. Local onde se disponibilizam os documentos de prestacdo de contas, bem como o calendario de eventos
societarios

Os documentos referentes a prestacao de contas e o calendario de eventos societérios encontram-se divulgados na
area de investidores do sitio da Sociedade.

64. Local onde é divulgada a informacao sobre a assembleia geral

As convocatdrias das assembleias gerais e toda a informacao preparatdria e subsequente encontram-se divulgados
na drea de investidores do s{tio da Sociedade.

65. Local onde se disponibiliza o acervo histdrico das assembleias gerais

O acervo histérico das deliberacdoes tomadas em assembleia geral, o capital representado e os resultados das
votagdes encontram-se divulgados na drea de investidores do sitio da Sociedade.

D.REMUNERACOES
l. COMPETENCIA PARA A DETERMINACAO
66. Indicacdo quanto a competéncia para a determinacao da remuneracao dos drgaos sociais

De acordo com o artigo 18° dos Estatutos da Sociedade, as remuneragdes dos membros do Conselho de Administracao
sao estabelecidas em Assembleia Geral ou em comiss&o de acionistas em que a Assembleia delegar tal competéncia.

A Comissdo de Remuneragdes é o drgdo responsdvel pela aprovacao das remunera¢des dos membros do Conselho de

Administracao e restantes 6rgaos sociais, de acordo com a politica de remunera¢des que propdes aos acionistas e que é
apreciada e votada em Assembleia Geral da Sociedade nos termos dos seus estatutos.
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Il. COMISSAO DE REMUNERACOES

67. Composicao da comissao de remuneragoes, incluindo identificacdo das pessoas contratadas para lhe prestar
apoio e declaracao sobre a independéncia de cada um dos membros e assessores

A Comissdo de Remuneragdes, nomeada na Assembleia Geral realizada a 21 de novembro de 2014, tem a seguinte
COmpOosi¢ao:

* Sport Lisboa e Benfica;

* Sport Lisboa e Benfica, SGPS, SA;

* RuiManuel Lobo Gomes da Silva.

Os acionistas Sport Lisboa e Benfica e Sport Lisboa e Benfica, SGPS, SA sdo representados na Comissao de Remune-
racoes por Rui Anténio Gomes do Nascimento Barreira e Vitor Manuel Carvalho Neves, respetivamente.

Nenhum dos membros da Comissdo de Remunerac¢des tem contrato de trabalho ou de prestacdo de servicos com a
Sociedade.

N&o foi contratada qualquer pessoa singular ou coletiva para apoiar a Comissao de Remuneragdes no desempenho
das suas funcoes.

68. Conhecimentos e experiéncia dos membros da comissao de remunerag6es em matéria de politica de remuneragées

O Conselho de Administracao entende que, em face da sua experiéncia profissional, todos os membros da comissao
de remunera¢6es possuem conhecimentos adequados em matéria de politica de remuneragdes.

I1l. ESTRUTURA DAS REMUNERACOES
69. Descricao da politica de remuneracées dos drgaos de administracao e de fiscalizacao

A politica de remuneragdes dos drgdos de administracdo e fiscalizacdo foi aprovada na Assembleia Geral de 21 de
novembro de 2014, onde ficaram estabelecidos os principios genéricos.

Assim, no que respeita a remuneracao dos administradores, os critérios conjugados deverdo ser o da relevancia das
areas de gestao executiva que constituem o pelouro de cada um, assim como o nivel de responsabilidade das respeti-
vas funcdes na Sociedade.

No que respeita a fixagdo dos prémios dos administradores relativos ao exercicio de 2014/2015, devera a Comissao
de Remuneragdes atender, na sua fixagao, aos principais indicadores financeiros, desportivos, comerciais e outros,
tendo em considerac&o os objetivos definidos no inicio do referido exercicio.



Em qualquer dos casos, devera caber a Comissédo de Remuneracdes a definicdo do peso especifico e da ponderacao
relativa de cada um dos critérios acima enunciados que, sé no plano da sua consideragao deve essa Comissao ter por
vinculativos.

De referir que os membros dos érgaos de administracao ou de fiscalizagao que sao simultaneamente drgaos sociais
do Sport Lisboa e Benficando auferem qualquer tipo de remuneracao, dado que pelos seus estatutos estdo impedidos
de receber qualquer verba por parte do Clube ou de qualquer empresa participada pelo mesmo.

A Sociedade de Revisores Oficiais de Contas é remunerada de acordo com os niveis de honordrios normais para
servicos similares, por referéncia a informacdo do mercado.

Os membros dos érgaos de administracao nao celebraram contratos com a Sociedade ou com terceiros, que tenham
por efeito mitigar o risco inerente a variabilidade da remuneracdo que lhes for fixada pela Sociedade.

A Sociedade encontra-se a rever a atual politica de remuneracdes dos dérgdos de administracdo e de fiscalizacao, a
qual serd apresentada na proxima Assembleia Geral de Acionistas:

* Componente varidvel daremuneracao esta sujeita a um limite maximo de 40% da remuneracao total anual;

* Deverd ser assegurando o alinhamento dos administradores executivos com os objetivos estratégicos definidos
para a Sociedade;

* 0O pagamento da componente varidvel deverd ocorrer no exercicio seguinte, ndo estando dependente do apura-
mento das contas de exercicios correspondentes a todo o mandato;

* Naoestao previstos mecanismos de limitacao da componente varidvel, no caso de os resultados evidenciarem uma
deterioracao relevante do desempenho da empresa no ultimo exercicio apurado ou quando esta seja expetdvel no
exerci{cio em curso;

* Nao existe qualquer plano de atribuicao de acdes ou de op¢bes de aquisicao de acdes a membros dos dérgaos de
administracdo ou dos demais 6rgaos sociais;

* Nao esta prevista a atribuicao de compensagbes aos administradores, ou membros dos demais érgaos sociais,
associadas a cessacao de funcdes antecipada ou no termo do respetivo mandato, sem prejuizo do cumprimento
pela Sociedade das disposicdes legais em vigor nesta matéria;

» Nao existe qualquer regime complementar de pensédes ou de reforma antecipada a favor dos membros dos 6rgaos
de administracao ou dos demais érgaos sociais.

70. Informacao sobre o modo como a remuneracao é estruturada

A politica de remuneracao dos administradores executivos visa assegurar uma contrapartida adequada e rigorosa
do desempenho e contribuicdo dos mesmos para o sucesso da Benfica SAD, alinhando-os com os interesses de longo
prazo da Sociedade.
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71. Referéncia a existéncia de uma componente variavel da remuneracao e informacao sobre eventual impacto da
avaliacao de desempenho nesta componente

A remuneracao dos administradores executivos podera ter uma componente varidvel, sendo a fixacdo da mesma
dependente da avaliacdo referida no ponto 69.

72.Diferimento do pagamento da componente varidvel da remuneracéo

A remuneracdo varidvel é normalmente paga no exercicio seguinte a obtencdo da mesma.
73. Critérios em que se baseia a atribuicdo de remuneracéo variavel em acdes

Nao esta prevista a atribuicao de remuneracao varidvel em acgoes.

74.Critérios em que se baseia a atribuicao de remuneracao varidvel em op¢des

Nao estd prevista a atribuicao de remuneracao varidvel em opgdes.

75. Principais parametros e fundamentos de qualquer sistema de prémios anuais e de quaisquer outros beneficios
nao pecunidrios

Os parametros e fundamentos do sistema de prémios anuais constam da politica de remunerag¢des descrita no ponto 69.
76.Regimes complementares de pensdes ou de reforma antecipada para os administradores

A Sociedade nao tem implementado qualquer regime complementar de pensdes ou de reforma antecipada.
IV.DIVULGACAO DAS REMUNERACOES

77. Indicagdo do montante anual daremuneracao auferida, de forma agregada e individual, pelos membros dos érgaos
de administracao da Sociedade

No decorrer do periodo de 2014/2015, as remuneragdes atribuidas aos membros dos érgaos sociais da Benfica SAD
ascenderam a um valor global de 558 milhares de euros (2013/2014: 529 milhares de euros), sendo distribuidas como
segue:

Fixas VARIAVEIS ToraL
Domingos CuNHA MoTa SoARES DE OLIVEIRA 23253 95 328
Rur ManueL CEsar CosTa 230 ° 230

463 95 558

VALORES EM MILHARES DE EUROS



As remuneragdes varidveis dos 6rgaos sociais apresentam a seguinte desagregacao:

30.06.15  30.06.14

REMUNERAGAO VARIAVEL PAGA NO PERIODO 95 70
REVERSAO DA ESTIMATIVA CONSTITUIDA NO PERIODO ANTERIOR (70) (70)
INSUFICIENCIA/(EXCESSO) DA ESTIMATIVA DO PERIODO ANTERIOR 25 =
ESTIMATIVA DA REMUNERAGAO A PAGAR NO PROXIMO PERIODO 70 70

95 70

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Aremuneracao variavel paga no periodo ascendeu a 95 milhares de euros, sendo os gastos influenciados pela estima-
tiva constitu{da em 2013/2014, na qual verificou-se uma insuficiéncia de 25 milhares de euros.

Conforme ja foi referido, os restantes membros do Conselho de Administracédo, assim como os membros do
Conselho Fiscal, ndo auferem qualquer tipo de remuneracao pelo facto de serem drgéos sociais do Sport Lisboa e
Benfica, estando pelos seus estatutos impedidos de receber qualquer verbapor parte do Clube oude qualquer empresa
participada pelo mesmo.

Adicionalmente, as remuneragoes indicadas correspondem ao valor registado em gasto pela Benfica SAD ou socie-
dades que integram o Grupo Sport Lisboa e Benfica, independentemente do momento do seu recebimento. De referir
que no presente per{odo a totalidade das remunera¢6es foram assumidas diretamente pela Benfica SAD, apesar de

parte do valor das mesmas ser redebitado a outra sociedades emrelagdo de dominio ou de grupo.

78. Montantes a qualquer titulo pagos por outras sociedades em relacdo de dominio ou de grupo ou que se encontrem
sujeitas a um dominio comum

Nao foram pagos quaisquer montantes por outras sociedades do Grupo Sport Lisboa e Benfica.
79.Remuneracao paga sob a forma de participacdo nos lucros e/ou de pagamentos de prémios

Nao foram pagas quaisquer remunera¢des sob a forma de participacdo nos lucros. Os prémios pagos aos administra-
dores executivos encontram-se explicitados no ponto /7.

80. Indemnizagdes pagas ou devidas a ex-administradores executivos relativamente a cessa¢ao das suas fungdes
durante o exercicio

Nao foram pagas ou sdo devidas quaisquer indemnizagdes a ex-administradores executivos relativamente a cessacao
das suas fungoes.

81. Indicagdo do montante anual de remuneracao auferida, de forma agregada e individual, pelos membros dos érgaos
de fiscalizacao da Sociedade

Os membros do Conselho Fiscal ndo sdo remunerados pelo exercicio das suas funcoes.
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O montante anual de remuneracéo auferido pela Sociedade de Revisores Oficiais de Contas encontra-se referido no
ponto 47.

82.Indicacao da remuneracao no ano de referéncia do Presidente da Mesa da Assembleia Geral
Os membros da Mesa da Assembleia Geral ndo auferem qualquer remuneracao pelo exercicio das suas fungoes.
V.ACORDOS COM IMPLICACOES REMUNERATORIAS

83. Limitacdes contratuais previstas para a compensacdo a pagar por destituicdo sem justa causa de administrador
e suarelagdo com a componente varidvel de remuneracao

Nao esta prevista a atribuicao de compensagdes aos administradores, ou membros dos demais drgaos sociais,
associadas a cessacao de fungdes antecipada ou no termo do respetivo mandato, sem prejuizo do cumprimento pela

Sociedade das disposicdes legais em vigor nesta matéria.

84. Referéncia a existéncia e descricao, com indicacdo dos montantes envolvidos, de acordo entre a sociedade e os
titulares do 6rgao de administragao

Nao foram celebrados quaisquer acordos entre a Sociedade e os titulares do drgao de administracao ou outros
dirigentes, na ace¢do do n.° 3 do artigo 248.°-B do Cddigo dos Valores Mobiliérios, que prevejam indemnizacées em
caso de pedido de demissao, despedimento sem justa causa ou cessagao darelagao de trabalho na sequéncia de uma
mudanca de controlo da Sociedade.

V1. PLANOS DE ATRIBUICAO DE ACOES OU OPCOES SOBRE ACOES (STOCK OPTIONS)

85. Identificacao do plano e dos respetivos destinatdrios

A Sociedade nao possui planos de atribuicao de agdes ou de opgdes sobre agdes.

86. Caracterizacao do plano

A Sociedade ndo possui planos de atribuicao de acdes ou de opgdes sobre agdes.

87. Direitos de op¢ao atribuidos para a aquisicao de agdes (stock options) de que sejam beneficidrios os trabalhado-
res e colaboradores da empresa

Nao existem quaisquer direitos de opc¢ao atribu{dos para a aquisicao de agdes de que sejam beneficidrios os trabalha-
dores e colaboradores da empresa.



88. Mecanismos de controlo previstos num eventual sistema de participagao dos trabalhadores no capital na medida
em que os direitos de voto nao sejam exercidos diretamente por estes

Nao se encontram previstos quaisquer mecanismos de controlo num sistema de participacao dos trabalhadores no
capital da Sociedade.

E.TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS

I. MECANISMOS E PROCEDIMENTOS DE CONTROLO
89. Mecanismos implementados pela Sociedade para efeitos de controlo de transag6es com partes relacionadas

A Sociedade ndo estabeleceu quaisquer procedimentos ou critérios relativos a definicdo do nivel relevante de
significancia de negdcios entre a Sociedade e partes relacionadas, a partir do qual é exigida a intervencao do 6rgao
de fiscalizacao.

Contudo, as transacdes com partes relacionadas pautam-se por principios de rigor, transparéncia e de estrita
observancia dasregras concorrenciais de mercado, nomeadamente as relativas asregras dos precos de transferéncia.

90. Indicagao das transagdes que foram sujeitas a controlo no ano de referéncia

As operagdes que decorreram com as partes relacionadas fazem parte da atividade corrente da Sociedade e foram
realizadas em condic6es normais de mercado e a pregos que respeitam as normas sobre os precos de transferéncia.

91. Descricao dos procedimentos e critérios aplicéveis a intervencdo do érgdo de fiscalizagao para efeitos da avalia-
cao prévia dos negdcios arealizar entre a Sociedade e titulares de participagao qualificada ou entidades que com
eles estejam em qualquer relagao

Os negdcios de relevancia significativa realizados entre a Sociedade e titulares de participacdo qualificada ou enti-
dades que com eles estejam em qualquer relagao, nos termos do artigo 20° do CVM, foram e sdo acompanhados pelo
Conselho Fiscal no &mbito da sua atividade de fiscalizacao.

Embora ndo estejam previamente definidos os procedimentos e critérios aplicdveis a intervencao do Conselho Fis-
cal neste ambito, por norma o Conselho de Administracao envia informacéao suficiente sobre a transacao e o que se
pretende efetuar, sendo tais transagdes discutidas em reunido do Conselho Fiscal.
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Il ELEMENTOS RELATIVOS A0S NEGOCIOS

92. Indicacao do local dos documentos de prestagdo de contas onde estd disponivel informagao sobre os negdcios
com partes relacionadas

A informacao relativa aos negdcios com partes relacionadas consta da Nota 37 do Anexo as Demonstra¢des Finan-
ceiras.

PARTE || = AVALIACAO DO GOVERNO SOCIETARIO

1. IDENTIFICACAO DO CODIGO DE GOVERNO DAS SOCIEDADES ADOTADO

A Benfica SAD adotou o Cédigo do Governo das Sociedades previsto no Regulamento da CMVM n® 4/2013, disponivel
em www.cmvm.pt, o qual entrou em vigor a 1 de janeiro de 2014.

A escolha do Cddigo de Governo das Sociedades da CMVM justifica-se pelo facto de o mesmo assegurar um grau
adequado de protecdo dos acionistas e de transparéncia do governo societério, sendo por outro lado o Cédigo do
Governo com o qual os investidores estao mais familiarizados.

2. ANALISE DO CUMPRIMENTO DO CODIGO DE GOVERNO DAS SOCIEDADES ADOTADO

A Benfica SAD cumpriu com a maioria das recomendacdes da CMVMrelativas ao Governo das Sociedades acima iden-
tificado durante o presente per{odo.

Na tabela que se segue encontram-se discriminadas as recomenda¢des da CMVM em matéria de governo societario
vertidas no referido Cddigo de Governo das Sociedades, identificando-se a sua ado¢do integral, ou ndo, pela Benfica
SAD, bem como o local em que pode ser consultada informagao mais detalhada sobre a adocao de cadarecomendacao
no presente relatdrio.



RecomeENDACAO CMVM

CUMPRIMENTO

DescricAo NO RELATORIO

. VOTACAO E CONTROLO DA SOCIEDADE

I.1. As sociedades devem incentivar os seus acionistas a participar e a votar nas
assembleias gerais, designadamente néo fixando um nimero excessivamente

elevado de ag6es necessarias para ter direito a um voto e implementando os meios
indispensdveis ao exerc{cio do direito de voto por correspondéncia e por via eletrénica.

Adotada

12e13

|.2. As sociedades ndo devem adotar mecanismos que dificultem a tomada de delibe-
racdes pelos seus acionistas, designadamente fixando um quérum deliberativo superior
ao previsto na lei.

Adotada

14

I.3. As sociedades ndo devem estabelecer mecanismos que tenham por efeito provocar
o desfasamento entre o direito ao recebimento de dividendos ou a subscricao de novos
valores mobiliarios e o direito de voto de cada acao ordinaria, salvo se devidamente
fundamentados em fun¢do dos interesses de longo prazo dos acionistas.

Adotada

12

I.4. Os estatutos das sociedades que prevejam a limitacdo do nimero de votos que
podem ser detidos ou exercidos por um Unico acionista, de forma individual ou em con-
certagcdo com outros acionistas, devem prever igualmente que, pelo menos de cinco em
cinco anos, serd sujeita a deliberacdo pela assembleia geral a alteragado ou a manuten-
cao dessa disposicao estatutaria - sem requisitos de quérum agravado relativamente
ao legal - e que, nessa deliberagdo, se contam todos os votos emitidos sem que aquela
limitacao funcione.

N&o aplicavel

13

I.5.Nao devem ser adotadas medidas que tenham por efeito exigir pagamentos ou a
assuncao de encargos pela sociedade em caso de transi¢do de controlo ou de mudanca
da composicdo do érgao de administracao e que se afigurem suscetiveis de prejudicar a
livre transmissibilidade das a¢des e a livre apreciacdo pelos acionistas do desempenho
dos titulares do érgéo de administracao.

Adotada

4e84

1. SUPERVISAO, ADMINISTRACAO E FISCALIZACAO

I1.1. Supervisao e Administracao

[I.1.1. Dentro dos limites estabelecidos por lei, e salvo por for¢a da reduzida dimensao
da sociedade, o Conselho de Administracao deve delegar a administracéo quotidiana
da sociedade, devendo as competéncias delegadas ser identificadas no relatério anual
sobre o governo da sociedade.

Adotada

27e28

[1.1.2. 0 Conselho de Administracao deve assegurar que a sociedade atua de forma
consentanea com os seus objetivos, ndo devendo delegar a sua competéncia, designa-
damente, no que respeita a: i) definir a estratégia e as politicas gerais da sociedade;
ii) definir a estrutura empresarial do grupo; iii) decisdes que devam ser consideradas
estratégicas devido ao seu montante, risco ou as suas caracteristicas especiais.

Adotada

27a29

[1.1.3. 0 Conselho Geral e de Supervis&o, além do exercicio das competéncias de
fiscalizacdo que lhes estdo cometidas, deve assumir plenas responsabilidades ao

nivel do governo societario, pelo que, através de previsao estatutdria ou mediante via
equivalente, deve ser consagrada a obrigatoriedade de este drgao se pronunciar sobre
a estratégia e as principais politicas da sociedade, a defini¢do da estrutura empresarial
do grupo e as decisdes que devam ser consideradas estratégicas devido ao seu mon-
tante ourisco. Este drgdo devera ainda avaliar o cumprimento do plano estratégicoe a
execuc¢do das principais politicas da sociedade.

N&o aplicavel

27a29
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RecomeENDACA0 CMVM

CUMPRIMENTO

DescricAo NO RELATORIO

II.1.4. Salvo por for¢a da reduzida dimens&o da sociedade, o Conselho de Administra-
¢ao e o Conselho Geral e de Supervisao, consoante o modelo adotado, devem criar as
comissdes que se mostrem necessarias para:

a) Assegurar uma competente e independente avaliagdo do desempenho dos adminis-
tradores executivos e do seu préprio desempenho global, bem assim como das diversas
comissoes existentes;

b) Refletir sobre a estrutura e as praticas de governo adotado, verificar a sua eficécia e
propor aos érgaos competentes as medidas a executar tendo em vista a sua melhoria.

Nao adotada

15e27a29

[1.1.5.0 Conselho de Administracao ou o Conselho Geral e de Superviséo, consoante o
modelo aplicavel, devem fixar objetivos em matéria de assuncéo de riscos e criar siste-
mas para o seu controlo, com vista a garantir que os riscos efetivamente incorridos séo
consistentes com aqueles objetivos.

Nao adotada

50a52

I1.1.6. O Conselho de Administracao deve incluir um nimero de membros ndo executivos
que garanta efetiva capacidade de acompanhamento, supervisdo e avaliacdo da ativi-
dade dos restantes membros do érgéo de administragao.

N&o adotada

18

[I.1.7. Entre os administradores ndo executivos deve contar-se uma propor¢do adequa-
da de independentes, tendo em conta o modelo de governagdo adotado, a dimensao

da sociedade, a sua estrutura acionista e o respetivo free float. A independéncia dos
membros do Conselho Geral e de Supervisdo e dos membros da Comissao de Auditoria
afere-se nos termos da legislagdo vigente, e quanto aos demais membros do Conselho
de Administragao considera-se independente a pessoa que ndo esteja associada a
qualquer grupo de interesses especificos na sociedade nem se encontre em alguma cir-
cunstancia suscetivel de afetar a sua isencdo de analise ou de decisdo, nomeadamente
em virtude de:

a) Ter sido colaborador da sociedade ou de sociedade que com ela se encontre em
relacdo de dominio ou de grupo nos ultimos trés anos;

b) Ter, nos dltimos trés anos, prestado servigos ou estabelecido relagdo comercial si-
gnificativa com a sociedade ou com sociedade que com esta se encontre emrelagdo de
dominio ou de grupo, seja de forma direta ou enquanto sécio, administrador, gerente ou
dirigente de pessoa coletiva;

c) Ser beneficidrio de remuneracdo paga pela sociedade ou por sociedade que com ela
se encontre emrelagdo de dominio ou de grupo além da remuneracdo decorrente do
exercicio das fun¢des de administrador;

d) Viver em unido de facto ou ser cénjuge, parente ou afim na linha reta e até ao 3° grau,
inclusive, na linha colateral, de administradores ou de pessoas singulares titulares
direta ou indiretamente de participacdo qualificada;

e) Ser titular de participagao qualificada ou representante de um acionista titular de
participagdes qualificadas.

N&o adotada

18

[1.1.8. Os administradores que exer¢am fun¢des executivas, quando solicitados por
outros membros dos érgaos sociais, devem prestar, em tempo Util e de forma adequada
ao pedido, as informagdes por aqueles requeridas.

Adotada

18

[1.1.9. O presidente do 6rgdo de administracdo executivo ou da comissdo executiva deve
remeter, conforme aplicével, ao Presidente do Conselho de Administracao, ao Presi-
dente do Conselho Fiscal, ao Presidente da Comissao de Auditoria, ao Presidente do
Conselho Geral e de Supervisdo e ao Presidente da Comissao para as Matérias Financei-
ras, as convocatdrias e as atas das respetivas reunides.

Nao adotada

18
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CUMPRIMENTO

DescricAo NO RELATORIO

[1.1.10. Caso o presidente do 6rgao de administracao exerca fungdes executivas, este
érgao devera indicar, de entre os seus membros, um administrador independente que
assegure a coordenacao dos trabalhos dos demais membros nao executivos e as
condig6es para que estes possam decidir de forma independente e informada ou
encontrar outro mecanismo equivalente que assegure aquela coordenacao.

Nao adotada

18

11.2. Fiscalizacao

[1.2.1. Consoante o modelo aplicavel, o presidente do Conselho Fiscal, da Comissao

de Auditoria ou da Comissao para as Matérias Financeiras deve ser independente, de
acordo com o critério legal aplicavel, e possuir as competéncias adequadas ao exercicio
das respetivas fungdes.

Adotada

7e32

[1.2.2. 0 drgao de fiscalizagao deve ser o interlocutor principal do auditor externo e
o primeiro destinatario dos respetivos relatérios, competindo-lhe, designadamente,
propor arespetiva remuneracao e zelar para que sejam asseguradas, dentro da
empresa, as condi¢des adequadas a prestagdo dos servicos.

N&o adotada

37e45

[1.2.3. 0 drgao de fiscalizagdo deve avaliar anualmente o auditor externo e propor ao
érgdo competente a sua destitui¢do ou aresolugdo do contrato de prestacdo dos seus
servicos sempre que se verifique justa causa para o efeito.

Adotada

45

[1.2.4.0 érgdo de fiscalizacdo deve avaliar o funcionamento dos sistemas de controlo
interno e de gestao de riscos e propor 0s ajustamentos que se mostrem necessarios.

Adotada

51

[1.2.5. A Comissao de Auditoria, o Conselho Geral e de Superviséo e o Conselho Fiscal
devem pronunciar-se sobre os planos de trabalho e os recursos afetos aos servigos de
auditoria interna e aos servicos que velem pelo cumprimento das normas aplicadas a
sociedade (servigos de compliance), e devem ser destinatarios dos relatérios realiza-
dos por estes servicos pelo menos quando estejam em causa matérias relacionadas
com a prestacdo de conta, a identificacdo ou aresolucdo de conflitos de interesses e a
detencéo de potenciais ilegalidades.

Nao adotada

51

11.3. Fixacao de Remuneracdes

[1.3.1. Todos os membros da Comissao de Remuneracdes ou equivalente devem ser
independentes relativamente aos membros executivos do érgao de administracao e in-
cluir pelo menos um membro com conhecimentos e experiéncia em matérias de politica
de remuneracao.

Nao adotada

6768

[1.3.2. Ndo deve ser contratada para apoiar a Comissao de Remuneragdes no desempen-
ho das suas fun¢des qualquer pessoa singular ou coletiva que preste ou tenha prestado,
nos ultimos trés anos, servigos a qualquer estrutura na dependéncia do érgédo de admi-
nistracdo, ao proprio 6rgdo de administracdo da sociedade ou que tenha relagdo atual
com a sociedade ou com consultora da sociedade. Esta recomendacdo é aplicavel igual-
mente a qualquer pessoa singular ou coletiva que com aquelas se encontre relacionada
por contrato ou prestagao de servigos.

Adotada

67
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CUMPRIMENTO

DescricAo NO RELATORIO

[1.3.3. A declaracdo sobre a politica de remuneracdes dos érgaos de administracao

e fiscalizacao a que se refere o artigo 2.° da Lei n.° 28/2009, de 19 de junho, deverd
conter, adicionalmente:

a) ldentificacao e explicitagdo dos critérios para a determina¢ao da remuneracgao a
atribuir aos membros dos drgaos sociais;

b) Informagdo quanto ao montante méximo potencial, em termos individuais, e ao mon-
tante maximo potencial, em termos agregados, a pagar aos membros dos 6rgéos sociais,
e identificagdo das circunstancias em que esses montantes maximos podem ser devidos;
c) Informagao quanto a exigibilidade ou inexigibilidade de pagamentos relativos a
destituicao ou cessacao de funcoes de administradores.

Nao adotada

69

[1.3.4. Deve ser submetida a assembleia geral a proposta relativa a aprovacao de planos
de atribuicdo de acdes, e/ou de opgbdes de aquisicdo de acdes ou com base nas varia-
¢bes do preco das acoes, a membros dos 6rgaos sociais. A proposta deve conter todos
os elementos necessarios para uma avaliagao correta do plano.

Nao aplicavel

85e86

[1.3.5. Deve ser submetida a assembleia geral a proposta relativa a aprovacao de
qualquer sistema de beneficios de reforma estabelecidos a favor dos membros dos
6rgdos sociais. A proposta deve conter todos os elementos necessarios para uma ava-
liacao correta do sistema.

Nao aplicavel

76

Il. REMUNERAGOES

IIl.1. A remuneracdo dos membros executivos do érgdo de administragao deve basear-se
no desempenho efetivo e desincentivar a assungdo excessiva de riscos.

Adotada

69

[1.2. A remuneracdo dos membros ndo executivos do drgao de administragao e aremu-
neracdo dos membros do 6rgéo de fiscalizagdo ndo deve incluir nenhuma componente
cujo valor dependa do desempenho da sociedade ou do seu valor.

N&o aplicavel

69

[1.3. A componente varidvel da remuneracao deve ser globalmente razodvel emrelagao
a componente fixa daremuneracéo, e devem ser fixados limites méximos para todas as
componentes.

Nao adotada

69e71

[1.4. Uma parte significativa da remuneracao variavel deve ser diferida por um periodo
nao inferior a trés anos, e o direito ao seu recebimento deve ficar dependente da con-
tinuacao do desempenho positivo da sociedade ao longo desse periodo.

Nao adotada

69e72

[1.5.0s membros do érgao de administragdo ndo devem celebrar contratos, quer com a
sociedade, quer com terceiros, que tenham por efeito mitigar o risco inerente a variabili-
dade da remuneracdo que lhes for fixada pela sociedade.

Adotada

69

I1.6. Até ao termo do seu mandato, devem os administradores executivos manter as
acdes da sociedade a que tenham acedido por forga de esquemas de remuneragao
varidvel, até ao limite de duas vezes o valor da remuneracao total anual, com excecao
daquelas que necessitem ser alienadas com vista ao pagamento de impostos resultan-
tes do beneficio dessas mesmas acoes.

N&o aplicavel

73

I1l.7. Quando a remunerac&o varidvel compreender a atribuicdo de op¢des, o inicio do
periodo de exercicio deve ser diferido por um prazo ndo inferior a trés anos.

N&o aplicavel

74

[11.8. Quando a destituicdo de administrador ndo decorra de violacdo grave dos seus
deveres nem da sua inaptidao para o exercicio normal das respetivas fun¢es mas, ainda
assim, seja reconduzivel a um inadequado desempenho, deverd a sociedade encontrar-se
dotada dos instrumentos jur{dicos adequados e necessérios para que qualquer indemni-
zagao ou compensacao, além da legalmente devida, ndo seja exigivel.

Adotada

83
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IV. AUDITORIA

IV.1. 0 auditor externo deve, no ambito das suas competéncias, verificar a aplicagao das
politicas e sistemas de remuneracdes dos drgéos sociais, a eficécia e o funcionamento
dos mecanismos de controlo interno e reportar quaisquer deficiéncias ao érgéo de
fiscalizacao da sociedade.

Adotada

51

IV.2. A sociedade ou quaisquer entidades que com ela mantenham uma relagao de
domi(nio nao devem contratar ao auditor externo, nem a quaisquer entidades que com
eles se encontrem em relagao de grupo ou que integrem a mesma rede, servigos diver-
sos dos servigos de auditoria. Havendo razdes para a contratacgao de tais servigos — que
devem ser aprovados pelo érgao de fiscalizagao e explicitadas no seu relatério anual
sobre o governo da sociedade - eles ndo devem assumir um relevo superior a 30% do
valor total dos servicos prestados a sociedade.

Adotada

46e47

IV.3. As sociedades devem promover a rotagao do auditor ao fim de dois ou trés
mandatos, conforme sejam respetivamente de quatro ou trés anos. A sua manutengao
além deste periodo devera ser fundamentada num parecer especifico do drgao de
fiscalizagdo que pondere expressamente as condi¢des de independéncia do auditor e
as vantagens e 0s custos da sua substitui¢do.

Adotada

44

V. CONFLITOS DE INTERESSES E TRANSAGOES COM PARTES RELACIONADAS

V.1.0s negécios da sociedade com acionistas titulares de participagao qualificada, ou
com entidades que com eles estejam em qualquer relagdo, nos termos do art.® 20.°
do Cddigo dos Valores Mobilidrios, devem ser realizados em condi¢des normais de
mercado.

Adotada

90e92

V.2.0 érgéo de supervisdo ou de fiscalizacdo deve estabelecer os procedimentos e
critérios necessdrios para a definicdo do nivel relevante de significancia dos negécios
com acionistas titulares de participagao qualificada - ou com entidades que com eles
estejam em qualquer uma das relagdes previstas no 1 do art.® 20.° do Cédigo dos
Valores Mobilidrios -, ficando a realizagdo de negdcios de relevancia significativa
dependente de parecer prévio daquele érgéo.

N&o adotada

91

VI.INFORMACAO

VI.1. As sociedades devem proporcionar, através do seu sitio na internet, em portugués
e inglés, acesso a informagao que permitam o conhecimento sobre a sua evolucéoe a
sua realidade atual em termos econdmicos, financeiros e de governo.

Nao adotada

59e65

VI.2. As sociedades devem assegurar a existéncia de um gabinete de apoio ao inves-
tidor e de contacto permanente com o mercado, que responda as solicita¢des dos
investidores em tempo Util, devendo ser mantido um registo dos pedidos apresentados
e do tratamento que lhe foi dado.

Adotada

56a58
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VI DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA E INDIVIDUAL DOS RESULTADOS PARA O PERIODO FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2015

CoNsoLipADO INDIVIDUAL
NoTtas 30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14
RENDIMENTOS E GANHOS OPERACIONAIS
PRESTAGAO DE SERVICOS 5 80.049 75.906 65.399 60.203
OUTROS RENDIMENTOS E GANHOS OPERACIONAIS (! 6 21.925 29.133 19.031 27.636
101.974 105.039 84.430 87.839
GASTOS E PERDAS OPERACIONAIS
FORNECIMENTOS E SERVIGOS EXTERNOS 7 (32.190) (31.804) (34.000) (31.687)
GASTOS COM PESSOAL 8 (59.607) (63.181) (54.552) (58.556)
DePRECIAGOES/AMORTIZAGOES P 9 (13.446) (13.883) (2.069) (1.810)
Provisdes/IMPARIDADES @) 10 793 2.251 8.160 Al
OUTROS GASTOS E PERDAS OPERACIONAIS (! ll (2.024) (2.539) (1.595) (2.088)
(106.474) (109.156) (84.056) (93.430)
RESULTADOS OPERACIONAIS SEM ATLETAS (1(2(3) (4.500) (4117) 374 (5.591)
AMORTIZAGCOES E PERDAS DE IMPARIDADE DE DIREITOS DE ATLETAS 12 (30.408) (28.902) (30.408) (28.902)
RENDIMENTOS COM TRANSAGCOES DE DIREITOS DE ATLETAS 13 78.825 75.576 78.825 75.576
GASTOS COM TRANSACOES DE DIREITOS DE ATLETAS 13 (13.501) (9.031) (13.501) (9.031)
RESULTADOS COM ATLETAS 34.916 37.643 34.916 37.643
RESULTADOS OPERACIONAIS 30.416 33.526 35.290 32.052
RENDIMENTOS E GANHOS FINANCEIROS 14 5.225 4.086 4.810 3.557
GASTOS E PERDAS FINANCEIROS 14 (22.943) (23.705) (19.726) (20.380)
RESULTADOS RELATIVOS A INVESTIMENTOS EM PARTICIPADAS 15 (5.892) 137 (5.893) 130
RESULTADOS ANTES DE IMPOSTOS 6.806 14.044 14.481 15.359
IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO 16 266 121 147 (221)
RESULTADO LiQUIDO DO PERIODO 7.072 14.165 14.628 15.138
ATRIBUIVEL A:
ACIONISTAS DA EMPRESA-MAE 7.072 14.165 14.628 15138
RESULTADO POR AGAO BASICO/DILUIDO (EM EUROS) 29 0,31 0,62 0,64 0,66

0E 6 @ 5 €] VALORES EM MILHARES DE EUROS
XCLUINDO TRANSAGOES DE DIREITOS DE ATLETAS EXCLUINDO AMORTIZAGGES DE DIREITOS DE ATLETAS )EXCLUINDO IMPARIDADES DE DIREITOS DE ATLETAS

PARA SER LIDO COM AS NOTAS ANEXAS AS DEMONSTRAGGES FINANCEIRAS

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA E INDIVIDUAL DO RENDIMENTO INTEGRAL PARA O PERIODO FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2015

ConsoLipADO INDIVIDUAL
NoTas 30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14
REsuLTADO LiQUIDO DO PERIODO 7.072 14.165 14.628 15.138
ITENS QUE PODERAO VIR A SER RECLASSIFICADOS PARA RESULTADOS:
VARIAGAO NO JUSTO VALOR DOS DERIVADOS DE COBERTURA 26633 878 (250) _ R
DE FLUXOS DE CAIXA (LIQUIDO DE EFEITO F{SCAL)
VARIAGAO POR ATUALIZAGAO DE IMPOSTOS DIFERIDOS 26 769 1.220 - -
REMENSURAGOES 31 179 162 179 162
TOTAL RENDIMENTO INTEGRAL DO PERIODO 8.898 15.297 14.807 15.300

ATRIBUIVEL A:
ACIONISTAS DA EMPRESA-MAE 8.898 15.297 14.807 15.300

PARA SER LIDO COM AS NOTAS ANEXAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS VALORES EM MILHARES DE EUROS



>14/15 RELATORIO&CONTAS
SPORT LISBOA E BENFICA - FUTEBOL, SAD

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA E INDIVIDUAL DA PosicAo FiNancEIRA EM 30 DE JunHo DE 2015

CoNsoLIDADO INDIVIDUAL
NoTas 30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14

ATIVOS INTANGIVEIS 104.667 109.476 104.451

INVESTIMENTOS EM EMPRESAS ASSOCIADAS 20 24 4.058 5 4.040

CLIENTES 23 9.926 - 9.926 -

IMPOSTOS DIFERIDOS 26 347 - 347 -

EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS 24 1674 139 924 139
OUTROS DEVEDORES 27 16.238 17.942 15.195 15.722

TOTAL DO ATIVO CORRENTE 89.835 108.880 80.916 99.649

ToTAL Do ATIVO 430.210 440.679 365.853 372.355

CAPITAL PRGPRIO

CAPITAL SOCIAL 115.000 115.000 115.000 115.000

OUTRAS RESERVAS 1.858 666 - -

Passivo

RESPONSABILIDADES POR BENEFICIOS POS-EMPREGO 31 1.653 1.634 1.653 1.634

Derivabos 33 10.965 12.076 - -
FORNECEDORES 34 6.562 1.655 6.562 1.655

DIFERIMENTOS 25 1.799 8.187 612 6.745

TOTAL DO PASSIVO NAO CORRENTE 108.509 165.305 44,542 94.571

EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS 24 5 - 6.955 12.201

DIFERIMENTOS 25 14.396 8.645 13.124 7.216

ToTAL DO PASSIVO 429.635 449.080 359.567 380.876

TOTAL DO CAPITAL PRGPRIO E DO PASSIVO 430.210 440.679 365.853 372.355

PARA SER LIDO COM AS NOTAS ANEXAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS VALORES EM MILHARES DE EUROS
92
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DEMONSTRACAO CONSOLIDADA E INDIVIDUAL DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO
PARA O PER/ODO FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2015

EM BASE CONSOLIDADA

PREMIO DE RESERVAS ResuLTADO ToTAL DO
CAPITAL  EMISSAO DE DE JUSTO OuTtras  ResuLtaDOS  LiQuiDo DO CAPITAL
NoTas SOCIAL AGOES VALOR RESERVAS ~ ACUMULADOS PERIODO PROPRIO
SaLpos A 30 pe JunHo pE 2013 115.000 122 (2.081) (1158) (125.298) (10.394) (23.809)
VARIAGOES NO CAPITAL PROPRIO
VARIAGAO NO JUSTO VALOR DOS DERIVADOS DE
COBERTURA DE FLUXOS DE CAIXA (L{QuIDO DE 26€E33 - - (250) - - = (250)
EFEITO FISCAL)
!:;r;l:lcliospon ATUALIZAGAO DE IMPOSTOS 2% _ _ (604) 1824 _ _ 1220
REMENSURAGOES 31 - - - - 162 - 162
REALIZAGAO IMPOSTOS DIFERIDOS 26 - - - - m - m
TRANSFERENCIA DO RESULTADO LiQUIDO = = = = (10.394) 10.394 =
RESULTADO LiQuUIDO DO PERIODO = = = = = 14.165 14.165
SaLpos A 30 e JunHo pe 2014 115.000 122 (2.935) 666 (135.419) 14.165 (8.401)
VARIAGOES NO CAPITAL PROPRIO
VARIAGAO NO JUSTO VALOR DOS DERIVADOS DE
COBERTURA DE FLUXOS DE CAIXA (LiQUIDO DE 2633 - - 878 o - - 878
EFEITO FISCAL)
\D/:AFF:EI:ICDKODSPOR ATUALIZAGAO DE IMPOSTOS 26 . ) (423) 1192 . . 769
REMENSURAGOES 31 o o o = 179 - 179
REALIZAGCAO IMPOSTOS DIFERIDOS 26 = = = = 78 = 78
TRANSFERENCIA DO RESULTADO LIQUIDO - - - - 14.165 (14.165) -
REsuLTADO LiQuIDO DO PERIODO = o = = = 7.072 7.072
SaLpos A 30 pe JunHo pE 2015 115.000 122 (2.480) 1.858 (120.997) 7.072 575
PARA SER LIDO COM AS NOTAS ANEXAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS VALORES EM MILHARES DE EUROS
EM BASE INDIVIDUAL
PrEMIO DE ResuLTADO ToTAL DO
CapPITAL EMISSAO DE ResuLTADOS LfQU\DO DO CAPITAL
NoTtas SOCIAL AGOES  ACUMULADOS PERIODO PROPRIO
SaLDpos A 30 pE JunHo pE 2013 115.000 122 (129.285) (9.658) (23.821)
VARIAGGES NO CAPITAL PROPRIO
TRANSFERENCIA DO RESULTADO LiQUIDO - - (9.658) 9.658 =
REMENSURAGOES 31 162 o 162
REsuLTADO LiQuIDO DO PERIODO = = = 15.138 15.138
SaLpos A 30 pe JunHo pE 2014 115.000 122 (138.781) 15.138 (8.521)
VARIAGOES NO CAPITAL PROPRIO
TRANSFERENCIA DO RESULTADO LIQUIDO - - 15138 (15.138) -
REMENSURAGOES 31 - - 179 - 179
RESULTADO LiQUIDO DO PERIODO = = = 14.628 14.628
SaLpos A 30 pe JunHo pE 2015 115.000 122 (123.464) 14.628 6.286

PARA SER LIDO COM AS NOTAS ANEXAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

VALORES EM MILHARES DE EUROS



>14/15 RELATORIO&CONTAS
SPORT LISBOA E BENFICA - FUTEBOL, SAD

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA E INDIVIDUAL DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA O PERIODO FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2015
CONSOLIDADO INDIVIDUAL
NoTas 30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14

PAGAMENTOS A FORNECEDORES (52.125) (48.776) (45.289) (43.297)

OUTROS RECEBIMENTOS/PAGAMENTOS OPERACIONAIS 15.497 19.880 15.291 19.906

FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO:

JUROS E PROVEITOS SIMILARES 16 83 - 1

ATIVOS TANGIVEIS (8.093) (8.536) (3.334) (5.445)

INVESTIMENTOS FINANCEIROS (28.911) - (28.911)

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO 40.291 (13.412) 48.403 (6.654)

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO:

EMPRESTIMOS OBTIDOS DE PARTES RELACIONADAS - - - 500

JUROS E CUSTOS SIMILARES (19.688) (20.797) (16.961) (19.581)

EMPRESTIMOS OBTIDOS DE PARTES RELACIONADAS = (23) (4.200) (9.703)

AMORTIZAGOES DE CONTRATOS DE LOCAGAO FINANCEIRA (904) (1.063) (62) (80)

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO (27.550) 20.849 (28.764) 19.118

VARIAGAO DE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES 2.662 3.685 2.946 (6)

PARA SER LIDO COM AS NOTAS ANEXAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS VALORES EM MILHARES DE EUROS
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NoTas As DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS E INDIVIDUAIS
PARA O PERIODO FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2015

1NOTA INTRODUTORIA

A Sport Lisboa e Benfica - Futebol, SAD (“Benfica SAD’, “Sociedade’, “Empresa” ou “Grupo”), com sede social no Estadio do Sport
Lisboa e Benfica, Avenida Eusébio da Silva Ferreira, em Lisboa, é uma sociedade anénima desportiva sujeita ao regime jur{dico
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 com um capital social de 200.000.000 escudos (997.596 euros) a 10 de fevereiro de 2000
e ratificada em Assembleia Geral do Sport Lisboa e Benfica (“Clube” ou“SLB") a 10 de mar¢o de 2000.

De acordo com os seus estatutos, a Benfica SAD tem por objeto social a participagao em competicdes profissionais de futebol, a
promocao e organizacao de espetdculos desportivos e o fomento ou desenvolvimento de atividades relacionadas com a prética
desportiva profissionalizada da modalidade de futebol.

A Benfica SAD foi constituida por personalizacéo jur{dica da equipa de futebol profissional do SLB, passando a assegurar todas as
fungdes inerentes a gestao profissional da equipa de futebol, nomeadamente:

* Participacdo em competicdes desportivas de futebol profissional a nivel nacional e internacional;
* Formacéo de jogadores de futebol;

* Exploracao dos direitos de transmissao televisiva em canal aberto e fechado;

* Gestdo dos direitos de imagem dos jogadores;

» Exploracao damarca“Benfica” pela equipa de futebol profissional e nos eventos desportivos;

* Gestdodosdireitos de exploracdo de parte do Complexo Desportivo do Estadio do Sport Lisboa e Benficanecessarios a prética
de futebol profissional.

Por escritura de 11 de maio de 2001, o capital social foi aumentado para 15.000.001.000 escudos (74.819.690 euros), tendo o
Clube subscrito 5.960.000.000 escudos (29.728.355 euros), realizados em espécie, mediante a conversdo em capital de parte dos
créditos detidos sobre a Sociedade e que resultaram de transagdes relacionadas com a concessao dos direitos de exploracao do
Complexo Desportivo do Estédio do Sport Lisboa e Benfica e licenga de utilizagao da marca “Benfica” Os créditos mencionados
e critérios de avaliacdo constam do relatdrio elaborado a 6 de margo de 2001 nos termos do Art.° 28 do Cddigo das Sociedades
Comerciais. Os restantes 8.840.001.000 escudos (44.093.739 euros) foram realizados em dinheiro. Com este aumento de capital,
o Clube passou a deter 40% do capital da Sociedade.

Em novembro de 2001, o capital social foi aumentado para 75.000.005 euros de forma a efetuar a redenominacdo do mesmo
para euros, tendo para o efeito sido utilizada a reserva relativa a prémios de emissao de a¢odes. O capital social a esta data era
representado por 15.000.001 a¢6es nominativas e escriturais de valor nominal de 5 euros cada, sendo 6.000.000 a¢oes da classe
A e9.000.001 daclasse B.

As acbes da categoria A séo as detidas diretamente pelo Sport Lisboa e Benfica e possuem os privilégios consignados na lei e nos
Estatutos da Benfica SAD. De acordo com a Lei das Sociedades Andnimas Desportivas que se encontrava em vigor até 30 de abril
de 2013, a participacdo direta do Clube na Benfica SAD nunca poderia ser inferior a 15% do capital social nem superior a 40%.



No dia 25 de janeiro de 2013 foi publicado o Decreto-Lei n.° 10/2013, que estabelece o novo regime juridico das sociedades
desportivas, sendo uma das alteragdes deixar de existir um limite maximo na participagao que o clube podera ter na sociedade
desportiva e o limite m{nimo passar para 10%. As ac¢des da categoria A, nos termos do artigo 6° dos Estatutos da Sociedade,
“sdo as subscritas diretamente pelo Clube e enquanto se mantiverem na sua titularidade. Sempre que por virtude de alienagao ou
aquisicao, haja mudanca de categoria das a¢des, deve a Sociedade efetuar as comunicagdes exigidas por lei’.

Atualmente,eapdsaemissao,emdezembrode 2009,de 7.999.999 novas acdes comvalornominalunitariode 5 euros, integralmente
subscritas pelo Sport Lisboa e Benfica, o seu capital social é representado por 23.000.000 ag6es, com valor nominal de 5 euros
cada, tendo o Sport Lisboa e Benfica uma participacao superior a 50% direta e indiretamente.

O Projeto de Reestruturagdo do Grupo Benfica, que permitiu realizar a operacdo do aumento de capital acima mencionado, incluiu
0s seguintes passos:

* Aumento de capital da Benfica SAD de 75.000.005 euros para 115.000.000 euros, por entrada em espécie de 5.750 acgoes
(57,5% do capital social) no valor de 39.675.000 euros e de 324.995 euros de prestagbes acessérias da Benfica Estadio -
Construgao e Gestao de Estéddios, SA (“Benfica Estadio”) subscritos pelo acionista Sport Lisboa e Benfica, sendo para o efeito
emitidas 7.999.999 novas acdes ao valor unitario de 5 euros da Benfica SAD no montante de 39.999.995 euros;

» Alienacao por parte do Sport Lisboa e Benfica a Sport Lisboa e Benfica, SGPS, SA de 4.800.000 a¢6es da Benfica SAD ao valor
unitdrio de 5 euros no montante de 24.000.000 euros;

» Dacao em pagamento e alienagdo por parte do Sport Lisboa e Benfica a Benfica SAD de 4.250 a¢bes (42,5% do capital social)
remanescentes da Benfica Estddio no montante de 29.325.000 euros e do remanescente das prestac6es acessdrias da Benfica
Estadio no valor de 28.972.424 euros;

» Cedéncia por parte do Sport Lisboa e Benfica a Benfica SAD dos créditos detidos na Sport Lisboa e Benfica, SGPS, SA no
montante de 29.293.150 euros;

» Cedéncia por parte do Sport Lisboa e Benfica a Benfica Estadio de parte dos créditos que detinha na Benfica SAD no montante
de 77.276.461 euros.

Assim, a partir da data da concretizacao desta operacao, a Benfica SAD passou a deter a totalidade das a¢des da Benfica Estédio,
passando a partir de 31 de dezembro de 2009 a consolidar integralmente a operacdo desenvolvida por esta entidade.

A Sport Lisboa e Benfica - Futebol, SAD integra desde a sua constituicdo o Grupo Sport Lisboa e Benfica, no qual o Clube
desempenha a funcdo de empresa-mae. O Sport Lisboa e Benfica detém diretamente 9.200.000 a¢des e indiretamente 5.438.666
acoes através da Sport Lisboa e Benfica, SGPS, SA, sobre a qual detém uma participagao de 100%. Para além dos direitos de voto
imputados por via da detencao destas agdes, sdo também imputaveis ao Sport Lisboa e Benfica os direitos de voto das 765.015
acoes detidas pelos membros dos drgéos de administracao e de fiscalizagdo da Sociedade.

A 22 demaio de 2007, as agbes representativas do capital social da Benfica SAD (15.000.001 agbes) foram admitidas a negociagao
no Euronext Lisbon da Euronext. Apds o aumento de capital efetuado em dezembro de 2009, as referidas 15.000.001 acoes
admitidas a negociacdo eram representativas de 65,22% do seu capital social.

Asrestantes 7.999.999 acoes, representativas de 34,78% do seu capital social, foram admitidas a negocia¢ao no Euronext Lisbon
da Euronext a 12 de junho de 201 2.
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Atualmente, a Benfica SAD detém participacdes nas seguintes entidades:

ENTIDADE ATIVIDADE CAPITAL DETIDO
Benfica Estadio, SA Infraestruturas desportivas 100%
Benfica TV, SA Media 100%
Clinicado SLB, Lda Salide 50%

Benfica Seguros, Lda Seguros 2%

ABenficaEstadio - Construcdo e Gestao de Estadios, SA (“Benfica Estadio”) é umasociedade andnima constituidaem 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 gestao, construgéo, organizacdo, planeamento e exploracao econdmica de infraestruturas desportivas.

A Benfica 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 televisao e de operador televisivo, especificamente vocacionados para os adeptos do Sport Lisboa e Benfica e para
assuntos do Clube, das suas atividades desportivas e do seu universo empresarial. A sociedade foi constitu{da com o capital social
de 1 milhao de euros, representado por 200 mil a¢des, de valor nominal de 5 euros cada, sendo a data da constituicao detidas
100.004 agdes pelo Sport Lisboa e Benfica, que exercia o controlo da sociedade, e 99.996 acdes pela Sport Lisboa e Benfica -
Futebol, SAD. A 26 de junho de 2013, o Clube transmitiu a totalidade das a¢6es que detinha na Benfica TV a Benfica SAD, sendo
esta lltima a detentora de 100% do capital social e dos direitos de voto da Benfica TV a partir daquela data.

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 prestacao de servicos de medicina e enfermagem, desportiva e convencional, atividades de saide 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.

A Sport Lisboa e Benfica - Mediagao de Seguros, Lda (“Benfica Seguros”) foi constituida a 11 de setembro de 2008, tendo por
objeto social a mediagao de seguros, com o 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.

2 POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas aplicadas na elaboragdo destas demonstracdes financeiras estao descritas abaixo.

2.1 CoMPARABILIDADE DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

No decurso do presente per{odo nao se verificaram alteragées de politicas contabil{sticas nem erros materialmente relevantes
relativos a per{odos anteriores.

2.2 BASES DE APRESENTAGAO
As demonstragdes financeiras consolidadas e individuais da Benfica SAD, agora apresentadas, refletem os resultados das suas
operacdes e a sua posicao financeira para o per{odo findo em 30 de junho de 2015 e foram preparadas de acordo com as Normas

Internacionais de Relato Financeiro (IFRS's) em vigor e conforme adotadas pela Unido Europeia.

As demonstragdes financeiras consolidadas e individuais agora apresentadas foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo da
Benfica SAD, no dia 12 de outubro de 2015.



As demonstracgoes financeiras estdo expressas em euros e foram preparadas no pressuposto da continuidade das operacoes e de
acordo como principio do custo histdrico, comexce¢ao dos ativos e passivos registados ao justo valor (nomeadamente instrumentos
financeiros derivados) e ativos e passivos cobertos na componente que estd a ser objeto de cobertura, quando aplicavel.

A preparacado de demonstracoées financeiras de acordo com as IFRS requer que a Sociedade efetue julgamentos e estimativas e
utilize pressupostos que afetam a aplicagao das politicas contabilisticas e os montantes de rendimentos, gastos, ativos e passivos.
Alteracdes em tais pressupostos ou diferencas destes face a realidade poderao ter impactos sobre as atuais estimativas e
julgamentos. As estimativas mais relevantes encontram-se apresentadas na nota 3.

ALTERAGOES E INTERPRETAGCOES EFETIVAS A 30 pE JuNHO DE 2015

As alteragdes e interpretagdes anormas existentes identificadas abaixo, sdo de aplicacdo obrigatdria pelo IASB, para os exercicios
que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2015, que o Grupo decidiu ndo adotar antecipadamente neste exercicio, como segue:

DEscRrICAO ALTERACAO DATA EFETIVA
Melhorias as normas 2011 - 2013 Clarificactes 1 de janeiro de 2015
IFRIC 21 - ‘Taxas ' (“Levies”) Nova interpretacao - Contabilizacdo de passivos por taxas 1 de janeiro de 2015

ALTERAGOES EFETIVAS EM OU APOS 1 DE FEVEREIRO DE 2015

Existem alteragdes e interpretacdes efetuadas a normas existentes, que apesar de j& estarem publicadas, a sua aplicacao
apenas é obrigatdria para exercicios anuais, que se iniciem em ou apds 1 de fevereiro de 2015, que o Grupo decidiu ndo adotar
antecipadamente neste exercicio, como segue:

DEscricAo ALTERACAO DATA EFETIVA
Melhorias as normas 2010 - 2012 Clarificacoes 1 de fevereiro de 2015
IAS 19 - Beneficios dos empregados Contabilizacdo das contribuicées de empregado ou outras entidades 1 de fevereiro de 2015

NORMAS E ALTERAGOES EFETIVAS, EM 0U APOS 1 bE FEVEREIRO DE 2015, AINDA NAO ENDOSSADAS PELA UNIA0 EUROPEIA

DescricAo ALTERACAO DATA EFETIVA

IAS 1 - Apresentacdo das demonstracdes Revisdo das divulgacdes no ambito do projeto do IASB “Disclosure Initiative” 1 de janeiro de 2016
financeiras

IAS 16 e IAS 38 - Métodos de célculo de  Os métodos de depreciagao /amortizacao baseados no rédito, nao sao per- 1 dejaneiro de 2016
amortizacao / depreciagao mitidos.

IAS 16 e IAS 41 - Agricultura: Plantas que Plantas que apenas produzem ativos bioldgicos consumiveis, séo incluidas 1 de janeiro de 2016
produzem ativos bioldgicos consumiveis no ambito da IAS 16 e sdo mensuradas pelo modelo do custo ou pelo modelo

darevalorizagao.

IAS 27 - Demonstracoes financeiras sepa- Opcao de mensurar pelo método da equivaléncia patrimonial, nas DF's sepa- 1 de janeiro de 2016
radas radas, os investimentos em subsididrias, empreendimentos conjuntos e as-

sociadas.

Alteracées IFRS 10,12 e IAS 28: aplicagdoda  Isencao de consolidar aplicada as entidades de investimento, extensivel a 1 de janeiro de 2016
isencao de consolidar uma empresa-mae que nao qualifica como Entidade de investimento mas é

uma subsidiaria de uma entidade de investimento.

IFRS 11 - Acordos conjuntos Contabilizagao da aquisicao de um interesse numa operagao conjunta que é 1 de janeiro de 2016
um negoécio
Melhorias as normas 2012 - 2014 Clarificagoes varias 1 de janeiro de 2016
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DESCRICAO ALTERACAO DATA EFETIVA
IFRS 9 - Instrumentos financeiros Nova norma para o tratamento contabilistico de instrumentos financeiros 1 dejaneiro de 2018
IFRS 14 - Desvios tariférios Permite aos adotantes pela 12 vez, manter o reconhecimento de ativos e pas- 1 de janeiro de 2016

sivos regulatdérios conforme politica seguida no normativo anterior.

IFRS 15 - Rédito de contratos com clientes Reconhecimento do rédito relacionado com a entrega de ativos e prestacao 1 de janeiro de 2017
de servicos, pela aplicagdo o método das 5 etapas.

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

2.3 PRINCiPIOS DE CONSOLIDAGAO

As demonstragdes financeiras consolidadas refletem os ativos, passivos e resultados da Benfica SAD e das suas subsidiarias
Benfica Estédio e Benfica TV e as variacdes nos capitais préprios e resultados atribuiveis ao Grupo referentes as participacoes
financeiras em empresas associadas.

As pollticas contabil(sticas foram aplicadas de forma consistente por todas as empresas do Grupo, relativamente aos periodos
cobertos por estas demonstragdes financeiras consolidadas.

Participagdes financeiras em empresas subsidiarias

As participacdes financeiras em empresas subsidiarias em que a Benfica SAD exerce controlo séo consolidadas pelo método de
consolidacdo integral desde a data em que se assume o controlo sobre as suas atividades financeiras e operacionais. Presume-se
a existéncia de controlo quando se detém mais de metade dos direitos de voto em assembleia geral de acionistas ou se detenha o
poder de controlar as politicas financeiras e operacionais das participadas. As subsidiérias sao entidades nas quais a Benfica SAD
exerce controlo.

As participacdes financeiras em empresas relativamente as quais o Grupo: (i) estd exposto ou tem direitos sobre os retornos
variaveis, em resultado do seu envolvimento com a entidade; e (ii) tem a capacidade de afetar esses retornos varidveis através do
poder que exerce sobre as atividades relevantes da entidade, foram inclu{das nas suas demonstragdes financeiras consolidadas
através do método integral (entidades sobre as quais o Grupo exerce controlo).

Participagdes financeiras em empresas associadas

As associadas sao entidades nas quais a Benfica SAD tem influéncia significativa mas nao exerce controlo. Presume-se que a
entidade exerce influéncia significativa quando detém o poder de exercer mais de 20% dos direitos de voto da associada. Caso
a entidade detenha menos de 20% dos direitos de voto, presume-se que ndo exerce influéncia significativa, exceto quando essa
influéncia possa ser claramente demonstrada.

A existéncia de influéncia significativa é normalmente demonstrada por uma ou mais das seguintes formas:

* Representacao no Conselho de Administracdo ou érgao de direcao equivalente;

* Participacdo em processos de definicdo de politicas, incluindo a participacdo em decisées sobre dividendos ou outras
distribuicoes;



» Existéncia de transacdes materiais entre a entidade e a participada;
* Intercambio de quadros de gestao;

e Fornecimento de informacéao técnica essencial.
Os investimentos em associadas sdo contabilizados usando o método de equivaléncia patrimonial.

A contabilizagao pelo método de equivaléncia patrimonial é efetuada a partir da data em que a entidade se torna uma associada.
O investimento numa entidade é inicialmente reconhecido pelo custo e a quantia escriturada é aumentada ou diminu{da para
reconhecer a parte do investidor nos resultados da investida depois da data de aquisi¢ao.

Se aparte daentidade nas perdas da associadaigualar ou exceder o seuinteresse na associada, é descontinuado o reconhecimento
da sua parte de perdas adicionais. As perdas adicionais sdo tidas em conta mediante o reconhecimento de um passivo somente na
medida em que o investidor tenha incorrido em obrigagdes legais ou construtivas ou feito pagamentos a favor da investida, o qual
se encontra registado na rubrica de provisdes.

Goodwill

A diferenca apurada aquando da aquisicdo do investimento, entre o custo do investimento e a parte da entidade no justo valor
liquido dos ativos, passivos e passivos contingentes identificaveis da associada/subsidiéria € considerada como goodwill. Isto é, o
goodwill representa o excesso do custo de aquisi¢do/concentragdo de atividades acima do interesse da adquirente no justo valor
liquido dos ativos, passivos e passivos contingentes da adquirida.

O goodwillresultante de participagdes financeiras em associadas é inclu{do na quantia escriturada do investimento.

O goodwill ndo é objeto de amortizacdo, sendo sujeito a testes de imparidade numa base anual, ou com mais frequéncia se os
acontecimentos ou alteragdes nas circunstancias indicarem que pode estar com imparidade.

Nos casos em que o custo de aquisicao seja inferior ao justo valor dos ativos liquidos identificados, a diferenca apurada é registada
como ganho na demonstracao dos resultados do exercicio em que ocorre a aquisicao.

Fundo de investimento — Benfica Stars Fund

A 30 de junho de 2014, a Benfica SAD detinha uma participagao de 15% no Organismo Especial de Investimento (OEl) - Benfica
Stars Fund, relativamente ao qual se considerava a existéncia de influéncia significativa, pelo que esta participacao era classificada
como sendo uma associada.

Apesar do valor da participacao da Benfica SAD no Benfica Stars Fund ser inferior a 20%, considerava-se a existéncia de influéncia
significativa devido a diversos fatores, tais como a interdependéncia entre as duas entidades, a existéncia de transa¢des materiais
entre a entidade e a participada e a Benfica SAD estar representada na Comissao de Acompanhamento do Benfica Stars Fund,
cujas fungdes sao de caracter consultivo.

Desta forma, o investimento no Benfica Stars Fund era valorizado ao método de equivaléncia patrimonial nas contas da Benfica
SAD.
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No a@mbito desses contratos de investimento realizados entre a Benfica SAD e o Benfica Stars Fund, este Ultimo tinha direito
a percentagem que adquirir das prestagdes pecunidrias de que a Benfica SAD viesse a ser credora em virtude de um acordo
da Benfica SAD para a cedéncia definitiva ou temporaria dos direitos de inscri¢do desportiva do jogador a uma outra entidade
desportiva nacional ou estrangeira.

Saldos e transacoes eliminados na consolidagao

Os saldos e transagdes entre empresas do Grupo bem como os ganhos e perdas nao realizados resultantes dessas transagdes sao
anulados na preparacdo das demonstragoes financeiras consolidadas, exceto se constituirem uma perda de imparidade no ativo
transferido.

Ganhos e perdas nao realizados de transagdes com entidades associadas sao eliminados na propor¢ao da participagao do Grupo
nas mesmas.

Contabilizagao em base individual das participagdes financeiras em empresas subsidiarias e associadas

Nas contas individuais, os investimentos que compreendem as partes de capital em empresas subsididrias e em empresas
associadas sdo registados ao custo de aquisi¢ao, sendo sujeitos a testes de imparidade periédicos em conformidade com o
disposto na IAS 36 - Imparidade de ativos.

2.4 ATivos TANGIVEIS

Os ativos tangiveis encontram-se valorizados ao seu valor de aquisicao, acrescido de despesas diretamente atribu{veis a sua
aquisicao e deduzido das respetivas deprecia¢des acumuladas e perdas de imparidade acumuladas, caso tal se verifique.

Os gastos subsequentes sao reconhecidos como ativos tangiveis apenas se for provavel que deles resultarao beneficios
econdmicos futuros. Todas as despesas com a manutencao e reparagao sao reconhecidas como gasto, de acordo com o principio
da especializagao dos exercicios.

As partes significativas das classes dos ativos tangiveis que forem identificados sdo depreciados separadamente em fun¢ao da
sua vida util esperada. O valor residual dos ativos tangiveis é na generalidade considerado como insignificante e por isso imaterial
no célculo da quantia depreciavel.

As depreciacbes dos ativos tangiveis sdo reconhecidas em resultados do per{odo por duodécimos, segundo o método da linhareta,
de acordo com os seguintes perfodos de vida Util esperada por classe de ativo tangivel:

NUMERO DE ANOS

Edificios e outras construgoes 3a50
Equipamento basico 3a20
Equipamento de transporte 4a7
Ferramentas e utensilios 3al0
Equipamento administrativo 3al0
Outros ativos tangiveis 3al0

Os ganhos ou perdas resultantes de vendas de ativos tang{veis, determinadas como a diferen¢a entre o seu valor liquido
contabilistico a data da alienagao e o seu valor de venda, sdo registados na demonstracao dos resultados nas rubricas “outros
rendimentos e ganhos operacionais” ou “outros gastos e perdas operacionais”



As perdas resultantes de abates de ativos tangiveis, determinadas pelo seu valor liquido contabilistico a data do abate, séo
registados na demonstracdo dos resultados na rubrica “outros gastos e perdas operacionais”.

2.5 ATIVOS INTANGIVEIS

Os ativos intangiveis encontram-se valorizados ao seu valor de aquisicao, acrescido de despesas diretamente atribuiveis a sua
aquisicao e deduzido das respetivas amortizagdes acumuladas e perdas de imparidade acumuladas, caso tal se verifique.

Osativosintangiveis sé sdoreconhecidos desde que sejamidentificdveis e seja provavel que deles advenham beneficios econdmicos
futuros, sejam controlaveis e se possa medir razoavelmente o seu valor.

Plantel de futebol

Esta rubrica compreende os gastos incorridos com a aquisi¢cao dos direitos dos jogadores profissionais de futebol. O gasto de
aquisicao inclui as importancias despendidas a favor da entidade transmitente, os encargos com servicos de intermediarios, os
encargos com direitos de imagem dos atletas (quando o pagamento nao estd dependente do cumprimento do contrato de trabalho
desportivo do jogador) e os prémios de assinatura pagos aos atletas, assim como os efeitos da atualizagao financeira, tendo em
consideracao os planos de pagamento estipulados.

Os gastos de aquisicao dos direitos dos jogadores profissionais de futebol sdo amortizados por duodécimos, seguindo o método
da linhareta, durante o per{odo de vigéncia dos seus contratos de trabalho desportivo.

Osencargosincorridos comasrenovacoes de contratos de trabalho desportivo celebrados comjogadores sao tambémincorporados
na rubrica de ativos intangiveis - plantel de futebol, sendo apurado um novo valor liquido contabilistico, o qual € amortizado em
funcao do novo periodo do contrato de trabalho.

ABenfica SAD avalia anualmente os indicios de imparidade através de uma anélise da situacado especifica dos atletas, considerando
indicadores qualitativos e quantitativos, tais como o desempenho desportivo, perspetivas de evolu¢édo, eventuais contactos com
vista a uma possivel transferéncia, duragao remanescente do contrato, cedéncias temporérias do atleta a outros clubes, idade,
saldrio, utilizacao e lesoes.

Os direitos dos jogadores permanecem nesta rubrica sempre que o direito de inscricao desportiva do atleta seja detido a t{tulo
definitivo pela Benfica SAD. Quando os riscos e beneficios associados a esse direito sdo transferido para outro clube ou sociedade
desportiva, o ativo é desreconhecido e a mais ou menos valia gerada na transacao é registada em “rendimentos com transagdes de
direitos de atletas” ou“gastos com transagdes de direitos de atletas’, conforme referido na nota 2.10.2.

Nas situagdes em que a Benfica SAD tem jogadores cedidos temporariamente a clubes terceiros, estes permanecem registados
como ativos intangiveis - plantel de futebol, mantendo-se o critério de amortizagao desses gastos pelo nimero de anos de contrato
de trabalho desportivo.

Existem situagdes em que a percentagem dos direitos econdmicos detidos pela Benfica SAD é inferior a 100%, apesar de deter na
totalidade os direitos de inscricao desportiva. Estas situagdes pode significar que:

* ABenfica SAD no momento da aquisi¢ao do direito desportivo do jogador, adquiriu apenas uma parte dos direitos econdmicos.
Caso adquira no futuro percentagens adicionais dos direitos econdmicos, esses montantes sdo acrescidos a rubrica de ativos
intangiveis - plantel de futebol;

> 103



VI DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

* A Benfica SAD celebrou com terceiros um contrato de partilha proporcional dos resultados inerentes a transacao futura
desses direitos, ou seja, um contrato de associagao de interesses econdmicos que consubstancia uma parceria de investimento
resultando na partilha proporcional dos resultados inerentes as transac6es daqueles direitos. Nestes casos, os ganhos gerados
pela cedéncia destes direitos sao reconhecidos em resultados em fungao do periodo de trabalho desportivo que os jogadores
mantém com a Benfica SAD.

Quando aBenfica SAD cede a titulo definitivo os direitos de inscrigdo desportiva do atleta e mantém uma percentagem dos direitos
econdmicos, o valor liquido contabilistico a data é repartido de seguinte forma:

* Aproporc¢ao da percentagem de direitos econdmicos que a Benfica SAD continua a deter é transferida para a rubrica de outros
ativos financeiros - direitos econémicos de atletas — mantendo-se como um ativo durante o periodo em que a Sociedade detém
esse direito, avaliando anualmente os ind{cios de imparidade;

* O valor remanescente é utilizado para o apuramento de um ganho ou perda pela venda desses direitos econédmicos, o qual é

reconhecido em resultados no periodo.

Estas situacbes consubstanciam a celebracdo com terceiros de contratos de partilha proporcional dos resultados inerentes a
transacao futura destes direitos.

Direitosde TV

Os direitos de TV sao sobretudo direitos contratuais de live events ou outras transmissdes desportivas por periodos plurianuais
cujos beneficios econdmicos séo essencialmente gerados na primeira transmissao, sendo residual o nimero de subscritores que
consomem repetices desses contelidos.

Arubrica de direitos de TV regista os direitos adquiridos a terceiros para transmissao de programas a partir da data de entrada em
vigor desses direitos e sempre que se verificam simultaneamente as seguintes condigoes:

* Osgastosrelativos ao direito de transmissao de programa sao conhecidos e razoavelmente mensurados;

* Os contelidos dos programas foram aceites de acordo com as condigdes estabelecidas contratualmente; e,

* Osprogramas estao disponiveis e licenciados para serem transmitidos sem restricées.

Os direitos adquiridos a terceiros para a transmissao de programas sao registados como ativos ao custo de aquisi¢ao, a partir do

momento em que a Empresa passe a controlar estes direitos, os mesmos se encontram disponiveis, e tenha assumido os riscos e
beneficios associados aos respetivos conteldos.

Os pagamentos antecipados efetuados antes do programa estar disponivel para transmissdo sao registados como ativos
intangiveis narubrica de direitos de TV - adiantamentos.

Dado que se tratam essencialmente de live events, as amortizagdes dos direitos de transmissao sao registadas na demonstracao
dos resultados no momento da primeira transmissao ocorrida, tendo em consideracdo o nimero estimado de exibicdes das
respetivas competicdes, quando aplicavel, e os beneficios estimados das mesmas.

O Grupo Benfica analisa periodicamente a responsabilidade dos direitos em balango, recomendando a respetiva imparidade caso
nao tenha possibilidade de enquadrar os conteddos na sua grelha de programacao.



Producao prépria de contetidos

Os gastos incorridos com a produgao estao registados ao respetivo custo de produgao, o qual compreende os gastos diretamente
incorridos com o pessoal, equipamento, bem como outros gastos diretos necessérios a sua produgao.

Estes programas sdo reconhecidos como gastos em fun¢ao da sua utilidade esperada, que é aferida pelo nimero de transmissoes
estimada, que atualmente se regista na demonstracdo dos resultados com a primeira transmissao ocorrida.

Direito de utilizacao da marca

As amortizagdes sdo calculadas com base no método de quotas constantes pelo perfodo de vida Util estimado, que no caso do
direito de utilizagdo da marca “Benfica” corresponde a 40 anos, de acordo com o prazo do contrato de utilizagdo da mesma.

2.6 LocacoEes

As operacoes de locacao sao classificadas como locagées financeiras ou locages operacionais em fungao da sua substéncia e
nao da sua forma legal, cumprindo os critérios definidos na IAS 17 - Locag6es. Como locagdes financeiras sao classificadas as
operagdes em que os riscos e beneficios inerentes a propriedade de um ativo s&o substancialmente transferidos para o locatario.
Todas as restantes operagoes de locacdo sao classificadas como locagdes operacionais.

Locagbes operacionais
Os pagamentos efetuados tendo por base os contratos de locagdo operacional séo registados em gastos nos per{odos a que dizemrespeito.
Locacbes financeiras

As locagdes financeiras séo registadas como um ativo no inicio da locagado pelo menor entre o justo valor do ativo locado e o
valor presente dos pagamentos minimos da locagao, cada um determinado a data do inicio do contrato. A divida resultante de um
contrato de locagao financeira é registada liquida de encargos financeiros, na rubrica de empréstimos obtidos.

As rendas sao constituidas pelo encargo financeiro e pela amortizacdo financeira do capital. Os encargos sao imputados aos
respetivos periodos durante o prazo de locacdo a fim de produzirem uma taxa de juro periddica constante sobre o investimento
l{quido remanescente do locador.

Os ativos adquiridos em locagao financeira sdo amortizados de acordo com a politica estabelecida para os ativos tangiveis da
mesma classe.

2.7 PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

Séo classificados como propriedade de investimento os imdveis (terrenos ou edificios) detidos para obten¢ao de rendimento ou para
valorizagao de capital, ou para ambas, e que ndo sejam para i) utilizagdo na producdo ou fornecimento de produtos e servigos, ou para
fins administrativos, ou ii) venda na atividade normal do Grupo.

Uma propriedade de investimento é mensurada inicialmente pelo seu custo de aquisi¢ao ou producao, incluindo os gastos de transagao
que lhe sejam diretamente atribuiveis. Apds o reconhecimento inicial, as propriedades de investimento sdo mensuradas ao custo
menos as depreciagdes e perdas por imparidade acumuladas, caso tal se verifique.
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Os gastos subsequentes com as propriedades de investimento sé sdo adicionados ao ativo se for provével que deles resultarao
beneficios econdémicos futuros acrescidos face aos considerados no reconhecimento inicial.

As depreciacoes das propriedades de investimento sao reconhecidas emresultados do periodo por duodécimos segundo o método das
quotas constantes, de acordo com o per{odo de vida Util esperada dos bens que a compdem, os quais variam entre os 8 e 0s 50 anos,
com excecao do terreno afeto a propriedade de investimento, o qual ndo é depreciado.

2.8 INSTRUMENTOS FINANCEIROS
2.8.1 ATIvoS FINANCEIROS

Os ativos financeiros podem-se classificar, de acordo com a sua natureza, em:

* Ativos financeiros detidos até a maturidade;

+ Ativos financeiros mensurados ao justo valor através de resultados (fair value option);

» Ativos financeiros disponiveis para venda;

*  Empréstimos concedidos e contas areceber.

Os ativos financeiros disponiveis para venda sao todos os ativos financeiros que ndo sdo mensurados ao justo valor através de

resultados ou detidos até a sua maturidade. Estes ativos sao classificados como ativos ndo correntes, exceto se houver intencao
de os alienar num periodo inferior a 12 meses da data de balanco.

Os ativos financeiros sao mensurados inicialmente ao valor de aquisicdo. Os ativos financeiros disponiveis para venda que nao
sejam cotados e para os quais nao seja possivel determinar o seu justo valor sdo mantidos ao custo de aquisicdo deduzidos de
eventuais perdas por imparidade, como é o caso da quota na Benfica Seguros.

Clientes e outras contas areceber

As dividas de clientes e outras contas areceber sdo classificadas como ativos correntes, exceto nos casos em que a sua maturidade
é superior a doze meses da data de relato, situagdo em que sao classificados como néo correntes.

As dividas de clientes e outras contas a receber ndo correntes e correntes com vencimento superior a seis meses sao registadas ao
custo amortizado utilizando o método do juro efetivo, deduzidas das perdas por imparidade que lhes estejam associadas.

As perdas por imparidade s&o registadas na sequéncia de eventos ocorridos que indiquem, objetivamente e de forma quantificavel, que a
totalidade ou parte do saldo em divida ndo serd recebido. Para tal, o Grupo tem em consideragdo informa¢ao de mercado que demonstre que:
* Acontraparte apresenta dificuldades financeiras significativas;

* Severifiquem atrasos significativos nos pagamentos por parte da contraparte;

» Setornaprovavel que o devedor ird entrar em liquidag&o ou reestruturacao financeira.

As perdas por imparidade reconhecidas correspondem a diferenc¢a entre o montante registado do saldo a receber e o respetivo
valor atual dos fluxos de caixa futuros estimados a receber.



Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstracao dos fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os valores registados na Demonstracao da
Posicao Financeira com maturidade inferior a trés meses e que possam ser imediatamente mobilizédveis com umrisco de alteragéo
de valor pouco significativo.

A caixa e seus equivalentes incluem a caixa e as disponibilidades em instituicdes de crédito.

Letras descontadas

Os saldos areceber de clientes titulados por letras descontadas e ndo vencidas a data de relato sdo reconhecidos na demonstragéo
da posicao financeira até ao momento do recebimento dos mesmos.

2.8.2 PAsSsIvVOs FINANCEIROS

Os passivos financeiros sdo classificados como:
* Passivos financeiros ao justo valor por via de resultados (ex: instrumentos financeiros derivados);

* Qutros passivos financeiros.

Os outros passivos financeiros incluem passivos financeiros remunerados e fornecedores e outras dividas a pagar.

Os passivos financeiros sao desreconhecidos quando as obrigacdes subjacentes se extinguem pelo pagamento, sdo canceladas ou expiram.
Passivos financeiros remunerados

Os passivos financeiros remunerados sdo inicialmente reconhecidos ao justo valor, liquido de gastos de transac&o incorridos sendo,
subsequentemente apresentados ao custo amortizado utilizando o método do juro efetivo. A diferenca entre os recebimentos
(liquidos de gastos de transagao) e o valor do reembolso é reconhecida na demonstragao de resultados ao longo do periodo da divida.

Fornecedores e outras dividas a pagar

Os fornecedores e outras dividas a pagar sdo classificados como passivos correntes, exceto nos casos em que a maturidade é
superior a doze meses apds a data do relato, os quais se classificam como ndo correntes.

As dividas de fornecedores e outras dividas a pagar ndo correntes e correntes com vencimento superior a seis meses sao
registadas ao custo amortizado utilizando o método do juro efetivo (considerando-se para tal a taxa média de financiamento do
Grupo), deduzidas das perdas por imparidade que lhes estejam associadas.

Método do juro efectivo

0O método do juro efetivo é o método utilizado para célculo do custo amortizado de um ativo ou passivo financeiro e para efetuar a
alocacao de ganhos e perdas até a maturidade do instrumento financeiro.

A taxa dejuro efetiva é a taxa que desconta exatamente os pagamentos e os recebimentos de caixa futuros e estimados durante a
vida esperada do instrumento financeiro.
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Instrumentos financeiros derivados

Os instrumentos financeiros derivados sao reconhecidos na data da sua negociagao (trade date) pelo seu justo valor.
Subsequentemente, o justo valor dos instrumentos financeiros derivados é reavaliado numa base regular, sendo os ganhos ou
perdas resultantes dessa reavaliagao registados diretamente nos resultados do per{odo, exceto no que se refere aos derivados
de cobertura. O reconhecimento das variagdes de justo valor dos derivados de cobertura, nos resultados do per{odo, depende da
natureza do risco coberto e do modelo de cobertura utilizado.

O justo valor dos instrumentos financeiros derivados corresponde ao seu valor de mercado, quando disponivel, ou na sua auséncia
é determinado por entidades externas tendo por base técnicas de valorizagao, incluindo modelos de desconto de fluxos de caixa
(discounted cash flows).

2.8.3 CONTABILIDADE DE COBERTURA

O Grupo utiliza instrumentos financeiros para cobertura do risco de taxa de juro resultante da sua atividade de financiamento. Os
derivados que ndo se qualificam para contabilidade de cobertura, no ambito da aplicagao das IAS 39, sdo registados como de negociagao.

Os derivados de cobertura sao registados ao seu justo valor e os ganhos ou perdas sdo reconhecidos como outro rendimento
integral, de acordo com 0 modelo de contabilidade de cobertura de fluxos de caixa, quando:

(i) adatadeiniciodarelacdo, existe documentacdo formal da cobertura;
(i) existe a expectativa de que a cobertura seja altamente eficaz;
(iii) aeficacia da cobertura possa ser mensurada com fiabilidade;

(iv) acobertura é avaliada numa base continua e efetivamente determinada como sendo altamente efetiva ao longo do periodo de
relato financeiro; e,

(v) emrelacdo a cobertura de uma transacao prevista, esta tem de ser altamente provével e tem de apresentar uma exposigao a
variagdes nos fluxos de caixa que poderia em dltima analise afetar os resultados.

2.9 IMPARIDADES DE ATIVOS NAO CORRENTES (EXCEPTO GOODWILL)

S&o efetuados testes de imparidade sempre que seja identificado um evento ou alteragao nas circunstancias que indiciem que o
montante pelo qual se encontra registado o ativo é superior a sua quantia recuperavel. Quando o valor recuperével de um ativo é
inferior ao valor pelo qual se encontraregistado é reconhecida uma perda por imparidade na demonstracao dos resultados. Quando
nao é possivel determinar a quantia recuperavel de um ativo individual, é estimada a quantia recuperavel da unidade geradora de
caixa a que esse ativo pertence.

O valor recuperavel é o mais alto entre o preco de venda liquido e o valor de uso. O preco de venda liquido é o montante que se
obteriacomaalienagao doativo,numatransagao entre entidades independentes e conhecedoras, deduzido dos gastos diretamente
atribuiveis a alienagao. O valor de uso de um ativo € o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados que decorrem do seu uso
continuado até ao final da sua vida Util, que sdo descontados usando uma taxa de desconto que reflita as expectativas do mercado
quanto ao valor temporal do dinheiro e quanto aos riscos especificos do ativo ou da unidade geradora de caixa relativamente aos
quais as estimativas de fluxos de caixa futuros nao tenham sido ajustadas. A quantia recuperavel é estimada para cada ativo ou
unidade geradora de caixa individualmente.

Quando existem indicios que perdas por imparidade registadas em periodos anteriores tenham revertido ou diminu(do é efetuada
umareavaliagao das situagdes que originaram o registo da imparidade. Areversao de uma imparidade é registada na demonstracao



deresultados e é efetuada até ao limite da quantia que estaria reconhecida, liquida de depreciacdes ou amortizagées, caso a perda
por imparidade nao tivesse sido registada em periodos anteriores.

2.10 RECONHECIMENTO DE RENDIMENTOS E GASTOS

Os rendimentos e gastos, incluindo ganhos e perdas, sao registados no perf{odo a que respeitam, independentemente do momento
em que ocorra o seu pagamento ou recebimento, de acordo com o pressuposto da especializacdo dos exercicios. As diferencas
entre os montantes recebidos e pagos e as correspondentes receitas e despesas geradas sao registadas nas rubricas de outros
devedores/outros credores e diferimentos.

2.10.1 RépiTo

Oréditocorresponde aojusto valor do montante recebido ouareceberrelativoaservigos prestados no decursonormal da atividade
da Benfica SAD. Os réditos sao apresentados liquidos de quaisquer montantes relativos a devolugdes, descontos comerciais,
descontos de quantidade e descontos de pré ou pronto pagamento.

O rédito da prestacao de servicos é reconhecido de acordo com a percentagem de acabamento.

O Grupo reconhece os réditos provenientes de receitas de televiséo, patrocinios e publicidade, rendas de espaco e royalties de
acordo com o perfodo de vigéncia do respetivo contrato.

As receitas obtidas com a venda de bilhetes de época, camarotes, executive seats e estacionamento sao reconhecidas ao longo da
época desportiva em que o respetivo direito se vence.

A Benfica SAD reconhece como rendimento parte das quotas dos Sdcios recebidas pelo Sport Lisboa e Benfica por contrapartida
das condigbes especiais que sao conferidas aos Sdcios do Clube pela Benfica SAD, nomeadamente o acesso a bilhetes com precgos
mais reduzidos para os jogos organizados pela Benfica SAD. Este montante corresponde atualmente a 25% do valor da quotizagao
cobrada aos Sécios do Clube, deduzido dos gastos proporcionais associados ao Departamento de Sdcios. De referir que o Clube
reconhece o rendimento das quotas dos Sdcios no momento do recebimento, exceto se estes forem referentes a pagamentos de
quotas de periodos subsequentes, situagoes em que tais montantes sdoregistados nobalango ereconhecidos no periodorespetivo.

Os prémios distribuidos pela UEFA relativos a participagao e ao desempenho nos jogos das competicdes europeias de futebol sao
reconhecidos no perfodo em que se realizam os referidos jogos.

2.10.2 RENDIMENTOS COM TRANSAGOES DE DIREITOS DE ATLETAS

Osresultadosdecorrentes daalienagéo de direitos de atletas saoregistados nas rubricas de rendimentos ou gastos comtransacoées
de direitos de atletas, na demonstracao dos resultados pelo montante total de transacdo deduzido do valor liquido contabilistico
na data de alienagdo e de despesas incorridas (tais como encargos com servigos de intermediarios ou responsabilidades com o
mecanismo de solidariedade).

O reconhecimento do rendimento relativo aos atletas é efetuado quando tiverem sido satisfeitas as seguintes condigdes:
* Aentidade tenha transferido para o comprador os riscos e beneficios significativos dos direitos dos atletas;
* Aentidade ndo mantenha um envolvimento continuado com a posse nem o controlo efetivo sobre os direitos alienados;

* Aquantiadorédito possa ser mensurada fiavelmente;
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* Forpossivel que fluam para a entidade beneficios econédmicos associados com a transacao;

* Oscustosincorridos ou a incorrer respeitantes a transacao possam ser fiavelmente mensurados.

Quando os resultados decorrem da celebragdo de contratos de associagdo de interesses econémicos que consubstanciam uma
parceria de investimento, esses rendimentos sao reconhecidos em resultados em func¢do do per{odo de trabalho desportivo que
liga os jogadores a Benfica SAD, uma vez que a Sociedade mantém um envolvimento continuado significativo com o ativo por viada
detenc¢do dos direitos de inscri¢do desportiva e retém, nessa base, o controlo sobre o mesmo.

Os valores a entregar as entidades que celebram os contratos de associacdo de interesse econémicos com a Benfica SAD,
provenientes das vendas de direitos de atletas a terceiras entidades, na parte proporcional dos direitos econdmicos cedidos a
essas entidades, e quando aplicével, deduzidos dos valores a suportar pelo fundo relativos ao gasto da venda, sdo registados nas

rubricas de rendimentos ou gastos com transacao de direitos de atletas.

Os rendimentos relacionados com o mecanismo de solidariedade s&o reconhecidos no momento em que a Benfica SAD adquire o
direito areceber arespetiva compensacao.

2.11 RENDIMENTOS E GANHOS/(GASTOS E PERDAS) FINANCEIROS

Os rendimentos e ganhos financeiros e os gastos e perdas financeiros incluem os juros pagos pelos empréstimos, juros recebidos
de aplicagoes, ganhos e perdas de diferencas de cambio, ganhos e perdas relativos a instrumentos financeiros e variagoes de justo
valor do risco coberto e efeitos de atualizacao financeira.

Os juros a pagar sao reconhecidos de acordo com o pressuposto da especializagdo dos exercicios, considerando o método do juro
efetivo. Os juros relativos a leasings financeiros sao reconhecidos como gasto ao longo do periodo de locagao, a fim de produzirem
uma taxa de juro periddica constante sobre o saldo remanescente do passivo em cada periodo.

2.12 TRANSAGOES EXPRESSAS EM MOEDA ESTRANGEIRA

A moeda funcional é o euro, por ser essa que representa fidedignamente os efeitos econémicos das transagdes, acontecimentos
e condigdes subjacentes.

As transagdes expressas em moeda estrangeira sdo convertidas em euros com base nos cdmbios em vigor a data em que as mesmas
se realizam.

A data do relato, os ativos e passivos monetdrios expressos em moeda estrangeira sao convertidos a taxa de cambio em vigor a
essa data, sendo as diferengas cambiais resultantes dessa conversao reconhecidas como resultado do per{odo.

Os ativos ou passivos ndo monetarios denominados em moeda estrangeira, registados ao custo histérico, sdo convertidos a taxa
de cambio da data da transacao.

Os ativos ou passivos registados ao justo valor sao convertidos a taxa de cdmbio da data em que o justo valor foi determinado.
2.13 RESPONSABILIDADES COM COMPLEMENTOS DE REFORMA E BENEFICIOS AOS EMPREGADOS

Conforme previsto pelo Contrato Coletivo de Trabalho dos Trabalhadores Administrativos dos Clubes de Futebol e/ou SAD’s
representados pela Liga Portuguesa de Futebol Profissional, os trabalhadores que passem a situacao de reforma tém direito a



um complemento de reforma, acrescido a remuneracao de reforma paga pela Seguranca Social, até perfazer, no maximo, 90% da
remuneracao auferida pelo trabalhador a data da passagem areforma.

Este complemento sera graduado, em fungao do tempo de trabalho prestado, conforme a seguinte tabela:

e Comeatél5anosdeservico 65%
e Com 20 anos de servico 75%
e Com 25 anos de servico 80%
* Com30anosdeservico 90%

O complemento de reforma é atualizado anualmente, proporcionalmente a retribuicao da respetiva categoria.

Esta responsabilidade encontra-se registada na demonstracdo de posicdo financeira, na rubrica de responsabilidades por
beneficios pds-emprego, sendo o célculo desta responsabilidade realizado por uma entidade especializada e independente de
acordo com o método da unidade de crédito projetada.

As remensura¢es determinadas anualmente, resultantes de: (i) diferengas entre os pressupostos demograficos e financeiros
utilizados e os valores efetivamente verificados; e (ii) alteragdes de pressupostos atuariais; sdo reconhecidas na Demonstragao
do Rendimento Integral.

Anualmente, a Benfica SAD reconhece como um gasto, na sua demonstragao dos resultados na rubrica de gastos com pessoal, um
valor total liquido que inclui:

(i) ogastodoservico corrente;

(ii) ojuroliquido;e,

(iii) o efeito das reformas antecipadas.
De referir que este complemento de reforma s¢ é aplicdvel aos trabalhadores que fazem parte dos quadros da Benfica SAD.
2.14 ImposTos

O imposto sobre o rendimento compreende os impostos correntes e os impostos diferidos. O imposto sobre o rendimento é
reconhecido em resultados, exceto quando estd relacionado com itens que sdo reconhecidos diretamente nos capitais préprios,
caso em que é também registado como contrapartida de capitais proprios.

Os impostos correntes sao 0s que se esperam que sejam pagos com base no resultado tributdvel apurado de acordo com as
regras fiscais em vigor e utilizando a taxa de imposto aprovada ou substancialmente aprovada. O pagamento do imposto sobre o
rendimento é efetuado com base em declara¢des de autoliquidacdo que ficam sujeitas a inspecdo e eventual ajustamento pelas
autoridades fiscais durante quatro anos, exceto quando tenha havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais
ou estejam em curso inspe¢des, reclamagdes ou impugnagdes, caso estes em que, dependendo das circunstancias, os prazos sao
alongados ou suspensos.

Nos termos do artigo 88° do Cédigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC), as empresas do Grupo encontram-
se sujeitas adicionalmente a tributacdo auténoma sobre um conjunto de encargos as taxas previstas no artigo mencionado.
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Os impostos diferidos sao calculados, de acordo com o método da demonstracao da posicao financeira e refletem as diferencas
tempordarias entre os valores contabilisticos dos ativos e passivos e a sua base fiscal, utilizando as taxas de imposto aprovadas ou
substancialmente aprovadas a data de relato e que se espera virem a ser aplicadas quando as diferencas temporarias se reverterem.

Os impostos diferidos ativos sao registados na medida em que existam perspetivas da existéncia de lucros fiscais futuros

suficientes para a sua recuperagao e/ou existam passivos por impostos diferidos cuja reversdo se preveja que tenha lugar no

mesmo per{odo fiscal.

Os ativos e passivos por impostos diferidos sdo compensados sempre que:

» Existaumdireito legalmente executdvel de compensar ativos e passivos por impostos correntes; e

* Osativos e passivos por impostos diferidos serelacionarem com impostos sobre o rendimento lancados pela mesma autoridade
fiscal sobre a mesma entidade tributavel.

A Benfica SAD nao optou pelo regime especial de tributacdo dos grupos de sociedades, tal como previsto no artigo 69° do IRC.

2.15 ProvisoEes

O Grupo reconhece nas suas demonstragdes financeiras provisées quando e apenas quando:
(i) existe uma obrigacdo presente, legal ou construtiva, em consequéncia de um acontecimento passado;
(ii) sejaprovavel que o seu pagamento venha a ser exigido; e

(iii) existe uma estimativa fidvel do valor dessa obrigacao.
As provisdes sao revistas na data de relato e sdo ajustadas de modo a refletir a melhor estimativa a essa data.

As provisdes sdo mensuradas ao valor presente dos gastos que se esperam incorrer para cumprir com as obrigagdes da Benfica
SAD. Quando aplicavel, o efeito da atualizagcdo temporal da obrigacao é reconhecido em resultados financeiros.

Quando, em determinado per{odo, se conclui que a responsabilidade registada em per{odos anteriores deixa de ser provavel ou
deixa de ser quantificdvel com fiabilidade, a provisao é anulada por contrapartida de resultados do per{odo.

As provisbes sao revistas e atualizadas na data da demonstracao da posicao financeira, de modo a refletir a melhor estimativa,
nesse momento, da obrigagao em causa.

2.16 ATIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES

Os ativos contingentes sdo ativos provaveis provenientes de acontecimentos passados e cuja existéncia somente seréd confirmada
pela ocorréncia ou ndo de um ou mais eventos futuros incertos néo totalmente sobre o controlo da entidade.

Os ativos contingentes nao sao reconhecidos mas sim divulgados nas notas quando for provavel a existéncia de um beneficio
economico futuro.



S&o considerados passivos contingentes:

() uma obrigacao possivelresultante de eventos passados e cuja existéncia somente serd confirmada pela ocorréncia ou nao de
um ou mais eventos futuros incertos, ndo totalmente sob o controlo da entidade; ou,

(ii) uma obrigagao presente resultante de eventos passados mas que nao é reconhecida porque nao é provavel que uma saida de
recursos incorporando beneficios econdmicos seja exigida para liquidar a obrigacdo ou porque a quantia da obrigacdo nao
possa ser mensurada com suficiente fiabilidade.

Os passivos contingentes ndo séo reconhecidos, sendo apenas divulgados nas notas as contas.

2.17 RELATO POR SEGMENTOS

O Grupo nao apresenta informacao de relato por segmentos pelo facto de considerar que apenas tem um segmento operacional,

nomeadamente a atividade de futebol profissional, dado que as restantes sdo meramente acessoérias, tal como previsto na IFRS 8.

Desta forma, a informacé&o financeira disponibilizada coincide com o reporte por segmentos operacionais.

2.18 RESULTADO POR AGAO

Os resultados por a¢do basicos sao calculados dividindo o resultado atribuivel aos acionistas pelo nimero médio ponderado de
acoes ordinarias em circulacao.

Os resultados por a¢ao dilu{dos sao calculados através do ajustamento do nimero de a¢des ordinarias médias pelo nimero potencial
de instrumentos convertiveis em acoes. O resultado é o quociente entre o resultado atribuivel aos acionistas e este indicador.

2.19 EVENTOS SUBSEQUENTES

Os eventos apds a data da demonstracao da posicao financeira que proporcionem:
* Informacao adicional sobre condi¢des que existiam a data da mesma, séo refletidos nas demonstracoes financeiras;

* Informac&o sobre condigbes que ocorram apds a data da mesma, sdo divulgados nas notas as demonstragoes financeiras, se materiais.
2.20 CAPITAL SOCIAL, PREMIOS DE EMISSAO E RESERVAS

As acoes ordinarias sdo classificadas no capital préprio. Os custos diretamente atribuiveis a emissdo de novas agdes séo
apresentados no capital préprio como uma deducao, l{quida de impostos, ao montante resultante da emissao.

O Grupo regista um prémio de emissao quando o valor de realizagao das agdes emitidas é diferente do valor nominal das agdes emitidas.
Para garantia da integridade do capital social, é obrigatdria a constituicdo de uma reserva legal até ao limite de 20% do capital
social, a qual nao é passivel de distribuicdo podendo apenas ser utilizada para a realizacdo de aumentos de capital e cobertura de
prejuizos gerados.

2.21 JusTo VALOR DE ATIVOS E PASSIVOS

Na determinacao do justo valor de um ativo ou passivo, se existir um mercado ativo, a cotacdo de mercado é utilizada. Este constitui
onivel 1 da hierarquia do justo valor.

> 113



VI DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

No caso de nao existir um mercado ativo, o que é o caso para alguns ativos e passivos, sao utilizadas técnicas de valorizacao
geralmente aceites no mercado, baseadas em pressupostos de mercado. Este constitui o nivel 2 da hierarquia do justo valor.

A Benfica SAD aplica técnicas de avaliagao para os instrumentos financeiros nao cotados. Os modelos de avaliagao mais utilizados
sao modelos de fluxos de caixa descontados e modelos de avaliacdo de opgdes que incorporam, por exemplo, as curvas de taxa de
juro e volatilidade de mercado.

Para alguns tipos de ativos e passivos, sao utilizados modelos de valorizagao mais avangados contendo pressupostos e dados
que ndo sao diretamente observaveis em mercado, para os quais a Benfica SAD utiliza estimativas e pressupostos internos. Este
constitui o nivel 3 da hierarquia do justo valor.

2.22 DEMONSTRAGAO DE FLUXOS DE CAIXA

A demonstracao de fluxos de caixa é preparada segundo o método direto, através do qual séo divulgados os recebimentos e
pagamentos de caixa brutos em atividades operacionais, de investimento e financiamento.

Os prémios recebidos da participacao da equipa de futebol profissional nas competic6es europeias séo considerados narubrica de
“outros recebimentos/pagamentos operacionais”

3 PRINCIPAIS ESTIMATIVAS E JULGAMENTOS UTILIZADOS NA APLICAGAO DAS POLITICAS CONTABILISTICAS

As IFRS estabelecem uma série de tratamentos contabilisticos e requerem que o Conselho de Administragao efetue julgamentos
e faca estimativas de forma a decidir qual o tratamento contabil{stico mais adequado.

As principais estimativas contabilisticas e julgamentos utilizados na aplicacdo dos principios contabilisticos pelo Grupo séo
descritos nesta nota.

Considerando que existem alternativas ao tratamento contabilistico adotado pelo Conselho de Administracao, os resultados
reportados poderiam ser diferentes caso um tratamento contabilistico diferente fosse escolhido.

0 Conselho de Administracao consideraque as escolhas efetuadas sdo apropriadas e que as demonstragées financeiras apresentam
de forma adequada a posicao financeira e oresultado das suas operacdes em todos os aspetos materialmente relevantes, tendo as
estimativas sido determinadas com base na melhor informacao disponivel a data da preparacao das demonstragoées financeiras e
com base no melhor conhecimento e na experiéncia de eventos passados e/ou correntes.

Osresultados das alternativas analisadas de seguida s&o apresentados apenas para um melhor entendimento das demonstracoes
financeiras e ndo tém intencao de sugerir que outras alternativas ou estimativas possam ser mais apropriadas.

Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

O justo valor é baseado em cotagdes de mercado, quando disponiveis, e na auséncia de cotacao é determinado com base na
utilizagao de precos de transag6es recentes, semelhantes e realizadas em condi¢des de mercado ou com base em metodologias de
avaliagao baseadas em técnicas de fluxos de caixa futuros descontados considerando as condi¢des de mercado, o valor temporal,
a curva de rentabilidade e os fatores de volatilidade, sendo determinadas por entidades externas.



Vida util dos ativos intangiveis, ativos tangiveis e propriedades de investimento

A vida util de um ativo é o perfodo durante o qual se espera que esse ativo esteja disponivel para uso, devendo ser revista pelo
menos no final de cada ano financeiro. Caso as estimativas difiram das anteriores, a alteracao deve ter somente efeitos no futuro,
alterando-se as quotas de depreciagcao/amortizacao por forma a que o ativo seja integral e linearmente depreciado/amortizado
até ao fim da sua vida util.

Imparidade dos ativos nao correntes

A imparidade dos ativos tangiveis, intangiveis, investimentos financeiros e propriedades de investimento é analisada quando
existem factos ou circunstancias que indiquem que o seu valor liquido ndo é recuperavel.

Considerando as incertezas quanto ao valor de recuperacdo do valor liquido dos ativos ndo correntes, pelo facto de se basear na
melhor informacao disponivel a data, as altera¢des dos pressupostos poderao resultar em impactos na determinacao do nivel de
imparidade e consequentemente nos resultados.

Imparidade de contas areceber

As perdas por imparidade relativas arisco de crédito sdo baseadas na avaliacdo efetuada pelo Conselho de Administracao sobre a
probabilidade de recuperacao dos saldos de contas a receber considerando a sua antiguidade, entre outros fatores.

O processo de avaliagao de perdas por imparidade estd sujeito a diversas estimativas e julgamentos, existindo determinadas
circunstancias e factos que podem alterar a estimativa das perdas por imparidade dos saldos a receber face aos pressupostos
considerados. As alteragdes destas estimativas podem implicar a determinacdo de diferentes niveis de imparidade e
consequentemente diferentes impactos em resultados.

Imposto sobre o rendimento

Existem diversas transacdes e calculos para os quais a determinagao do valor final de imposto a pagar € incerto durante o ciclo
normal de negdcios. Outras interpretagdes e estimativas poderiam resultar num nivel diferente de imposto sobre o rendimento,
corrente e diferido, reconhecido no per{odo.

As Autoridades Fiscais tém a atribuicao de rever o calculo da matéria coletdvel durante um periodo de quatro anos, exceto quando tenha
havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais ou estejam em curso inspe¢oes, reclamagdes ou impugnacoes, caso
estesemque,dependendodas circunstancias, os prazos sao alongados ou suspensos.Destaforma, é possivel que haja corre¢des amatéria
coletdvel, resultantes principalmente de diferencas de interpretacao da legislagao fiscal. E conviccao do Conselho de Administracao de
que ndo ocorrerao correg¢des significativas ao imposto sobre o rendimento registado nas demonstragdes financeiras.

De acordo com a legislagcdo em vigor em Portugal, os prejuizos fiscais séo reportaveis durante um periodo de seis anos apds a sua
ocorréncia para os exercicios até 2009, de quatro anos para os exercicios de 2010 e 2011, de cinco anos para os exercicios de 2012
e 2013 e de doze anos a partir de 2014, sendo suscetiveis de dedugao a lucros fiscais gerados durante esse periodo. A dedugao
dos prejuizos fiscais apurados em per{odos de tributacao anteriores, relativamente aos lucros tributdveis apurados em per{odos
de tributacdo que sejam iniciados em ou ap6s 1 de janeiro de 2014, ndo pode exceder o montante correspondente a 70% do lucro
tributdvel que seja apurado em cada per{odo de tributacao.
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Provisdes

A avaliacado das estimativas para fazer face a constituicao de provisoes resulta da melhor informacao disponivel a data de
elaboracao e aprovagao das demonstragdes financeiras. As alteragdes destas estimativas podem implicar a determinagao de
diferentes niveis de montantes a provisionar e consequentemente diferentes impactos emresultados.

Beneficios pés-emprego

A determinagdo das responsabilidades por beneficios pés-emprego requer a utilizacédo de pressupostos e estimativas incluindo
a utilizacao de projecoes atuariais, taxas de descontos e de crescimento das pensdes e salarios entre outros fatores que podem ter
impacto nas responsabilidades a data de relato. Alteragdes nos pressupostos utilizados poderiam ter um impacto nos valores apurados.
4 EMPRESAS INCLUIDAS NA CONSOLIDAGAO

Empresas consolidadas pelo método integral

Foram inclui{das na consolidacéo, pelo método integral, a Benfica SAD (empresa-méae), a Benfica Estadio e a Benfica TV.

0 b& JunHo DE 2015 CAPITAL CAPITAL Passivo  RENDIMENTOS {ESULTADO
ENTIDADE ATIVIDADE DETIDO PROPRIO LiQuibo Quipo  OPERACIONAIS LiQuIDO
Benfica Estadio, SA Infraestruturas desportivas 100% 62.550 81.808 185.784 103.976 21912 (117)
Benfica TV, SA Media 100% 1.000 1.217 38.133 36.916 11.872 73
Estes valores foram apurados tendo por base os mesmos principios e politicas contabilisticas adotadas pela empresa-mae VALORES EMMILHARES DE EUROS
30 bE JUNHO DE 2014 CAPITAL CaAPITA CaPiTAIS ATivo Passivo  RENDIMENTOS REsuLTADO
ENTIDADE ATIVIDAD DETIDO SOCIA PROPRIOS LiQuipo fQuIbo  OPERACIONAIS LiQuipo
Benfica Estadio, SA Infraestruturas desportivas 100% 62.550 80.386 190.997 110611 20.192 (1.481)
Benfica TV, SA Media 100% 1.000 1.144 19.242 18.098 11.262 102

Estes valores foram apurados tendo por base os mesmos principios e politicas contabilisticas adotadas pela empresa-mae

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Atransferéncia de fundos da Benfica Estadio paraaBenfica SAD, sob a forma de dividendos oureembolso de empréstimos, de dividas
ou adiantamentos apresentarestricdes devido ao contrato de empréstimo do project finance, conforme referido na nota 38.1.

Empresas associadas

S&o incluidas nas demonstrag¢des financeiras consolidadas pelo método de equivaléncia patrimonial as seguintes associadas:

30 pE JuNHo DE 2015

CaPiTA CaPITAL CaPITAL ATIvO RENDIMENTOS RESULTADO
ENTIDADE ATIVIDADE DETIDO SOCIAL PROPRIO LiQuIDO OPERACIONAIS LiQuiDo
Clinica do SLB, Lda Salde 50% 10 48 756 708 1.023 3
Estes valores foram apurados tendo por base os mesmos principios e politicas contabilisticas adotadas pela empresa-mae VALORES EM MILHARES DE EUROS
30 bE JunHo DE 2014 CAPITAL CAPITAL ATivo Passivo  RENDIMENTOS ResuLTADO
ENTIDADE ATIVIDADE SOCIAL PROPRIO LiQuIDO LiQuibo  OPERACIONAIS LiQuIDO
Clinica do SLB, Lda Saudde 10 45 642 597 1.023 13
Benfica Stars Fund Gestao de ativos 15% 40.000 26.903 27.550 647 7.469 404

Estes valores foram apurados tendo por base os mesmos principios e politicas contabilisticas adotadas pela empresa-mae

VALORES EM MILHARES DE EUROS



O Benfica Stars Fund cessou a sua atividade em 30 de setembro de 2014, tendo sido liquidado com referéncia a essa data.
5 PRESTAGCAO DE SERVIGOS

Arubrica de prestacao de servicos é analisada como segue:

CoNsOLIDADO INDIVIDUAL
30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14

PRESTAGAO DE SERVICOS

RECEITAS DE TELEVISAO 34.628 28136 34.403 28.016
PATROCINIOS E PUBLICIDADE 20.029 19.066 19.882 19.046
CoRPORATE 8.682 8350 - -
RECEITAS DE BILHETEIRA 5.200 6.523 5.200 6.523
BILHETES DE EPOCA 4.484 3.937 2384 2.068
QuoTizAcGES 2577 3.042 2.577 3.042
RENDAS DE ESPAGO 2341 2.967 o o
OuTros 2.108 3.885 953 1.508

80.049 75.906 65.399 60.203

VALORES EM MILHARES DE EUROS

As receitas de televiséo estao relacionadas com o atual modelo de negdcio para a exploracao dos direitos de televisdo do Grupo
Benfica, o qual foi implementado no inicio da época anterior.

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

Arubrica de corporate refere-se as receitas provenientes dos camarotes e dos executive seats, os quais sdo comercializados pela
Benfica Estadio.

As receitas de bilheteira apresentam a seguinte desagregacao:

CoNsOLIDADO
E INDIVIDUAL

30.06.15  30.06.14

RECEITAS DE BILHETEIRA

Lia NAcioNAL 4.254 3.463
Lica pos CAMPEGES 729 910
PARTICULARES 217 298
Lica Eurora - 1.852

5.200 6.523

VALORES EM MILHARES DE EUROS.

As receitas de bilheteira referem-se aos rendimentos gerados pela venda jogo a jogo e pelos packs constituidos para diversos
jogos, pelo que nao incluem bilhetes de época, camarotes ou executive seats.

> 17



VI DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

As receitas de bilheteira da Liga Nacional referem-se aos dezassete jogos realizados em casa para o campeonato portugués.
No per{iodo homdlogo ocorreram apenas quinze jogos em casa, dado que nesta época a prova foi alargada para dezoito clubes.

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

No per{odo transato, o Benfica atingiu pelo segundo ano consecutivo a final da Liga Europa, depois de ter transitado da fase de
grupos da Liga dos Campedes. Esta época, o Benfica ndo participou nesta competicao.

Os particulares referem-se ao jogo da Eusébio Cup, realizado com o Ajax de Amesterdao. Na época transata, a equipa convidada
para disputar este troféu de pré-época foi o Sao Paulo.

Os rendimentos com bilhetes de época dizem respeito aos Red Pass adquiridos pelos Sécios do Benfica, que ddo acesso aos
jogos do Benfica realizados em casa durante a temporada e que sao comercializados pela Benfica SAD e pela Benfica Estadio,
dependendo dalocalizac&o do lugar no estédio. Adicionalmente, inclui os bilhetes que estdo associados aos lugares remanescentes
dos detentores de titulos fundador e centenarium, que sdo adquiridos anualmente para ter acesso a todos os jogos realizados pelo
Benfica no Estddio da Luz (competigdes nacionais, internacionais e particulares).

A rubrica de quotizac¢bes diz respeito ao rendimento reconhecido pela Benfica SAD de parte das quotas recebidas pelo Sport
Lisboa e Benfica, em contrapartida das condicdes especiais que sao conferidas aos Sécios do Clube pela Benfica SAD. A partir de
1 dejulho de 2013, essa contrapartida sofreu uma alteragao de 75% para 25% do valor liquido da quotizacao recebida, apesar dos
rendimentos reconhecidos neste per{odo transato relativos as quotas pagas antes de 30 de junho de 2013 ainda corresponderem
a 75% do valor liquido da quotizacao.

Os rendimentos com as rendas de espaco estdo relacionados com o contrato de utilizagdo dos pavilhdes e com a exploragado dos
espacos na galeria comercial e no estadio.

6 OUTROS RENDIMENTOS E GANHOS OPERACIONAIS

Arubrica de outros rendimentos e ganhos operacionais é analisada como segue:

CoNsoOLIDADO INDIVIDUAL
30.06.15 30.06.14  30.06.15 30.06.14

OUTROS RENDIMENTOS E GANHOS OPERACIONAIS

PrEmios pa UEFA 14.522 22.407 14.522 22.407
INDEMNIZAGOES DE SEGUROS 1.587 1.455 1.587 1.455
RovaLTIES 1350 1.400 1.350 1.400
AsSISTENCIA TECNICA 1.280 1182 837 618
OUTROS RENDIMENTOS OPERACIONAIS 3.186 2.689 735 1756

21.925 29133 19.031 27.636

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Os prémios da UEFA englobam os valores distribuidos pela UEFA no @mbito da participagdo nas competicdes que organiza,
nomeadamente a Liga dos Campedes e a Liga Europa. No presente per{odo, os rendimentos dizem exclusivamente respeito a
primeira competicao, onde o Benfica disputou a fase de grupos, a qual teve acesso direto. No periodo homdlogo, para além dos



prémios de 15.759 milhares de euros que alcangou com a participagao na Liga dos Campedes, onde também disputou a fase de
grupos apos acesso direto, o Benfica transitou para a Liga Europa, onde atingiu a final e obteve uma receita de 6.648 milhares de
euros, a qual inclui os prémios de desempenho e a partilha da receita de bilheteira do jogo da final.

Osrendimentos provenientes de indemnizag6es de seguros estao essencialmente relacionados com lesdes prolongadas de atletas
profissionais.

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

O saldo darubrica de assisténcia técnica refere-se ao redébito de gastos com o pessoal que prestam servigos a outras entidades
relacionadas.

7 FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

Arubrica de fornecimentos e servicos externos ¢ analisada como segue:

CoNSOLIDADO INDIVIDUAL

30.06.15  30.06.14  30.06.15 30.06.14

FoRNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

TRABALHOS ESPECIALIZADOS 5.697 5.248 5.250 3.477
DESLOCAGOES E ESTADAS 3.300 3.719 2.309 2.733
CONSERVAGAO E REPARAGAO 2.654 2.186 261 352
HoNoRARIOS 2.394 2.540 1.635 1.993
CEDENCIA DIREITOS DE IMAGEM 1.900 880 1.900 880
EQUIPAMENTO DESPORTIVO 1.719 1.609 1.719 1.609
SERVIGOS DE CATERING/SOFTDRINK 1.710 2.067 = =
ELETRICIDADE 1.406 1374 1.029 990
PUBLICIDADE E PROPAGANDA 1.399 994 546 475
VIGILANCIA E SEGURANGA 1.315 1.243 1.215 1.231
RENDAS E ALUGUERES 1.224 1.239 2473 2622
LicENGA MARCA BENFICA 1.166 1143 - -
SUBCONTRATOS 1.071 1513 - -
DESPESAS MEDICAS 615 646 615 646
LIMPEZA, HIGIENE E CONFORTO 631 612 519 514
AGUA E OUTROS FLUIDOS 557 504 259 222
CoNTRATO MANDATO BENFICA TV - - 11.872 1.242
OUTROS FORNECIMENTOS E SERVICOS 3.432 4.287 2.398 2.701

32.190 31.804 34.000 31.687

VALORES EM MILHARES DE EUROS

A rubrica de trabalhos especializados inclui diversos fornecimentos, sendo de destacar os servicos prestados por terceiros
diretamente relacionados com a atividade de organizacao de jogos, de manutencdo do Caixa Futebol Campus, de consultoria
e auditoria e de prospecao futebolistica, assim como os redébitos efetuados entre empresas do Grupo Sport Lisboa e Benfica
referentes a servigos comuns.
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Osvaloresregistados narubricade deslocacdes e estadas referem-se essencialmente aos gastos incorridos com a equipa principal
de futebol e as viagens das comitivas nas deslocagdes aos jogos no estrangeiro.

A rubrica de conservacao e reparacao inclui encargos com a manutencao das diversas infraestruturas detidas pelo Grupo, com
principal destaque para o estddio e equipamentos adjacentes.

O saldo de honorarios dizrespeito aos servicos prestados em regime de avenca e inclui prémios de jogos e de objetivos distribuidos
a colaboradores que pertencem a estrutura do futebol profissional.

Arubrica de cedéncias de direitos de imagem diz respeito a contratos efetuados com empresas de detém acordos com atletas para
exploracao da sua imagem.

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 é 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 servigos de catering/softdrinks diz respeito aos gastos associados aos camarotes e executive seats nos jogos
realizados no Estéddio do Sport Lisboa e Benfica.

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

A rubrica de publicidade e propaganda inclui os gastos associados a gestao da marca Benfica e a realizagdo de campanhas
publicitarias.

Os gastos com a vigilancia e seguranca referem-se essencialmente aos gastos associados com a organizagao de jogos, com 0s
stewards e policiamento.

O saldo registado na rubrica de rendas e alugueres engloba principalmente os gastos com a gestao da frota de velculos 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 suportado pela Benfica SAD pela utilizacdo do Estadio do
Sport Lisboa e Benfica, o qual é explorado pela Benfica Estadio.

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

Os gastos associados a subcontratos referem-se a servicos de terceiros relacionados com limpeza, vigilancia, manutencao de
relvado, gestao técnica e outras manutencgdes, excluindo os gastos diretamente associados a organizacao dos jogos.

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



8 GASTOS COM PESSOAL

Arubrica de gastos com pessoal é analisada como segue:

CoNSOLIDADO INDIVIDUAL

30.06.15  30.06.14  30.0615  30.06.14

GASTOS COM PESSOAL
REMUNERAGOES DOS ORGAOS SOCIAIS
REMUNERAGGES FIXAS 463 459 463 459
REMUNERAGOES VARIAVEIS 95 70 95 70

REMUNERAGOES DO PESSOAL

REMUNERAGGOES FIXAS 40.087 43.943 36.214 40.404
REMUNERAGOES VARIAVEIS 9.138 10.081 9.040 10.010
INDEMNIZAGGES 2191 649 2191 649
BENEFicIOS POS-EMPREGO 200 223 200 223
ENCARGOS SOBRE REMUNERAGOES 4.773 4.809 3.875 4.006
SEGUROS DE ACIDENTES DE TRABALHO 1781 2153 1742 2119
OUTROS GASTOS COM PESSOAL 879 794 732 616
59.607 63.181 54.552 58.556

VALORES EM MILHARES DE EUROS.

No decorrer do periodo de 2014/2015, as remuneracdes atribu{das aos membros dos 6rgaos sociais da Benfica SAD ascenderam
aum valor global de 558 milhares de euros (2013/2014: 529 milhares de euros), sendo distribuidas como segue:

Fixas VARIAVEIS TotaL

DominGos CuNHA MoTA SoARES DE OLIVEIRA 233 95 328
Rui MaNueL CEésar CosTa 230 - 230
463 95 558

'VALORES EM MILHARES DE EUROS
As remuneracgoes variaveis dos 6rgéos sociais apresentam a seguinte desagregacao:

30.06.15  30.06.14

REMUNERAGAO VARIAVEL PAGA NO PERIODO 95 70
REVERSAO DA ESTIMATIVA CONSTITUIDA NO PER(ODO ANTERIOR (70) (70)
INSUFICIENCIA/(EXCESSO) DA ESTIMATIVA DO PERIODO ANTERIOR 25 S
ESTIMATIVA DA REMUNERAGAO A PAGAR NO PROXIMO PERIODO 70 70

95 70

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Aremuneracgaovariavel pagano per{odo ascendeua 95 milhares de euros, sendo os gastos influenciados pela estimativa constituida
em 2013/2014, na qual verificou-se uma insuficiéncia de 25 milhares de euros.

Os restantes membros do Conselho de Administracdo, assim como os membros do Conselho Fiscal, ndo auferem qualquer tipo de

remuneracao pelo facto de serem 6rgaos 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.
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Adicionalmente, as remuneracdes indicadas correspondem ao valor registado em gasto pela Benfica SAD ou sociedades que
integram o Grupo Sport Lisboa e Benfica, independentemente do momento do seu recebimento. De referir que no presente
perfodo a totalidade das remuneragdes foram assumidas diretamente pela Benfica SAD, apesar de parte do valor das mesmas ser
redebitado a outras sociedades em relacao de dominio ou de grupo.

As remuneracgdes atribuidas aos titulares do 6rgao de administracao ndo estao dependentes dos resultados da Benfica SAD ou da
evolucdo da cotagdo das agdes, nem a mesma dispde de qualquer sistema de incentivos através de atribuicdo de agdes.

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

No per{odo em anélise, a Benfica SAD nao procedeu ao pagamento de quaisquer indemnizagdes a administradores referente a
cessacao de fungdes, nem estd previsto qualquer pagamento em caso de cessagao das fun¢des durante o mandato.

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

Arubricaderemuneragdes varidveis 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 nimero 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.

A rubrica de indemnizagdes inclui as compensagdes pecunidrias de natureza global estabelecidas com os atletas que rescindiram
o contrato de trabalho com a Benfica SAD no decorrer do per{odo.

A rubrica beneficios pés-emprego corresponde ao reforgo da respetiva provisao, de acordo com o custo dos servigos correntes.
De referir que estes beneficios correspondem a um complemento de reforma atribui(do aos trabalhadores que fazem parte dos
quadros da Benfica SAD.

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

O nimero médio de trabalhadores detalha-se como segue:

30.06.15  30.06.14

ORGAOS SOCIAIS 2 2
ATLETAS 96 81
TEcNicos 16 15
PESSOAL DE APOIO TECNICO 9 10
ADMINISTRATIVOS 227 200

350 308




0 ndmero médio de trabalhadores administrativos inclui 99 colaboradores da Benfica Estddio (2013/2014: 81 trabalhadores) e 74
colaboradores da Benfica TV (2013/2014: 70 trabalhadores).

9 DepreCIAGOES/AMORTIZAGOES

Arubrica de depreciagbes/amortizagdes é analisada como segue:

CoNSOLIDADO INDIVIDUAL

30.06.15  30.06.14  30.06.15  30.06.14

DEPRECIAGOES DE ATIVOS TANGIVEIS

EpIFiCIOS E OUTRAS CONSTRUGOES 4.950 5139 1n7z 981
EquiPAMENTO BASICO 1559 1359 134 80
EQUIPAMENTO DE TRANSPORTE 157 156 133 79
FERRAMENTAS E UTENSILIOS 14 15 3 10
EQUIPAMENTO ADMINISTRATIVO 1373 1332 282 259
OUTROS ATIVOS TANGIVEIS 43 58 1 2

8.096 8.059 1.670 141

AMORTIZAGOES DE ATIVOS INTANGIVEIS

DireiTos bE TV 4.285 4333 -

PRODUGAO PRGOPRIA DE CONTEUDOS 452 760 -

DIREITO DE UTILIZAGAO DA MARCA 399 399 399 399
5.136 5.492 399 399

DEPRECIACaES DE PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

GALERIA COMERCIAL 214 332 -

13.446 13.883 2.069 1.810

VALORES EM MILHARES DE EUROS

As depreciacoes de ativos tangiveis dizem essencialmente respeito aos gastos associados ao Estaddio do Sport Lisboa e Benfica,
ao Caixa Futebol Campus e ao Museu Benfica Cosme Damido. Nas contas individuais estao apenas refletidas as depreciacoes
referentes ao Caixa Futebol Campus, uma vez que o Estadio e o Museu s&o propriedade da Benfica Estadio.

As amortizacdes de ativos intangiveis referem-se ao reconhecimento dos gastos com os direitos de transmisséo de programas

de televisao na Benfica TV e ao direito de utilizacdo da marca Benfica cedida pelo Clube a Benfica SAD, conforme analisado na
nota 18.
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10 Provis6es/IMPARIDADES

A rubrica de provisées/imparidades é analisada como segue:

CoNsoLIDADO INDIVIDUAL

30.06.15  30.06.14  30.06.15  30.06.14

PRoVISGES

REFORGO DE PROVISOES PARA OUTROS RISCOS 550 314 550 314
REDUGAO DE PROVISOES PARA OUTROS RISCOS (1.388) (2.316) (1.038) (1.234)
(838) (2.002) (488) (920)

IMPARIDADES
REFORGO DE IMPARIDADES DE CLIENTES/DEVEDORES 1.022 ° 1.001 o
REDUGAO DE IMPARIDADES DE CLIENTES/DEVEDORES (1.174) (249) (1.160) (190)
REFORGO DE IMPARIDADES DE ATIVOS FINANCEIROS - - - 399
REDUGAO DE IMPARIDADES DE ATIVOS FINANCEIROS - - (7.513) -
REFORGO DE IMPARIDADES DE DIREITOS DE TV 197 - - -
45 (249) (7.672) 209
(793) (2.251) (8.160) (71)

'VALORES EM MILHARES DE EUROS

O reforgo de provisdes para outros riscos esté relacionado com contingéncias de processos judiciais a que o Grupo se encontra
exposto. A reducao é essencialmente explicada pela mitigacao de riscos de indole fiscal identificados em perfodos anteriores,
tendo em consideragdo novos factos que sustentam a posi¢ao do Grupo.

Areducdo de imparidade de clientes/devedores refere-se essencialmente a recuperagao de valores para os quais, em virtude do
risco de incobrabilidade, havia sido registada uma perda de imparidade.

A reducao de imparidade de investimentos financeiros registada nas contas individuais diz respeito a reversao das perdas de
imparidade reconhecidas até ao presente per{odo com a participagao financeira na Benfica Estadio, conforme referido nanota 19.
Estareversdo de imparidade é anulada para efeitos de contas consolidadas.

11 OUTROS GASTOS OPERACIONAIS

Arubrica de outros gastos operacionais € analisada como segue:

CoNsoLIDADO INDIVIDUAL

30.06.15  30.06.14  30.06.15  30.06.14

OUTROS GASTOS OPERACIONAIS

IMPosTOS 1.354 1.080 1.016 740
OUTROS GASTOS E PERDAS OPERACIONAIS 670 1.459 579 1.348
2.024 2539 1.595 2.088

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Arubrica de impostos engloba os encargos suportados com impostos diretos, indiretos e taxas, nomeadamente o imposto de selo,
o imposto municipal sobre imdveis e as taxas associadas ao exercicio da atividade de televisao.



12 AMORTIZACOES E PERDAS DE IMPARIDADE COM DIREITOS DE ATLETAS

Arubrica de amortizagdes e perdas de imparidade de direitos de atletas é analisada como segue:

CoNsoLIDADO
E INDIVIDUAL

30.06.15 30.06.14
AMORTIZAGSES E PERDAS DE IMPARIDADE DE DIREITOS DE ATLETAS
AMORTIZAGOES DE DIREITOS DE ATLETAS 30.423 28352

PERDAS DE IMPARIDADE DE DIREITOS DE ATLETAS

REFORGO DE IMPARIDADES o 835
REVERSAO DE IMPARIDADES (15) (285)
30.408 28.902

VALORES EM MILHARES DE EUROS

As amortizagdes de direitos de atletas compreendem o reconhecimento dos gastos incorridos com a aquisi¢cao dos direitos dos
jogadores profissionais de futebol que sdo capitalizados. O gasto de aquisi¢cdo inclui as importancias despendidas a favor da
entidade transmitente, os encargos com servicos de intermedidrios, os encargos com direitos de imagem de atletas (quando o
pagamento ndo estd dependente do cumprimento do contrato de trabalho desportivo do jogador) e os prémios de assinatura pagos
aos atletas, assim como os efeitos da atualizagao financeira, tendo em consideragao os planos de pagamento estipulados.

13 RenbIMENTOS cOM TRANSA(;E)ES DE DIREITOS DE ATLETAS E GASTOS COM TRANSAQ&ES DE DIREITOS DE ATLETAS

Asrubricas de rendimentos com transagdes de direitos de atletas e de gastos com transagdes de direitos de atletas sao analisadas
como segue:

CoNsoLIDADO
E INDIVIDUAL

30.06.15  30.06.14

RENDIMENTOS COM TRANSAcaES DE DIREITOS DE ATLETAS

ALIENAGOES DE DIREITOS DE ATLETAS 72.780 63.833
CEDENCIA DE DIREITOS BENFICA STARS FUND 1.325 8.631
OUTROS RENDIMENTOS E GANHOS 4.720 3112

78.825 75.576

GAsTOS coM TRANSACBES DE DIREITOS DE ATLETAS

GASTOS ASSOCIADOS A ALIENAGOES DE DIREITOS DE ATLETAS (7.806) (5.898)
ALIENAGOES DE DIREITOS DE ATLETAS (2.319) (129)
OUTROS GASTOS E PERDAS (3.376) (3.004)

(13.501) (9.031)

VALORES EM MILHARES DE EUROS.

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 alienacao; ii) de compromissos com terceiros; iii) de gastos com servigos de intermediacao e, iv) do efeito da
atualizacdo financeira tendo em consideracdo os planos de recebimento e pagamento estipulados.
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Esses ganhos e perdas encontram-se refletidas nas seguintes rubricas:

CoNsoLIDADO
E INDIVIDUAL

30.06.15  30.06.14

GANHOS COM ALIENAGOES DE DIREITOS DE ATLETAS 72.780 63.833
GASTOS ASSOCIADOS A ALIENAGOES DE DIREITOS DE ATLETAS (7.806) (5.898)
PERDAS COM ALIENAGOES DE DIREITOS DE ATLETAS (2.319) (129)

62.655 57.806

VALORES EM MILHARES DE EUROS

As principais alienacdes ocorridas nos periodos findos a 30 de junho de 2015 e 2014 encontram-se detalhadas nanota 18.

Os rendimentos com cedéncias de direitos ao Benfica Stars Fund correspondem ao reconhecimento linear dos rendimentos
gerados com as operagdes econémicas entre a Benfica SAD e o Fundo (em fun¢ao do periodo de trabalho desportivo que os atletas
mantém com a Benfica SAD), referentes aos trés meses de atividade do Benfica Stars Fund, prévios a sua liquidagao. Acresce a este
montante o reconhecimento do valor remanescente do atleta Cardozo, cujos direitos desportivos foram cedidos definitivamente.
No per{iodo homdlogo, a rubrica correspondia ao reconhecimento linear das opera¢des com o Benfica Star Fund referente a doze
meses de atividade, para além do reconhecimento do valor remanescente dos atletas Rodrigo, André Gomes, Kardec e Garay.

Os outros rendimentos e ganhos com transacées de direitos de atletas incluem os rendimentos obtidos com as cedéncias
tempordrias de atletas, nomeadamente os empréstimos dos atletas Djuricic, Funes Mori, Candeias, Nélson Oliveira e Tiago Correia
(Bebé), e 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 Mar{a do Real Madrid para o Manchester United.

Os outros gastos e perdas com transagdes de direitos de atletas incluem os valores assumidos pela Benfica SAD referentes ao
Mecanismo do Fundo de Solidariedade da FIFA (quer sejam referentes a atletas alienados ou cedidos cujo valor é retido pelo clube
de destino, quer sejam os atletas adquiridos pela Benfica SAD, quando a mesma assume a responsabilidade do pagamento do
mesmo), os abates do valor liquido contabilistico dos atletas que chegaram a acordo de rescisao com a Benfica SAD e os encargos
incorridos com os empréstimos de atletas obtidos junto de outros clubes.

14 RENDIMENTOS E GANHOS FINANCEIROS E GASTOS E PERDAS FINANCEIROS

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

CoNsoLIDADO INDIVIDUAL

30.06.105  30.06.14  30.06.15  30.06.14

RENDIMENTOS E GANHOS FINANCEIROS

JuROS 0BTIDOS 2.467 2.460 2.052 1.931
ATUALIZAGAO DE DIVIDAS 2.758 1.626 2.758 1.626
5.225 4.086 4.810 3.557

GASTOS E PERDAS FINANCEIROS

JUROS SUPORTADOS (19.651) (19.925) (16.569) (16.757)
SERVICOS BANCARIOS (1.705) (1.904) (1.571) (1.747)
ATUALIZACAO DE DIVIDAS (1.587) (1.846) (1.586) (1.846)
OUTROS GASTOS E PERDAS FINANCEIROS = (30) = (30)

(22.943) (23.705) (19.726) (20.380)

VALORES EM MILHARES DE EUROS




Os rendimentos com juros obtidos referem-se aos contratos de financiamento celebrado entre a Benfica SAD e a Benfica SGPS e
entre a Benfica Estddio e o Clube, assim como a remuneracao das contas bancarias 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 32. As contas individuais incluem os juros do empréstimo obtido pela Benfica SAD junto da Benfica Estéddio, tal como
referido na nota 24, o qual é anulado em base consolidada.

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

15 RESULTADOS RELATIVOS A INVESTIMENTOS EM ASSOCIADAS

Arubrica de resultados relativos a investimentos em associadas é analisada como segue:

CoNSOLIDADO INDIVIDUAL

30.06.15  30.06.14  30.0615  30.06.14

RESULTADOS RELATIVOS A INVESTIMENTOS
GANHOS EM EMPRESAS ASSOCIADAS 1 137 (5.893) 130

PERDAS EM EMPRESAS ASSOCIADAS (5.893)

(5.892) 137 (5.893) 130

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Os ganhos e as perdas em empresas participadas referem-se a aplicagdo do método de equivaléncia patrimonial na mensuracéo
das participagoes financeiras na Clinica do SLB e no Benfica Stars Fund.

As perdas em empresas participadas no per{odo corrente correspondem ao impacto da liquidacdo do Benfica Stars Fund, que
ascendeu a 5.893 milhares de euros. Previamente a referida liquidacdo do Fundo, a Benfica SAD adquiriu os restantes 85% das
Unidades de Participagao do Benfica Stars Fund por um montante global de 28.911 milhares de euros, conforme referido na nota 20.

16 IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

Arubrica de imposto sobre o rendimento é analisada como segue:

CoNsoLIDADO INDIVIDUAL

30.06.15  30.06.14  30.06.15  30.06.14

IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

IMPOSTO CORRENTE (306) (266) (200) (221)
IMPOSTO DIFERIDO 572 387 347
266 121 147 (221)

VALORES EM MILHARES DE EUROS

A Sociedade esta sujeita a imposto sobre o rendimento em sede de Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Coletivas (IRC) a taxa
de 23% (2013/2014: 25%), acrescida da derrama de 1,5% e da derrama estadual quando aplicavel.
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Em base consolidada, a reconciliagdo entre a taxa nominal e a taxa efetiva de IRC é como segue:

30.06.15 30.06.14

Taxa Base  ImposTO Taxa Base ImposTO

TAXA E IMPOSTO NOMINAL ESPERADO 23,00% 6.806 1.565 25,00% 14.044 3.511
DIFERENGA ENTRE MAIS E MENOS VALIAS FISCAIS E CONTABIL{STICAS -97,25% (28.779) (6.619) -45,45% (25.533) (6.383)
PROVISOES E REINTEGRAGOES NAO ACEITES OU PARA ALEM DOS LIMITES LEGAIS 27.32% 8.084 1.859 1,59% 896 224
REDUGGES DE PROVISOES TRIBUTADAS -31.99% (9.467) (2177) -1.93% (1.082) (27)
AJUSTAMENTOS DE CLIENTES E OUTROS DEVEDORES DE COBRANGA DUVIDOSA 3,38% 1.001 230 - - -
ASSOCIAGOES EM PARTICIPAGAO 19,46% 5.757 1.324 2,76% 1.549 387
RECONHECIMENTO DO SUBSIDIO AO INVESTIMENTO 1,26% B78 86 0,81% 457 N4
TRIBUTAGAO AUTONOMA E BENEFICIOS FISCAIS DEDUTIVEIS A COLETA 3,56% 1.052 242 1,89% 1.064 266
OUTROS AJUSTAMENTOS A MATERIA COLETAVEL 6,69% 1.981 456 2,69% 1.512 379
PREJUIZOS FISCAIS ACRESCIDO/(DEDUZIDO) 49,07% 14.521 3.340 14,52% 8157 2.039
IMPOSTO SOBRE 0 RENDIMENTO 4,49% 1329 306 1,89% 1.064 266

VALORES EM MILHARES EUROS

Em base individual, a reconciliagdo entre a taxa nominal e a taxa efectiva de IRC é como segue:

30.06.15 30.06.14

Taxa Base  ImposTO Taxa Base ImposTO

TAXA E IMPOSTO NOMINAL ESPERADO 23,00% 14.481 3331 25,00% 15.360 3.840
DIFERENGA ENTRE MAIS E MENOS VALIAS FISCAIS E CONTABILISTICAS -45,71% (28.779) (6.619) -41,56% (25.533) (6.383)
PROVISOES E REINTEGRAGOES NAO ACEITES OU PARA ALEM DOS LIMITES LEGAIS 0,91% 571 131 211% 1.295 324
REDUGOES DE PROVISOES TRIBUTADAS -14,49% (9.121) (2.098) - - -
AJUSTAMENTOS DE CLIENTES E OUTROS DEVEDORES DE COBRANGA DUVIDOSA 1,59% 1.001 230 - - -
ASSOCIAGOES EM PARTICIPAGAO 9,14% 5.757 1.324 2,52% 1.549 387
TRIBUTAGAO AUTONOMA E BENEFICIOS FISCAIS DEDUTIVEIS A COLETA 1,38% 871 200 1,44% 885 221
OUTROS AJUSTAMENTOS A MATERIA COLETAVEL 1,50% 943 217 1,42% 874 218
PREJUIZOS FISCAIS ACRESCIDOS/(DEDUZIDOS) 24,06% 15.147 3.484 10,51% 6.455 1.614
IMPOSTO SOBRE 0 RENDIMENTO 1,38% 871 200 1,44% 885 221

VALORES EM MILHARES DE EUROS.

N&o foram registados nas demonstragdes financeiras individuais ou consolidadas quaisquer impostos diferidos ativos sobre prejuizos
fiscais disponiveis, que se estimam em cerca de 18,4 milhdes de euros a taxa de 21% (2013/2014: 28,9 milhdes de euros a taxa de 23%),
uma vez que nao é certo que os prejuizos fiscais disponiveis sejam recuperados antes da data em que os mesmos expiram.



0 detalhe dos prejuizos fiscais da Benfica SAD em termos individuais é analisado como segue:

VALOR DE IMPOSTO VALOR BRUTO D
ATA LIMITE
Exercicio FiscaL 30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14 DE REPORTE
2008/2009 - 7.694 - 33.454 30.06.2015
2009/2010 4144 4538 19.732 19.732 30.06.2016
2010/2011 - 4.066 - 17.677 30.06.2015
2011/2012 5.040 5520 23.999 23.999 30.06.2016
2012/2013 5144 5633 24.493 24493 30.06.2018
2013/2014 2475 1.485 1.784 6.455 30.06.2019
2014/2015 1628 - 7.750 - 30.06.2027
18.431 28.936 87.758 125.810

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Os prejuizos fiscais a reportar em 30 de junho de 2015 relativos aos diversos exercicios foram calculados a uma taxa de imposto
de 21%, tendo sido utilizada uma taxa de 23% no per{odo homdlogo, o que justifica as diminui¢des ocorridas no valor do imposto
da maioria dos exercicios.

Adicionalmente, no exercicio fiscal de 2013/2014, a diferenca também diz respeito a divergéncias entre os valores reais
considerados no quadro 07 da Modelo 22 de 2013 e os que foram utilizados na estimativa de prejuizos reportéveis efetuada a data
dorelatério de per{odo anterior.

O valor relativo ao imposto diferido encontra-se explicado na nota 26.

17 ATivos TANGIVEIS

A movimentacdo da rubrica de ativos tangiveis em base consolidada é como segue:

TRANSFERENCIAS,

SALDO A ABATES E SALDO A
30.06.14 AUMENTOS ALIENAGOES  REGULARIZAGOES 30.06.15
ATivo BRUTO

TERRENOS E RECURSOS NATURAIS 35.778 - - - 35.778
EDIFiCIOS E OUTRAS CONSTRUCOES 172.774 472 = 6.815 180.061
EQuIPAMENTO BASICO 18.177 100 (15) 2131 20.393
EQUIPAMENTO DE TRANSPORTE 1472 233 (216) = 1.489
FERRAMENTAS E UTENSILIOS 373 - - 83 456
EQUIPAMENTO ADMINISTRATIVO 17.159 699 (53) 560 18.365
OUTROS ATIVOS TANGIVEIS 512 - - - 512
ATIVOS TANGIVEIS EM CURSO 4.481 8.839 = (9.619) 3.701
250.726 10343 (284) (30) 260.755
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TRANSFERENCIAS,
SALDO A ABATES E SALDO A
30.06.14 ReForcos ALIENAGCOES  REGULARIZAGOES 30.06.15

EQUIPAMENTO DE TRANSPORTE 1320 157 (216) = 1.261

86.310 8.096 (281) - 94.125

VALORES EM MILHARES DE EUROS

TRANSFERENCIAS,
SALDO A ABATES E SALDO A
30.06.13 AUMENTOS ALIENACOES  REGULARIZAGOES 30.06.14

EquiPAMENTO BASICO 13.147 134 = 4.896 18177

OQUTROS ATIVOS TANGIVEIS 471 - - 4 512

239.253 12170 (78) (619) 250.726

TRANSFERENCIAS,
SALDO A ABATES E SALDO A
30.06.13 RerForcos ALIENACOES  REGULARIZAGCOES 30.06.14

EQUIPAMENTO DE TRANSPORTE 1164 156 = = 1.320

78.302 8.059 (51) - 86.310

VALORES EM MILHARES DE EUROS



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

As adicdes do per{odo na rubrica de ativos tangiveis em curso dizem essencialmente respeito as obras de alargamento do Caixa
Futebol Campus com a construgao de novos campos relvados, ao investimento no novo simulador de treino do centro de estagio, a
construcdo do pavilhdo utilizado pelo Benfica Lab e onde foi instalado o referido simulador, as obras de beneficiacao da cobertura
do estadio, aremodelagao de espacos de apoio aos executive seats, a instalacdo do novo sistema de som adquirido para o estadio,
as obras de beneficiagao do Campo do Bravo no Seixal e ao investimento no novo datacenter, entre outras.

No decorrer do per{odo, uma parte significativa destes investimentos foi transferida de ativos tangiveis em curso para as
respetivas rubricas, uma vez que se encontram disponiveis para ser utilizados ou em utilizacdo. Os principais investimentos que se
mantém em curso sao as obras de beneficiacdo do Campo do Bravo no Seixal, as obras de beneficiagao da cobertura do estadio e
onovo datacenter.

A movimentacao da rubrica de ativos tangiveis em base individual é como segue:

TRANSFERENCIAS,

SALDO A ABATES E SALDO A
30.06.14 AUMENTOS ALIENAGOES  REGULARIZAGOES 30.06.15
ATivo BRUTO

EDIFiCIOS E OUTRAS CONSTRUGOES 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 3175 269 = 37 3.481
OQUTROS ATIVOS TANGIVEIS 24 - - - 24
ATIVOS TANGIVEIS EM CURSO 4.438 3.062 = (6.436) 1.064
30.447 3.588 (15) - 34.020

TRANSFERENCIAS,

SALDO A ABATES E SALDO A
30.06.14 REFORCOS ALIENACOES  REGULARIZAGCOES 30.06.15

DEPRECIAGGES ACUMULADAS
EDIFiCIOS E OUTRAS CONSTRUGOES 7.658 117 - - 8.775
EQuIPAMENTO BASICO 1.380 134 (1m o 1.503
EQUIPAMENTO DE TRANSPORTE 889 133 = = 1.022
FERRAMENTAS E UTENSILIOS 124 3 - - 127
EQUIPAMENTO ADMINISTRATIVO 1773 282 - - 2.055
OUTROS ATIVOS TANGIVEIS 20 1 - - 21
11.844 1.670 M) - 13503
VALOR Liquipo 18.603 20.517

VALORES EM MILHARES DE EUROS
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TRANSFERENCIAS,

SALDO A ABATES E SALDO A
30.06.13 AUMENTOS ALIENACOES  REGULARIZAGOES 30.06.14
ATivo BRUTO
EDIFiCIOS E OUTRAS CONSTRUGOES 19.371 - - 773 20.144
EQuiPAMENTO BASICO 1.512 7 = = 1.519
EQUIPAMENTO DE TRANSPORTE 1.014 = = = 1.014
FERRAMENTAS E UTENSILIOS 133 - - - 133
EQUIPAMENTO ADMINISTRATIVO 2.040 1175 (45) 5 3175
OQUTROS ATIVOS TANGIVEIS 24 - - - 24
ATIVOS TANGIVEIS EM CURSO 763 4572 = (897) 4.438
24.857 5.754 (45) (119) 30.447
TRANSFERENCIAS,

SALDO A ABATES E SALDO A
30.06.13 REFORCOS ALIENACOES  REGULARIZACOES 30.06.14

DEPRECIAGGES ACUMULADAS
EDIFiCIOS E OUTRAS CONSTRUGOES 6.677 981 o o 7.658
EquiPAMENTO BASICO 1.300 80 - - 1.380
EQUIPAMENTO DE TRANSPORTE 810 79 = = 889
FERRAMENTAS E UTENSILIOS 114 10 - - 124
EQUIPAMENTO ADMINISTRATIVO 1.559 259 (45) = 1773
OUTROS ATIVOS TANGIVEIS 18 2 - - 20
10.478 141 (45) - 11.844
VALOR LiQuiDO 14.379 18.603

Arubrica de edificios e outras construgdes inclui essencialmente os gastos incorridos com a construc¢do 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 construcao edificada pela
Benfica SAD ou, ndo querendo exercer esse direito, a Sociedade adquirird a propriedade dos terrenos. O valor de qualquer das

aquisicdes dependerd de prévia avaliacdo a promover por entidade aceite por ambas as partes.

VALORES EM MILHARES DE EUROS

As garantias associadas aos ativos tangiveis, em base individual e consolidada, encontram-se detalhadas na nota 38.1.



18 ATIVOS INTANGIVEIS

A movimentagao da rubrica de ativos intangiveis nas contas consolidadas e individuais é como segue:

30.06.15
AMORTIZACOES

ATIVO  E IMPARIDADES VALOR
BRUTO ACUMULADAS LiQuipo

ATIVOS INTANGIVIES - ATLETAS
PLANTEL DE FUTEBOL 158.805 70.089 88.716
158.805 70.089 88.716

ATIVOS INTANGIVEIS - OUTROS
DIREITOS DE UTILIZAGAO DA MARCA 15.962 5.736 10.226
DireiTos be TV 15.069 9.835 5.234
PRODUGAO PROPRIA DE CONTEUDOS 2.957 2.957 =
DireiTos DE TV - ADIANTAMENTOS 197 197 -
ATIVOS INTANGIVEIS EM CURSO 491 - 491
34.676 18.725 15.951
193.481 88.814 104.667
VALORES EM MILHARES DE EUROS

30.06.14
AMORTIZACOES

ATIVO  E IMPARIDADES VaLOR
BRUTO ACUMULADAS LI’QUIDO

ATIVOS INTANGIVEIS - ATLETAS
PLANTEL DE FUTEBOL 175.01 81.446 93.565
175.01 81.446 93.565

ATIVOS INTANGIVEIS - OUTROS
DIREITO DE UTILIZAGAO DA MARCA 15.962 5.337 10.625
DireiTos bE TV 9.652 6.014 3.638
PRODUCAO PROPRIA DE CONTEUDOS 2.505 2.505 =
DireITOS DE TV - ADIANTAMENTOS 1.387 - 1.387
ATIVOS INTANGIVEIS EM CURSO 261 - 261
29.767 13.856 15.911
204.778 95.302 109.476

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Arubrica plantel de futebol engloba os atletas sobre os quais a Benfica SAD detém os respetivos direitos de inscrigao desportiva.

Arubrica de direitos de utilizacdo da marca Benfica resulta do contrato celebrado entre a Benfica SAD e o Clube para a utilizagéo
da marca Benfica por um periodo de 40 anos, iniciado em maio de 2001.
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Arubrica de direitos de TV refere-se a um conjunto de direitos para a transmissao de jogos e de conteldos televisivos, que foram
adquiridos pelaBenfica TV. Os adiantamentos por conta de direitos de TV dizem respeito aos pré-pagamentos efetuados a diversas
entidades relativamente a jogos e contelidos que ainda se encontram disponiveis.

A movimentacao da rubrica de ativos intang{veis nas contas consolidadas é como segue:

SALDO A SALDO A
30.06.14 AUMENTOS  ALIENACOES ABATES TRANSFERENCIAS REGULARIZAGOES 30.06.15
ATivo BRUTO
PLANTEL DE FUTEBOL 175.01 49.565 (50.030) (15.183) 138 (696) 158.805
DIREITO DE UTILIZAGAO DA MARCA 15.962 - - - - - 15.962
DireiTos b TV 9.652 5179 = o 781 (543) 15.069
PRODUGAO PROPRIA DE CONTEUDOS 2.505 o o o 452 o 2.957
DireiTos DE TV - ADIANTAMENTOS 1.387 = = = (1.233) 43 197
ATIVOS INTANGIVEIS EM CURSO 261 230 - - - - 491
204.778 54.974 (50.030) (15.183) 138 (1.196) 193.481
PerpAS/
SALDO A TRANSFERENCIAS REVERSGES SALDO A
30.06.14 REFORGOS  ALIENAGOES ABATES EREGULARIZAGOES IMPARIDADE 30.06.15
AMORTIZAGOES ACUMIULADAS
PLANTEL DE FUTEBOL 81.446 30.423 (26.993) (14.787) 15 (15) 70.089
DIREITO DE UTILIZACAO DA MARCA 5.337 399 = = = = 5.736
DireiTos be TV 6.014 4.285 = = (464) = 9.835
PRODUGAO PROPRIA DE CONTEUDOS 2.505 452 o S S = 2957
DIReITOS DE TV - ADIANTAMENTOS - - - - - 197 197
95.302 35.559 (26.993) (14.787) (449) 182 88.814
VALOR LiQuiDO 109.476 104.667
VALORES EM MILHARES DE EUROS
SALDO A SALDO A
30.06.13 AUMENTOS  ALIENAGOES ABATES TRANSFERENCIAS REGULARIZAGOES 30.06.14
ATtivo BRUTO
PLANTEL DE FUTEBOL 174.739 40.476 (30.108) (4.969) (4.763) (364) 175.01
DIREITOS ECONGMICOS DE ATLETAS 2186 = = = (2.186) = =
ATIVOS DETIDOS PARA VENDA @ 6.000 (6.000) - - - -
DIREITO DE UTILIZAGCAO DA MARCA 15.962 = = = = = 15.962
DireiTos be TV 2.212 3126 - - 4314 - 9.652
PRODUGAO PROPRIA DE CONTEUDOS 1.745 2 o o 758 o 2.505
DireiTos DE TV - ADIANTAMENTOS 6.225 235 o o (5.073) o 1.387
ATIVOS INTANGIVEIS EM CURSO - 261 - - - - 261

203.069 50100 (36.108) (4.969) (6.950) (364) 204.778

VALORES EM MILHARES DE EUROS




PerpAs/

SALpDO A TRANSFERENCIAS REVERSGES SALDO A
30.06.13 ReEForcos  ALIENAGOES ABATES EREGULARIZAGOES IMPARIDADE 30.06.14

AMORTIZAGOES ACUMULADAS
PLANTEL DE FUTEBOL 77.599 28.352 (16.362) (4.746) (3.947) 550 81.446
DIREITOS ECONOMICOS DE ATLETAS 1.306 = = = (1.306) = =
DIREITO DE UTILIZAGAO DA MARCA 4.938 399 - - - - 5.337
DireiTos be TV 1.681 4333 - - - - 6.014
PRODUGAO PROPRIA DE CONTEUDOS 1.745 760 = = = = 2.505
87.269 33.844 (16.362) (4.746) (5.253) 550 95.302
VALOR LiQuiDO 115.800 109.476

'VALORES EM MILHARES DE EUROS

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 importancias despendidas a favor da entidade transmitente, os encargos com servicos de
intermedidrios, os encargos com direitos de imagem dos atletas (quando o pagamento ndo esta dependente do cumprimento do
contrato de trabalho desportivo do jogador) e os prémios de assinatura pagos aos atletas, assim como os efeitos da atualizagao
financeira, tendo em consideracdo os planos de pagamento estipulados. Esta rubrica inclui ainda os encargos associados as
renovacoes de contratos de trabalho desportivo dos atletas que ja eram detidos pela Benfica SAD.

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

* Aquisicao dos direitos de inscricao desportiva e econémicos do atleta Samaris, num investimento total de 9.078 milhares de
euros, que engloba a aquisicao dos referidos direitos, os encargos com servicos de intermediacdo e o efeito da atualizagao
financeira tendo em consideracao os planos de pagamento estipulados;

* Aquisicao dos direitos de inscricdo desportiva e econdmicos do atleta Cristante, num investimento total de 5.230 milhares
de euros, que engloba a aquisicao dos referidos direitos, os encargos com servigos de intermediacao e o efeito da atualizagao
financeira tendo em consideracao os planos de pagamento estipulados;

* Aquisicao dos direitos de inscricdo 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;

* Aquisicao dos direitos de inscricdo desportiva e econdmicos do atleta Carcela, num investimento total de 3.411 milhares de
euros, que engloba a aquisicao dos referidos direitos, os encargos com servicos de intermediacéo e o efeito da atualizacao
financeira tendo em consideracao os planos de pagamento estipulados;

* Aquisicao dos direitos de inscricao desportiva e econémicos do atleta Derley, num investimento total de 3.021 milhares de
euros, que engloba a aquisicao dos referidos direitos, os encargos com servicos de intermediagao e o efeito da atualizagao
financeira tendo em consideracao os planos de pagamento estipulados;

* Aquisicdo dos direitos de inscricdo desportiva e econémicos do atleta Taarabt, num investimento total de 2.925 milhares de
euros, que engloba os encargos com servicos de intermediacao e o efeito da atualizagao financeira tendo em consideragao os
planos de pagamento estipulados;

* Aquisicao dos direitos de inscricao desportiva (a titulo temporério) e de 40% dos direitos econémicos do atleta Jonathan
Rodriguez, num investimento total de 2.675 milhares de euros, que engloba a aquisi¢ao dos referidos direitos e o prémio de
assinatura pago ao atleta;
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Aquisicao dos direitos de inscricdo desportiva e econdmicos do atleta Jonas, num investimento total de 1.300 milhares de
euros, que engloba os encargos com servigos de intermediacao;

Aquisicao dos direitos de inscricao desportiva e econémicos do atleta Eliseu ao Mélaga, num investimento total de 1.224
milhares de euros, que engloba a aquisi¢ao dos referidos direitos e os encargos com servigos de intermediagao;

Aquisicdo dos direitos de inscricdo desportiva e econdmicos do atleta Mukhtar, num investimento total de 1.106 milhares de
euros, que engloba a aquisicao dos referidos direitos, os encargos com servigos de intermediacao e o prémio de assinatura pago
ao atleta;

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

Os aumentos do plantel de futebol no exercicio findo a 30 de junho de 2014 resultaram, principalmente, da:

Aquisicao dos direitos de inscricao desportiva e de 50% dos direitos econdmicos do atleta Pizzi, num investimento total de
6.000 milhares de euros;

Aquisicao dos direitos de inscrigao desportiva e econdmicos do atleta Fejsa, numinvestimento total de 5.223 milhares de euros,
que engloba a aquisicao dos referidos direitos, os encargos com servicos de intermediacao, o efeito da atualizagao financeira
tendo em consideracdo os planos de pagamento estipulados e o prémio de assinatura pago ao atleta;

Aquisicdo dos direitos de inscricdo desportiva e de 70% dos direitos econdmicos do atleta Funes Mori, num investimento total
de 4.891 milhares de euros, que engloba a aquisicdo dos referidos direitos, os encargos com servicos de intermediacédo e o
efeito da atualizagao financeira tendo em consideragao os planos de pagamento estipulados;

Aquisicao dos direitos de inscricao desportiva e econdmicos do atleta Lisandro Lopez, num investimento total de 4.070 milhares
de euros, que engloba a aquisicdo dos referidos direitos, os encargos com servicos de intermediacao e o efeito da atualizagao
financeira tendo em consideracao os planos de pagamento estipulados;

Aquisicao dos direitos de inscrigao desportiva e econdmicos do atleta Victor Andrade, num investimento total de 3.946 milhares
de euros, que engloba os encargos com servigos de intermediagao e o efeito da atualizagao financeira tendo em consideragao os
planos de pagamento estipulados;

Aquisicao dos direitos de inscri¢do desportiva e econdmicos do atleta Benito, num investimento total de 3.044 milhares de
euros, que engloba a aquisicdo dos referidos direitos e o efeito da atualizacao financeira tendo em considerag&o os planos de
pagamento estipulados;

Aquisicao dos direitos de inscrigao desportiva e de 50% dos direitos econémicos do atleta César, num investimento total de
2.200 milhares de euros, que engloba a aquisi¢ao dos referidos direitos e os encargos com servigos de intermediacao;

Aquisicao dos direitos de inscricao desportiva e de 60% dos direitos econémicos do atleta Djavan, num investimento total de
1.000 milhares de euros, que engloba a aquisicdo dos referidos direitos e os encargos com servicos de intermediacao.

As alineagdes no exercicio findo a 30 de junho de 2015, que geraram ganhos e perdas no montante liquido de 62.655 milhares de
euros (conforme referido na nota 13), resultaram, essencialmente, da:

Alienacao 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, apés dedugéo: (i) de compromissos com terceiros; (ii) de gastos com servigos de intermediacéo;
(iil) do efeito da atualizagdo financeira tendo em consideragao os planos de recebimento e pagamento estipulados e (iv) do
valor liquido contabilistico do direito do atleta a data de alineacdo, no montante global de 6.217 milhares de euros;



Alienacéo dos direitos de inscricdo do atleta Bernardo Silva ao AS Monaco, pelo montante de 15.750 milhares de euros, que
gerou um ganho de 12.855 milhares de euros, apés dedugao: (i) de gastos com servicos de intermediacdo e (ii) do efeito da
atualizacdo financeira tendo em consideragdo os planos de recebimento e pagamento estipulados, no montante global de
2.895 milhares de euros;

Alienacdo dos direitos de inscricao do atleta Jodo Cancelo ao Valéncia, pelo montante de 15 milhdes de euros, que gerou um
ganho de 12.543 milhares de euros, apds deducao: (i) de gastos com servicos de intermediacdo e (ii) do efeito da atualizagao
financeira tendo em consideracao os planos de recebimento e pagamento estipulados, no montante global de 2.457 milhares
de euros;

Alienagao dos direitos de inscrigdo 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 contabil{stico do
direito do atleta a data de alineagao, no montante global de 6.544 milhares de euros;

Alienacdo dos direitos de inscricdo do atleta Markovic ao Liverpool, pelo montante de 25 milhdes de euros, que gerou um ganho
de 6,8 milhdes de euros, apds dedugdo: (i) de compromissos com terceiros; (ii) de gastos com servicos de intermediagao e (iii)
do valor liquido contabilistico do direito do atleta a data de alineagado, no montante global de 18,2 milhdes de euros;

Alienagao dos direitos de inscrigao do atleta Cardozo ao Trabzonspor, pelo montante de 5 milhdes de euros, que gerou um ganho
de 2.074 milhares de euros, apds deducao: (i) de compromissos com terceiros; (i) de gastos com servigos de intermediacéo e
(iii) do valor liquido contabilistico do direito do atleta a data de alineagdo, no montante global de 2.926 milhares de euros.

As alineagdes no exercicio findo a 30 de junho de 2014, que geraram ganhos e perdas no montante liquido de 57.806 milhares de
euros (conforme referido na nota 13), resultaram, essencialmente, da:

Alienacao dos direitos econémicos do atleta Rodrigo a sociedade Meriton Capital Limited, pelo montante de 30 milhdes
de euros, que gerou um ganho de 12.642 milhares de euros, apds deducdo: (i) de compromissos com terceiros; (ii) de gastos
com servicos de intermediacao; (iii) do efeito da atualizagdo financeira tendo em consideragao os planos de recebimento e
pagamento estipulados e (iv) do valor liquido contabilistico do direito do atleta a data de alineagao, no montante global de
17.358 milhares de euros;

Alienagao dos direitos de inscrigdo do atleta Matic ao Chelsea, pelo montante de 25 milhdes de euros, que gerou um ganho de
19.984 milhares de euros, apdés deducao do valor liquido contabilistico do direito do atleta a data de alineacao, no montante
global de 5.016 milhares de euros;

Alienacdo dos direitos econémicos do atleta André Gomes a sociedade Meriton Capital Limited, pelo montante de 15 milhoes
de euros, que gerou um ganho de 9.513 milhares de euros, apés deducao: (i) de compromissos com terceiros; (i) de gastos
com servicos de intermediacao; (iii) do efeito da atualizacdo financeira tendo em consideragao os planos de recebimento e
pagamento estipulados e (iv) do valor liquido contabilistico do direito do atleta a data de alineagdo, no montante global de
5.487 milhares de euros;

Alienacdo dos direitos de inscricao do atleta Garay ao Zenit, pelo montante de 6 milhdes de euros, que gerou um ganho de 317
milhares de euros, apds dedugao: (i) de compromissos com terceiros e (ii) do valor liquido contabilistico do direito do atleta a
data de alineagdo, no montante global de 5.683 milhares de euros;

Alienacao dos direitos de inscrigao do atleta Melgarejo ao FC Kuban, pelo montante de 5 milhdes de euros, que gerou um ganho
de 3.165 milhares de euros, ap6s dedugao: (i) de compromissos com terceiros; (ii) de gastos com servigos de intermediacao e
(iii) do valor liquido contabilistico do direito do atleta a data de alineacdo, no montante global de 1.835 milhares de euros;
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* Alienacdodosdireitosdeinscricdodo atletaKardecao SaoPaulo FC, pelo montante de 4,5 milhdes de euros, que gerouum ganho
de 1.004 milhares de euros, ap6s dedugao: (i) de compromissos com terceiros; (ii) de gastos com servigos de intermediacao e
(iii) do valor liquido contabilistico do direito do atleta a data de alineacdo, no montante global de 3.496 milhares de euros;

* Alienacao dos direitos de inscri¢do do atleta Rodrigo Mora ao River Plate, pelo montante de 3 milh6es de euros, que gerou uma
mais-valia de 2.667 milhares de euros, apds dedugdo: (i) de compromissos com terceiros e (ii) do valor l{quido contabilistico do
direito do atleta a data de alineacdo, no montante global de 883 milhares de euros.

Os abates referem-se aos acordos de rescisao dos contratos de trabalho desportivo entre a Benfica SAD e diversos atletas por
mutuo acordo e equivalem a um impacto liquido de 396 milhares de euros (2013/2014: 223 milhares de euros).

O saldo da rubrica de direitos econédmicos de atletas incluia os direitos sobre atletas relativamente aos quais a Sociedade nao
detém os direitos de inscricdo desportiva, mas mantém parte dos direitos econémicos. No decorrer do per{odo anterior, o saldo

desta rubrica foi transferido para a rubrica de outros ativos financeiros.

Os valores liquidos contabilisticos do plantel de futebol a data de 30 de junho de 2015 e 2014 agrupam-se como segue:

30.06.15 30.06.14
VALOR LIQUIDO CONTABILISTICO N° pe VALOR LiQuIDO N° pe VALOR LiQuIiDO
INDIVIDUAL POR ATLETA ATLETAS ACUMULADO ATLETAS ACUMULADO
SupERIOR A 2.000.000 EUROS 16 60.525 17 69.519
EnTre 1.000.000 euros e 2.000.000 euros 10 14.621 10 13.990
INFERIOR A 1.000.000 EUROS 45 13.570 38 10.056
7 88.716 65 93,565

VALORES EM MILHARES DE EUROS

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

* 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;

* Atotalidade dos direitos econdmicos dos atletas Luisao 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;

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

* Atotalidade dos direitos econdmicos dos atletas Carcela, Cristante, Samaris e Talisca, 75% dos direitos econdmicos 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;

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

A data do presente relatdrio, os direitos do atleta Lima j& ndo séo detidos pela Benfica SAD, em consequéncia da transferéncia do
jogador para o Al-Ahly Dubai, e os atletas Jonas e Ola John renovaram os contratos de trabalho desportivo até 30 de junho de 2018.



A 30 de junho de 2014, os direitos econémicos dos referidos jogadores do plantel de futebol detidos pela Benfica SAD, tendo em
consideracao a data de término do contrato de trabalho desportivo em vigor, sao como segue:

A totalidade dos direitos econémicos do atleta Lima e 85% dos direitos econdmicos do atleta Gaitan, com contrato de trabalho
desportivo em vigor até 30 de junho de 2016;

A totalidade dos direitos econdmicos dos atletas Luisao e Salvio e 50% dos direitos econdmicos do atleta Ola John, com
contrato de trabalho desportivo em vigor até 30 de junho de 2017;

A totalidade dos direitos econémicos dos atletas Fejsa e Lisandro Lopez, 80% dos direitos econdmicos do atleta Djuricic,
75% dos direitos econdmicos do atleta André Almeida, 50% dos direitos econdmicos do atleta Farifia e 45% dos direitos
econdmicos do atleta Nélson Oliveira, com contrato de trabalho desportivo em vigor até 30 de junho de 2018;

50% dos direitos econdmicos dos atletas César e Pizzi, com contrato de trabalho desportivo em vigor até 30 de junho de 2019;

A totalidade dos direitos econdémicos do atleta Victor Andrade, com contrato de trabalho desportivo em vigor até 30 de junho
de 2020.

De salientar que as percentagens de direitos econémicos referidas consideram a partilha de interesses econdmicos 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 alienacéo dos direitos desportivos de atletas detidos pela Sociedade, mediante verificacdo de condigdes especificas definidas
contratualmente.

Arubrica de ativos intangiveis em base individual é analisada como segue:

30.06.15
AMORTIZAGCOES

ATIVO  E IMPARIDADES VALOR
BRUTO ACUMULADAS LI/QUIDO

ATIVOS INTANGIVEIS - ATLETAS
PLANTEL DE FUTEBOL 158.805 70.089 88.716
158.805 70.089 88.716

ATIVOS INTANGIVEIS ~ OUTROS
DIREITOS DE UTILIZAGAO 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

VALORES EM MILHARES DE EUROS
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30.06.14
AMORTIZACOES

ATivo E IMPARIDADES VALOR
BRUTO ACUMULADAS LI'QUIDO

ATIVOS INTANGIVEIS - ATLETAS
PLANTEL DE FUTEBOL 175.01 81.446 93.565
175.011 81.446 93.565

ATIVOS INTANGIVEIS - OUTROS
DIREITOS DE UTILIZAGAO DA MARCA 15.962 5337 10.625
ATIVOS INTANGIVEIS EM CURSO 261 - 261
16.223 5.337 10.886
191.234 86.783 104.451

VALORES EM MILHARES DE EUROS

A movimentacao corresponde a registada nas contas consolidadas, excluindo as rubricas de direitos de TV, producao prépria de
conteldos e adiantamentos de direitos de TV, que nao integram as contas individuais.

As garantias associadas aos ativos intangiveis, em base individual e consolidada, encontram-se detalhadas na nota 38.1.
19 INVESTIMENTOS EM EMPRESAS SUBSIDIARIAS

Arubrica de investimentos financeiros em empresas subsididrias em base individual é analisada como segue:

30.06.15
% DE CusTo DE PErRDAS DE VALOR DE
PARTICIPACAO AQUISICAO IMPARIDADE BALANCO
EMPRESAS SUBSIDIARIAS
BenFica EsTAbio 100% 98.297 o 98.297
Benrica TV 100% 1.000 - 1.000
99.297 - 99.297
VALORES EM MILHARES DE EUROS
30.06.14
% DE CusTo DE PerbaAs DE VALOR DE
PARTICIPACAO AQUISICAO IMPARIDADE BALANCO
EMPRESAS SUBSIDIARIAS
BeNnFica EsTApIO 100% 98.297 (7.513) 90.784
BENFICA TV 100% 1.000 = 1.000
99.297 (7.513) 91.784

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Tal como referido na nota 10, a Benfica SAD reverteu as perdas por imparidade acumuladas relacionadas com a sua participacao
na Benfica Estadio.

A quantia recuperavel, para efeitos de avaliacdo 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
orcamento e o plano de negdcios aprovado pelo Conselho de Administracao.



0 modelo de negdcio da Benfica Estddio foi revisto, tendo resultado numa atualizacdo do modelo financeiro de exploracéo em
funcao das respetivas receitas projetadas e da maior eficiéncia na afetacdo de recursos, a qual resultou numa racionaliza¢ao dos
custos associados a operacao.

Desta forma, o modelo financeiro de exploracao do Benfica Estédio, apresenta, em 30 de junho de 2015, um valor recuperavel
superior ao seu custo de aquisi¢ao, o que permitiu reverter as perdas de imparidade reconhecidas até ao presente periodo, no

montante de 7.513 milhares de euros.

Oplanodenegdcios apresenta (i) proje¢des de fluxos de caixanum horizonte de 5 anos, (i) uma taxa de crescimento na perpetuidade
de 1,5% e (iii) 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 ndo alteraria as conclusdes acima apresentadas.

As garantias bancérias associadas aos investimentos em empresas subsididrias encontram-se detalhadas na nota 38.1.
20 INVESTIMENTOS EM EMPRESAS ASSOCIADAS

Arubrica de investimentos financeiros em empresas associadas em base consolidada é analisada como segue:

30.06.15
INCORPORACAO
% DE CUSTODE DE RESULTADOS VALOR DE
PARTICIPACAO AQUISICAO ACUMULADOS BALANCO
EMPRESAS ASSOCIADAS
CLinica Do SLB 50% 5 19 24
5 19 24
VALORES EM MILHARES DE EUROS
30.06.14
INCORPORACAO
% DE CUSTODE DERESULTADOS VALOR DE
PARTICIPACAO AQUISICAO ACUMULADOS BALANCO
EMPRESAS ASSOCIADAS
CLinica Do SLB 50% 5 18 23
BeNFica STARS FunD 15% 6.000 (1.965) 4.035
6.005 (1.947) 4.058

'VALORES EM MILHARES DE EUROS

O valor de balango dos investimentos em empresas associadas é apurado apds a aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial.

Com o processo de liquidacao do Benfica Stars Fund, a rubrica de investimentos em empresas associadas na Demonstracao da
Posicao Financeira a 30 de junho de 2015 resume-se ao valor da participacao financeira na Clinica do SLB.
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A movimentacao da rubrica nas contas consolidadas é como segue:

METoDpo DE
SALDO A EQUIVALENCIA SALDO A
30.06.14 AUMENTOS PATRIMONIAL REbUCOES 30.06.15
EMPRESAS ASSOCIADAS
CLinica DO SLB 23 - 1 = 24
BenFica Star Funp 4.035 28.911 (5.893) (27.053) o
4.058 28911 (5.892) (27.053) 24

VALORES EM MILHARES DE EUROS

METoDO DE ANULACAO DE

SALDO A EQUIVALENCIA GANHOS NAO SALDO A
30.06.13 PATRIMONIAL REALIZADOS 30.06.14

EMPRESAS ASSOCIADAS
CLiNica DO SLB 16 7 - 23
BENFIcA STAR FunD 2.373 130 1.532 4.035
2389 137 1532 4.058

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Previamente a liquidagado do Benfica Stars Fund, a Benfica SAD adquiriu os restantes 85% de Unidades de Participacdo por um
montante global de 28.911 milhares de euros.

Embase individual, a rubrica de investimentos financeiros em empresas associadas a 30 de junho de 2015 resume-se ao valor de 5
milhares de euros relativo a participacdo na Clinica do SLB, que se encontra registada ao custo histérico.

21 OUTROS ATIVOS FINANCEIROS

Arubrica de outros ativos financeiros é analisada como segue:

CONSOLIDADO INDIVIDUAL

30.06.15  30.06.14  30.06.15  30.06.14

OUTROS ATIVOS FINANCEIROS =~ NAO CORRENTE

DIREITOS ECONOMICOS DE ATLETAS 3.444 5799 ERE 5799
IMPARIDADE DIREITOS ECONOMICOS DE ATLETAS (3.180) (4.963) (3.180) (4.963)
DEPGSITO DE CAUGAO AO SERVIGO DA DIVIDA 4.830 = = =

5.094 836 264 836

OUTROS ATIVOS FINANCEIROS ~ CORRENTE

DEPGSITO DE CAUGAO AO SERVIGO DA DIVIDA = 4.795 = =

o 4.795 o o

VALORES EM MILHARES DE EUROS



A movimentacao dos direitos econdmicos de atletas na rubrica de outros ativos financeiros, nas contas consolidadas e individuais,
é como segue:

SALDO A SALDO A
30.06.14 AUMENTOS  ALIENACOES ABATES  TRANSFERENCIAS 30.06.15
Arivo BRUTO

DIREITOS ECONOMICOS DE ATLETAS 5.799 152 (1.287) (930) (290) 3.444
5.799 152 (1.287) (930) (290) 3.444
SALDO A SALDO A
30.06.14 REFORCOS  ALIENAGOES ABATES  TRANSFERENCIAS 30.06.15

PERDAS DE IMPARIDADE
DIREITOS ECONOMICOS DE ATLETAS 4.963 57 (953) (597) (290) 3.180
4.963 57 (953) (597) (290) 3.180

VALOR LiQuiDO 836 264

VALORES EM MILHARES DE EUROS

As alienacdes dizem essencialmente respeito a transferéncias dos direitos dos atletas Djaniny, Carole e Lui(s Martins, sobre os
quais a Benfica SAD ainda detinha direitos econémicos. Os ganhos gerados com as alineacdes de direitos econémicos de atletas
ascenderam a 1.613 milhares de euros.

A rubrica de outros ativos financeiros inclui ainda, nas contas consolidadas, o valor do depésito de caucao ao servico da divida a
pagar ao Sindicato Bancario no ambito do project finance para a constru¢ao do Complexo Desportivo do Estddio do Sport Lisboa
e Benfica, cujo saldo do periodo homdlogo se encontrava apresentado no ativo corrente e que foireclassificado para nao corrente,
em fun¢do da sua maturidade. A 30 de junho de 2015, este depdsito vence juros a taxa de juro MM Overnight Ednia acrescida de um
spread de 1,25% e tem restri¢des quanto a sua utilizagao.

22 PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

Arubrica de propriedades de investimento, com expressdo apenas nas contas consolidadas, inclui a propriedade de investimento
detida pela Benfica Estadio relativa a Galeria Comercial e detalha-se como se segue:

CoNsoOLIDADO
30.06.15 30.06.14

ATivo BRUTO
GALERIA COMERCIAL 9.529 9.418
Em curso 19
9.648 9.418
DEPRECIAGOES ACUMULADAS
GALERIA COMERCIAL 2958 2744
VALOR LiQuiDO 6.690 6.674

VALORES EM MILHARES DE EUROS.
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A movimentacao da rubrica de propriedades de investimento nas contas consolidadas é como segue:

SALDO A TRANSFERENCIAS SALDO A
30.06.14 AUMENTOS ALIENACOES E ABATES 30.06.15
Arivo BRUTO
GALERIA COMERCIAL 9.418 = = m 9.529
EM curso 199 = (80) 19
9.418 199 - 31 9,648
TRANSFERENCIAS,

SALDO A ABATES E SALDO A
30.06.14 ReEFoRrcos ALIENACOES REGULARIZAGCOES 30.06.15

DEPRECIAGOES ACUMULADAS
GALERIA COMERCIAL 2.744 214 ° 2.958
2744 214 - - 2,958
VALOR LiquiDo 6.674 6.690
VALORES EM MILHARES DE EUROS.
SALDO A TRANSFERENCIAS SALDO A
30.06.13 AUMENTOS ALIENACOES E ABATES 30.06.14

Arivo BRUTO
GALERIA COMERCIAL 9.418 = = 9.418
9.418 - - - 9.418
TRANSFERENCIAS,

SALDO A ABATES E SALDO A
30.06.13 ReErFoRrcos ALIENACOES REGULARIZAGCOES 30.06.14

DEPRECIAGOES ACUMULADAS
GALERIA COMERCIAL 2.412 BE7) ° 2.744
2.412 332 - - 2744
VALOR LiquiDO 7.006 6.674

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Esta propriedade de investimento refere-se a exploracdo da zona comercial no complexo do estadio, cujas lojas estao arrendadas
a terceiras entidades por periodos varidveis. Os contratos estabelecidos prevéem o recebimento de uma renda fixa e/ou variavel,
nao sendo recebidas quaisquer rendas contingentes.

Com base numa avaliagao efetuada por uma entidade independente (CRBE), a data de 30 de junho de 2015, tendo por metodologia
de avaliagdo o Método de Atualizacdo de Rendas Futuras (DFC), foi apurado que o valor do imdvel é de 7.918 milhares de euros,
tendo em consideragdo uma taxa de desconto de 10,75% e taxa de capitalizacao de sa{da de 8,75%.

Foi efetuada uma analise de sensibilidade ao valor de mercado do imdvel, tendo por base uma variacao de 0,5 p.p. na taxa de
desconto e taxa de capitalizagao de saida, da qual ndo resultaram alteragdes as conclusdes acima apresentadas.

A 30 de junho de 2015, as contas consolidadas incluem rendimentos relativos a rendas obtidas da exploragao da propriedade de
investimento no montante de 733 milhares de euros (2013/2014: 1.171 milhares de euros), registadas na rubrica de prestagao



de servicos (rendas de espago), e gastos operacionais diretos (excluindo depreciacées) de 169 milhares de euros (2013/2014:
165 milhares de euros), refletidos em diversas rubricas de fornecimentos e servicos de terceiros.

23 CLIENTES

Arubrica de clientes é analisada como segue:

CoNsOLIDADO

30.06.15 30.06.14

CLIENTES - NAO CORRENTE

CLIENTES ¢/C

INDIVIDUAL

30.06.15 30.06.14

OPERAGOES COM ATLETAS 9.926 - 9.926 -
9.926 0 9.926 0
CLIENTES - CORRENTE
CLIENTES c/C

OPERAGOES CORRENTES 34.023 19.047 10.997 10.779
OPERAGOES COM ATLETAS 16.177 45.963 16.177 45.963
EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS 12.359 13.492 31.717 23.209

CLIENTES - T\,TULOS A RECEBER
OPERAGOES COM ATLETAS 174 1.189 174 1.189
CLIENTES DE COBRANGA DUVIDOSA 8.585 8.737 6.343 6.502
IMPARIDADE DE CLIENTES (8.585) (8.737) (6.343) (6.502)
62.733 79.691 59.065 81.140

O principal saldo de clientes - ndo corrente esté essencialmente relacionado com a transferéncia do atleta Jodo Cancelo para o Valéncia.

VALORES EM MILHARES DE EUROS

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

CoNsoLipaDo
30.06.15 30.06.14
CLIENTES - CORRENTE
CLIENTES ¢/C

OPERAGOES CORRENTES

INDIVIDUAL

30.06.15 30.06.14

PT ComuNIcagOES 8.615 1.664 = 49
NOS CoMuNICACOES 6.855 2.689 = =
CaBovisio 3.762 323 - -
EMIRATES 3.260 - 3.260 -
Caixa GERAL DE DEPGSITOS 1.969 1.968 1.969 1.968
CORPORATE 1743 1.644 - -
RELEVANT SPORTS 1.586 - 1.586 -
ApIDAS 1.538 3.714 1.538 3.71
Aviquipo 1.230 = 1.230 =
PT CEnTRO CORPORATIVO 492 3.690 492 3.690
OuTros 2.973 3.355 922 1.361

34.023 19.047 10.997 10.779

VALORES EM MILHARES DE EUROS
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A 30 de junho de 2015, os principais saldos estao relacionados com os contratos de distribuicdo da BTV em vigor com a PT
Comunicag6es, NOS Comunicagdes e Cabovisao, estando nos primeiros dois casos influenciados pela faturacdo de diversas verbas
antes do final do exercicio, ao contrario do ocorrido no final do perfodo anterior, conforme referido na nota 25. A rubrica apresenta
ainda saldos relevantes relacionados com o contrato de Main Sponsor da Emirates, o contrato de naming right da Caixa Geral
de Depdsitos, a venda de camarotes e executive seats aos clientes corporate, a pré-época de 2015/2016 contratualizada com
a Relevant Sports, o contrato de patrocinio técnico com a Adidas e o acordo com a Aviquipo (Huawei) para Official Technological
Partner. A 30 de junho do 2014, o saldo da PT Centro Corporativo dizia respeito ao anterior contrato de patrocinio que cessou no
final desta época.

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

CONSOLIDADO E INDIVIDUAL

30.06.15 30.06.14
CusTo VALOR CusTo VALOR
AMORTIZADO NOMINAL AMORTIZADO NOMINAL
CLIENTES - CORRENTE
CLIENTES ¢/C
OPERAGOES COM ATLETAS
VaLencia CF 5.000 5.000 - -
Youne Boys 4.000 4.000 - -
Vasco pa GAmMA 3125 3125 2.598 2625
CD NAcioNAL 941 941 - -
SC BrAGA 830 842 150 150
MeriToN CAPITAL LiMITED - - 29.510 30.000
ZENIT - - 6.000 6.000
CHELSEA - - 4741 5.000
MASTER INTERNACIONAL - - 1.689 1.720
Outros 2.281 2285 1.275 1.275
16.177 16.193 45.963 46.770

VALORES EM MILHARES DE EUROS

A 30 de junho de 2015, os principais valores dizem respeito as transferéncias dos atletas Jodo Cancelo para o Valéncia, Sulejmani e
Benito para o Young Boys e Eder Luis e Fellipe Bastos para o Vasco da Gama. O saldo a 30 de junho de 2014 inclufa as alienacdes dos
direitos econdmicos dos atletas Rodrigo e André Gomes para a sociedade Meriton Capital Limited e as transferéncias dos jogadores
Garay e David Lu(z para o Zenit e Chelsea, respetivamente.

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



CoNsoLIDADO INDIVIDUAL
30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14
CLIENTES - CORRENTE
CLIeNTES ¢/c
EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS

SporT LisBoA E BENFICA 9.051 11104 8.464 11104
BENFIcA MULTIMEDIA 2932 2177 457 331
BENFICATV 22.794 n.771
QuTros 376 21 2 3

12.359 13.492 31.717 23.209

0 saldo com o Sport Lisboa e Benfica diz essencialmente respeito ao valor em divida referente a parte da quotizacao a transferir

pelo Clube para a Benfica SAD.

O valor referente a Benfica Multimédia estd essencialmente relacionado com investimentos efetuados na drea de negécios 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.

Os movimentos ocorridos na rubrica de imparidade de clientes em base consolidada sdo os que a seguir se apresentam:

VALORES EM MILHARES DE EUROS.

SALDO A SALDO A

30.06.14 AUMENTOS REDUCOGES UTiLizACOES 30.06.15

IMPARIDADE DE CLIENTES 8737 1.022 (1.174) = 8.585
8737 1.022 (1174) - 8585

VALORES EM MILHARES DE EUROS

SaLDO A SaLDO A

30.06.13 AUMENTOS RebucGESs UTiLiZzACOES 30.06.14

IMPARIDADE DE CLIENTES 11181 = (249) (2.195) 8737
1181 - (249) (2.195) 8.737

Os movimentos ocorridos na rubrica de imparidade de clientes em base individual sdo os que a seguir se apresentam:

VALORES EM MILHARES DE EUROS

SALDO A SALDO A

30.06.14 AUMENTOS RebucGEs UTiLiZACOES 30.06.15

IMPARIDADE DE CLIENTES 6.502 1.001 (1.160) = 6.343
6.502 1.001 (1.160) - 6.343

VALORES EM MILHARES DE EUROS

SALDO A SALDO A

30.06.13 AUMENTOS RepbucGEs UTiLizACOES 30.06.14

IMPARIDADE DE CLIENTES 8.887 = (190) (2.195) 6.502
8.887 - (190) (2.195) 6.502

VALORES EM MILHARES DE EUROS
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A antiguidade de clientes em base consolidada é como segue:

30.06.15
Custo TOTAL VALOR NAo 180-360 360-540
AMORTIZADO NOMINAL  VENCIDOS  -180DiAs DIAS pias  +540Dpias
CLIENTES - NAO CORRENTE
CLIENTES ¢/c
OPERAGOES COM ATLETAS 9.926 11.027 11.027 = = = =
9.926 11.027 11.027 9 o o o
CLIENTES - CORRENTE
CLIENTES ¢/C
OPERAGOES CORRENTES 34.023 34.023 19.766 11.821 1.937 339 160
OPERAGOES COM ATLETAS 16.177 16.193 11.547 815 388 - 3.443
EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS 12.359 12.359 446 3.066 1.389 3.048 4.410
CLIENTES TITULOS A RECEBER
OPERAGOES COM ATLETAS 174 174 174 - - - -
62.733 62.749 31.933 15.702 3.714 3.387 8.013
VALORES EM MILHARES DE EUROS
30.06.14
Custo TOTAL VALOR NAo 180-360 360-540
AMORTIZADO NOMINAL  VENCIDOS -180Dias DIAS pias  +540Dpias
CLIENTES - CORRENTE
CLIENTES c/C
OPERAGOES CORRENTES 19.047 19.047 9.492 9.139 285 82 49
OPERAGOES COM ATLETAS 45.963 46.770 44320 750 1.700 - -
EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS 13.492 13.492 - 3.466 8.440 393 1193
CLIENTES TITULOS A RECEBER
OPERAGOES COM ATLETAS 1.189 1.217 1.217 © ° o o
79.691 80.526 55.029 13.355 10.425 475 1.242

VALORES EM MILHARES DE EUROS
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A antiguidade de clientes em base individual é como segue:

30.06.15
Custo  TOTAL VALOR NAio 180-360 360-540
AMORTIZADO NOMINAL  VENCIDOS  -180DiAs DIAS pias  +540Dbias

9.926 11.027 11.027 o a o o

OPERAGOES COM ATLETAS 16.177 16.193 11.547 815 388 = 3.443

OPERAGOES COM ATLETAS 174 174 174

VALORES EM MILHARES DE EUROS

30.06.14
CusTto TOTAL VALOR NAo 180-360 360-540
AMORTIZADO NOMINAL  VENCIDOS -180DiAs DIAS pias  +540Dbias

OPERAGOES COM ATLETAS 45.963 46.770 44.320 750 1.700

VALORES EM MILHARES DE EUROS
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24 EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS

Arubrica de empresas do grupo e partes relacionadas registada no ativo é analisada como segue:

CoNsoLIDADO INDIVIDUAL
30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14

EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS - NAO CORRENTE

BeNFica SGPS 42.823 40.539 42.823 40.539
SpoRT LisBoA E BENFICA 3.815 5.800 - -
46.638 46.339 42.823 40.539

EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS - CORRENTE

SporT LisBoA E BENFICA 1.554 - 804 -
OuTros 120 139 120 139
1.674 139 924 139

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Nasequénciadoprocessodereestruturacao do Grupodo SportLisboa e Benficaocorrido em dezembro de 2009, conforme referido
anteriormente, a Benfica SAD celebrou com a Benfica SGPS um contrato de financiamento no montante de 31.451 milhares de
euros, que serd reembolsado a 30 de junho de 2017, conforme aditamento ao contrato realizado no presente per{odo. A diferenca
entre o saldo a30de junho de 2015 e o valor do empréstimo contratado corresponde ao montante dos juros, os quais apenas serao
pagos no final do contrato.

Os saldos com o Sport Lisboa e Benfica estao 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 serd reembolsado a 30 de junho de
2019, conforme aditamento ao contrato realizado no presente per{odo.

As condig6es contratuais dos financiamentos concedidos pela Benfica SAD a Benfica SGPS e pela Benfica Estadio ao Clube, em
vigor a 30 de junho de 2015, sdo como segue:

VALOR NOMINAL

INICIAL ATuAL Taxa JURO MATURIDADE
FINANCIAMENTO OBTIDO
BenFica SGPS 31.451 31451  6,63% (Taxa Fixa) JUNHO 2017

SpoRT LisBoA E BENFICA 5.800 4565  6,63% (Taxa Fixa) JUNHO 2019

VALORES EM MILHARES DE EUROS



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

CoNSOLIDADO INDIVIDUAL
30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14

EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS - NAO CORRENTE
BenFica EsTAbio - - 1.410 2.080
© © 1.410 2.080

EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS - CORRENTE

BENFIcA SEGUROS 5 - 5
BenFica EsTAbio - - 6.950 12.201
5 o 6.955 12.201

VALORES EM MILHARES DE EUROS.

A30dejunhode 2015, o saldo resume-se ao montante em dividareferente ao contrato de financiamento celebrado entre a Benfica
SAD e a Benfica Estadio na sequéncia do processo de reestruturacao do Grupo do Sport Lisboa e Benfica ocorrido em dezembro
de 2009, cujo valor do custo amortizado corresponde a 8.360 milhares de euros (30 de junho de 2014: 12.560 milhares de euros),
e que se anula em termos consolidados. De referir que no per{odo anterior, o saldo desta rubrica incluia ainda 1.721 milhares de
euros referentes a outras operag6es correntes realizadas com a Benfica Estéadio.

Esse contrato de financiamento celebrado entre a Benfica SAD e a Benfica Estadio inclui as seguintes condi¢des contratuais:

VALOR NOMINAL

INICIAL ATuaL Taxa JURO  MATURIDADE
FINANCIAMENTO OBTIDO

BenFica EsTApio 63.582 8360  6,63% (Taxa Fixa) AGosTo 2016

VALORES EM MILHARES DE EUROS

De referir que é expectavel que a maturidade do financiamento obtido junto da Benfica Estadio ocorra em agosto de 2016, sendo
amesma variavel em funcao das necessidades de tesouraria da referida empresa.

O plano de amortizacao dos valores nominais do financiamento obtido em vigor a data de encerramento, o qual sofreu alteracées
no decorrer deste per{odo, tendo em consideracdo as referidas necessidades de tesouraria da Benfica Estadio, apresenta os
seguintes intervalos de vencimento:

INDIVIDUAL

30.06.15 30.06.14

FINANCIAMENTO 0BTIDO

ATE 1 ANO 6.950 10.480
DelaNo A5 aNos 1.410 2.080
8360 12.560

VALORES EM MILHARES DE EUROS
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25 DiFERIMENTOS

Arubrica de diferimentos registada no ativo é analisada como segue:

CoNsoLIDADO INDIVIDUAL
30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14
DIFERIMENTOS - NAO CORRENTE
GASTOS DIFERIDOS
DIREITO DE SUPERFICIE CENTRO DE ESTAGIO 359 359
UTILIZAGAO DO ESTADIO 11.966 12.453
359 o 12.325 12.453
DIFERIMENTOS - CORRENTE
GASTOS DIFERIDOS
FUNDO DE SOLIDARIEDADE 344 542 344 542
EquipAMENTO ADIDAS 158 158
DIREITO DE SUPERFICIE CENTRO DE ESTAGIO 156 477 156 477
SEGUROS 120 151 36
UTILIZAGAO DO ESTADIO 486 486
OuTroS 1.670 1.063 1.451 916
2448 2233 2595 2457

Nas contas individuais, os gastos diferidos relativos a utilizacdo do estddio resultam da concessao dos direitos de exploragao 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 realizacdo do aumento de capital da Benfica SAD em 2001 e que foram transferidos para a
Benfica Estadio aquando da construcao do novo estadio. Nas contas consolidadas, estes saldos encontram-se anulados.

A rubrica de gastos diferidos inclui ainda o diferimento de parte do valor do direito de superficie do Caixa Futebol Campus, dado

que existe uma diferenca entre o periodo de pagamento e de utilizagdo do mesmo.

O saldodofundode solidariedade refere-se aos montantes que sao suportados pela Benfica SAD relacionados com o mecanismo
implementado pela FIFA para distribuicdo de parte do valor das transferéncias de atletas pelos clubes que participaram na
formacdo dos mesmos, dado que por acordo entre as partes a Benfica SAD nao procedeu a reten¢do do valor do fundo de
solidariedade ao clube vendedor. Este gasto é diferido pelo per{odo em que o atleta tem contrato de trabalho desportivo em

vigor com a Benfica SAD.

VALORES EM MILHARES DE EUROS



Arubrica de diferimentos registada no passivo é analisada como segue:

CoNsoLIDADO INDIVIDUAL

30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14
DIFERIMENTOS - NAO CORRENTE

RENDIMENTOS DIFERIDOS

CORPORATE 1.092 1343 -

DIREITOS DE ATLETAS 612 6.745 612 6.745

OuTros 95 99 - -
1799 8.187 612 6.745

DIFERIMENTOS - CORRENTE

RENDIMENTOS DIFERIDOS

RECEITAS DE TELEVISAO 6.510 356 6.510 250
PATROCINIOS 3.797 2.971 3.797 2.971
CoRPORATE 1.035 1.074 - -
DIREITOS DE ATLETAS 306 3.527 306 3.527
OuTros 2.748 77 2.51 468

14.396 8.645 13.124 7.216

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Os rendimentos diferidos relativos a corporate respeitam essencialmente aos camarotes e executive seats, cujo reconhecimento
do rédito ocorrerd em per{odos subsequentes.

Os rendimentos diferidos de direitos de atletas respeitam ao diferimento dos ganhos obtidos com a celebracado de contratos
de associagao de interesses econémicos com entidades terceiras, 0s quais se encontram a ser reconhecidos pelo periodo de
envolvimento com os referidos atletas através do seu contrato de trabalho desportivo, conforme descrito na nota 2.5. A 30 de
junho de 2014, este saldo estava influenciado pelos contratos de associagao de interesses econdémicos celebrados com o Benfica
Stars Fund, o qual cessou a sua atividade a 30 de setembro de 2014, conforme j& foi anteriormente referido.

Osrendimentos diferidos comreceitas de televisdo dizem respeito aos contratos de distribuicdo da BTV, os quais apresentam a 30
dejunho de 2015 um valor superior devido a faturagao efetuada antes do encerramento do exercicio, conforme referido nanota 23.

O saldo de patrocinios na rubrica de rendimentos diferidos refere-se aos contratos plurianuais, cujo rendimento do ano é
reconhecido ao longo de periodos subsequentes.
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A maturidade dos diferimentos ndo corrente em base consolidada é como segue:

DIFERIMENTOS -~ NAO CORRENTE
RENDIMENTOS DIFERIDOS
CoRPORATE
DIREITOS DE ATLETAS

OuTRros

DIFERIMENTOS - NAO CORRENTE
RENDIMENTOS DIFERIDOS
COoRPORATE
DIREITOS DE ATLETAS

OuTros

30.06.15
CusTo VALOR >]ANOE >2ANOSE >3ANOSE >4 ANOSE >5 ANOS
AMORTIZADO NOMINAL <2 ANOS <3 ANOS <4 ANOS <5 aNOs
1.092 1.092 512 212 15 100 153
612 612 306 306 - - -
95 95 4 4 4 4 79
1.799 1.799 822 522 19 104 232
VALORES EM MILHARES DE EUROS
30.06.14
CusTo VALOR >]ANOE >2ANOSE >3ANOSE >4 ANOSE >5 ANOS
AMORTIZADO NOMINAL <2 ANOS <3 ANOS <4 ANOS <5 ANOsS
1343 1343 504 307 200 103 229
6.745 6.745 2574 1635 1576 480 480
99 99 4 4 4 4 83
8.187 8187 3.082 1.946 1.780 587 792

VALORES EM MILHARES DE EUROS

De referir que, em base individual, a maturidade corresponde a rubrica de rendimentos diferidos - cedéncia de direitos de atletas.

26 IMPOSTOS DIFERIDOS

Arubrica de impostos diferidos no ativo é analisada como segue:

IMPOSTOS DIFERIDOS

CoNsoLIDADO E INDIVIDUAL

30.06.15

347

30.06.14

347

VALORES EM MILHARES DE EUROS

O imposto diferido ativo constituido no per{iodo em resultados, no montante de 347 milhares de euros, estd relacionado com os

beneficios p6s-emprego.

A rubrica de impostos diferidos no passivo diz exclusivamente respeito a Benfica Estadio, pelo que apenas tem impacto em base

consolidada, e é analisada como segue:



>14/15 RELATORIO&CONTAS
SPORT LISBOA E BENFICA - FUTEBOL, SAD

IMPOSTO DIFERIDO ATIVO ~ IMPOSTO DIFERIDO PASSIVO  IMPOSTO DIFERIDO L{QUIDO
30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14

INSTRUMENTOS FINANCEIROS - CUSTO AMORTIZADO - 16 - - - 16

IMPARIDADE DE CLIENTES 18 18 - - 18 18

SUBSIDIO AO INVESTIMENTO = = 2.814 3374 (2.814) (3.374)

VALORES EM MILHARES DE EUROS

A variacdo ocorrida no per{odo dos impostos diferidos da Benfica Estadio detalha-se conforme segue:

ResuLTADOS CapPiTAL PROPRIO
AUMENTO  ALTERAGAO
CoNsTITUICAD AUMENTO /DIMINUICAO DA TAXA DE
SALDOA /REVERSAOEM /DIMINUIGAO RESERVA  IMPOSTOEM  SALDO A
30.06.14 RESULTADOS EM BALANCO JUSTO VALOR capiTaL  30.06.15
INSTRUMENTOS FINANCEIROS ~ DERIVADOS SWAPS 2.959 = = (233) (423) 2303
INSTRUMENTOS FINANCEIROS -~ CUSTO AMORTIZADO 16 (16) - - - -

2,993 (16) - (233) (423) 2321

EXCEDENTE DE REVALORIZACAO DOS ATIVOS FIXOS TANGIVEIS
¢ 4.967 (241)

- - (710) 4016
E PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

VALORES EM MILHARES DE EUROS

ResuLTAaDOS CapPITAL PROPRIO

AUMENTO  ALTERAGAO

CoNsTITUICAO AUMENTO /DIMINUICAO DA TAXA DE
SALDO A /REVERSAOEM /DIMINUICAO RESERVA  IMPOSTOEM  SALDO A
30.06.13 RESULTADOS EM BALANCO JUSTO VALOR capiTaL  30.06.14
INSTRUMENTOS FINANCEIROS - DERIVADOS SWAPS 3.458 = = 105 (604) 2.959
INSTRUMENTOS FINANCEIROS - CUSTO AMORTIZADO 32 (16) o o o 16

3592 (100) - 105 (604) 2.993

EXCEDENTE DE REVALORIZAGAO DOS ATIVOS FIXOS TANGIVEIS
¢ 6.567 (487) - - (1113) 4967
E PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

VALORES EM MILHARES DE EUROS
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No processo de identificagao de ativos e passivos e determinagao dos respetivos justos valores, ndo foi considerado o montante
de 16.957 milhares de euros, relativos ao rendimento diferido que se encontrava a ser reconhecido, nas contas individuais
da Benfica Estéddio, pelo periodo de vida dtil do ativo que originou o recebimento de um subsidio ao investimento entregue
pelo Instituto Nacional de Desporto para a constru¢do do Complexo do Estddio do Sport Lisboa e Benfica. A data da operacgao
de aquisicdo da Benfica Estédio por parte da Benfica SAD, j& ndo existia qualquer obrigatoriedade de devolugao do subsidio
recebido, uma vez que se encontravam cumpridas todas as obrigacdes e formalidades previstas no contrato, pelo que o referido
rendimento diferido ndo satisfaz, para efeitos de consolidacao, a condi¢ao de passivo e, como tal, ndo foireconhecido no ambito
da aquisicdo. Esse ajustamento efetuado nas contas consolidadas implicou o apuramento de um imposto diferido passivo.

Adicionalmente e conforme referido na nota 16, ndo foram registados nas demonstragdes financeiras individuais ou consolidadas
quaisquer impostos diferidos ativos sobre prejuizos fiscais, que se estimam em cerca de 18,4 milhdes de euros (2013/2014:
28,9 milhdes de euros), uma vez que ndo é certo que os prejuizos fiscais dispon{veis sejam recuperados antes da data em que os
mesmos expirem.

De referir que o apuramento de impostos diferidos no presente exercicio tem em consideracao a taxa de 21% prevista para o ano
fiscal de 2015, tendo no periodo homdlogo sido utilizada uma taxa de 23%.

27 OuTROS DEVEDORES

Arubrica de outros devedores é analisada como segue:

CoNsoLIDADO INDIVIDUAL

30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14

OUTROS DEVEDORES - CORRENTE

DEVEDORES DIVERSOS 5.219 9.466 7.108 9.166
ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS 2.897 716 264 124
ADIANTAMENTOS AO PESSOAL 988 58 985 52
ADIANTAMENTOS A FORNECEDORES DE INVESTIMENTO 604 1.050 604 1.050
ADIANTAMENTOS A FORNECEDORES 568 1309 416 279
DEVEDORES DE COBRANGA DUVIDOSA 2.476 2.476 2.476 2.476
IMPARIDADE DEVEDORES DE COBRANGA DUVIDOSA (2.476) (2.476) (2.476) (2.476)

ACRESCIMOS DE RENDIMENTOS

RECEITAS DE TELEVISAO 1.431 1.097 - -
Prémios pa UEFA 500 1352 500 1352
INDEMNIZAGOES DE SEGUROS 214 244 214 244
CONTRATO MANDATO - - 1516 991
OuTros 3.817 2.650 3.588 2.464

16.238 17.942 15.195 15.722

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Os devedores diversos dizemrespeito a valores contratados que se encontram por receber, para os quais ainda nao foram emitidas
as respetivas faturas.

O saldo darubrica de Estados e outros entes publicos refere-se essencialmente a crédito de imposto sobre o valor acrescentado
arecuperar.



A rubrica de devedores de cobranca duvidosa inclui essencialmente adiantamentos efetuados a diversas entidades na gestao
de Jodo Vale e Azevedo, assim como ao proprio, que totalizam 2.147 milhares de euros, os quais se encontram totalmente em
imparidade.

Arubricade imparidade para devedores de cobranca duvidosa em base consolidada e individual ndo sofreu qualquer movimentagéo
nos per{odos em anélise.

28 CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Arubrica de caixa e equivalentes de caixa é analisada como segue:

CoNsoLIDADO INDIVIDUAL

30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14

CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA
NuMERARIO
CAIxA 29 38 15 5
DEPGsITOS BANCARIOS

DEPGSITOS A ORDEM 6.713 4.042 3122 186

6.742 4.080 3137 191

VALORES EM MILHARES DE EUROS

A rubrica de depdsitos a ordem a 30 de junho de 2015 inclui um saldo de 169 milhares de euros (30 de junho de 2014: 2.069
milhares de euros) referente a uma conta de depdsitos a ordem, cuja utilizagao estd restrita ao servigo da divida do project
finance.

29 CAPITAL PROPRIO

O capital préprio é analisado como segue:

CoNSOLIDADO INDIVIDUAL

30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14

CAPITAL PRGPRIO

CAPITAL SOCIAL 115.000 115.000 115.000 115.000
PREMIO DE EMISSAO DE AGOES 122 122 122 122
RESERVAS DE JUSTO VALOR (2.480) (2.935) = =
OUTRAS RESERVAS 1.858 666 - -
RESULTADOS ACUMULADOS (120.997) (135.419) (123.464) (138.781)
RESULTADO LiQUIDO DO PERIODO 7.072 14.165 14.628 15.138
575 (8.401) 6.286 (8.521)

NUMERO DE AGOES 23.000.000 23.000.000 23.000.000 23.000.000
RESULTADO POR AGAO BASICO/DILUIDO (EM EUROS) 0,31 0,62 0,64 0,66

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Em 30 dejunho de 2015 e 2014, o capital social da Benfica SAD encontrava-se integralmente subscrito e realizado e era composto
por 23.000.000 a¢des nominativas de 5 euros cada.
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As participacdes no capital social sao detalhadas conforme segue:

30.06.15 30.06.14
N.°pe acbes % CapritaL  CATEGORIA N.°pe acbes % CapritaL  CATEGORIA
AcIONISTAS
SpoRT LisBoa E BENFICA 9.200.000 40,00% A 9.200.000 40,00% A
SpoRT LisBoa E BENFIcA, SGPS, SA 5.438.666 23,65% B 5.438.206 23,65% B
Novo Banco, SA 1.832.530 7.97% B 1.832.530 7.97% B
Jos€e pa CoNcEIGAO GUILHERME 856.900 3,73% B 856.900 3,73% B
SOMAGUE - ENGENHARIA, SA 840.000 3,65% B 840.000 3,65% B
Lufs FiLipE FERREIRA VIEIRA 753.615 3,28% B 753.615 3,28% B
OLivebespoRrTos, SGPS, SA 612.283 2,66% B 612.283 2,66% B
Outros 3.466.006 15,06% B 3.466.466 15,06% B
23.000.000 100,00% 23.000.000 100,00%

VALORES EM MILHARES DE EUROS

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

* Sdsaosuscetiveis de apreensao judicial ou oneragao a favor de pessoas coletivas de direito publico;

* Conferem direito de veto em quaisquer deliberacées submetidas a Assembleia Geral que tenham por objeto a fuséo, cisdo
ou dissolucao da Sociedade e a mudanca da localizacdo da sede ou dos simbolos do Clube, desde o seu emblema ao seu
equipamento;

» Conferem direito a designar, pelo menos, um dos membros do Conselho de Administrac&o, com direito de veto das respetivas
deliberacdes 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 convocacao, sem que estejarepresentada a totalidade das a¢des da categoria A"

As ac6es da classe B correspondem a ac6es ordindarias sem direitos especiais.

As demonstragdes financeiras individuais da Sociedade apresentam a 30 de junho de 2015 um capital préprio positivo de 6.286
milhares de euros e a 30 de junho de 2014 um capital prdéprio negativo de 8.521 milhares de euros, face a um capital social de
115 milhdes de euros, pelo que sdo aplicaveis as disposicoes dos artigos 35° e 171° do Cddigo das Sociedades Comerciais. No
pressuposto de dar cumprimento a esta obrigacao, o Conselho de Administracao tem vindo a estudar solugdes que possibilitem o
reforco do capital préprio de Sociedade.

O Conselho de Administragao considera que é possivel continuar a melhorar de forma faseada os récios de capitais proprios da
Benfica SAD através de uma evolugdo positiva dos resultados durante os préximos anos, nomeadamente mediante a maximizagao
de receitas operacionais, a presenca assidua na Liga dos Campedes, o controlo de gastos operacionais, a aposta na Formacao e a
obtencao de ganhos com a alienacgao de direitos desportivos.

0 Conselho de Administracao considera que a continuidade das operagdes sera assegurada pelo apoio financeiro dos acionistas,
pela garantia de apoio das institui¢des financeiras na renovacao das linhas de financiamento e pelo sucesso das operagdes e
atividades futuras em resultado das medidas de gestao referidas.



Deacordocomoartigo171°do Cédigo das Sociedades Comerciais, as sociedades cujo capital for inferior ametade do capital social
devem indicar o capital social, o montante do capital realizado e o montante do capital préprio segundo a lltima demonstragao da
posicao financeira aprovada em todos os contratos, correspondéncia, publicagdes, andncios, sitios da internet e, de modo geral,
em toda a atividade externa.

Areserva de justo valor constituida na Benfica Estadio, liquida do efeito fiscal, esté relacionada com umareserva de cobertura de
fluxos de caixa, que respeita a variagao de justo valor dos instrumentos de cobertura na parte em que a cobertura dos fluxos de
caixa é considerada efetiva, conforme referido na nota 33.

A variacao ocorrida na rubrica de outras reservas refere-se ao impacto da atualizacdo 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 operacdo de reestruturacdo efetuada em dezembro de 2009. Estas reservas ndo sao passiveis de serem distribu(das
ou deduzidas aos resultados acumulados.

A variacao na rubrica de resultados acumulados diz essencialmente respeito a incorporagdo do resultado liquido do peri{odo
anterior, conforme deliberado na Assembleia Geral de Acionistas ocorrida a 21 de novembro de 2014.

30 ProvisoEs

Arubrica de provisoes é analisada como segue:

CoNsoLIDADO INDIVIDUAL

30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14

PROVISGES - NAO CORRENTE

OUTROS RISCOS E ENCARGOS 2.013 2.851 2.013 2.501

2.013 2.851 2.013 2.501

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Os movimentos ocorridos narubrica de provisées em base consolidada sao os que a seguir se apresentam:

SALDO A SALDO A
30.06.14 AUMENTOS Repucb6es UTiLizACOES 30.06.15

PROVISGES - NAO CORRENTE

OUTROS RISCOS E ENCARGOS 2.851 550 (1.388) = 2.013
2.851 550 (1.388) - 2013

VALORES EM MILHARES DE EUROS

SALDO A SALDO A

30.06.13 AUMENTOS Repucdes UTiLizACOES 30.06.14

PROVISGES - NAO CORRENTE

OUTROS RISCOS E ENCARGOS 6.136 314 (2.316) (1.283) 2.851
6.136 314 (2.316) (1.283) 2.851

VALORES EM MILHARES DE EUROS

> 159



VI DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

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

SALDO A SALDO A
30.06.14 AUMENTOS Repucb6es UTiLizAGOES 30.06.15

PROVISOES - NAO CORRENTE

OUTROS RISCOS E ENCARGOS 2.501 550 (1.038) = 2.013
2501 550 (1.038) - 2.013

VALORES EM MILHARES DE EUROS

SALDO A SALDO A

30.06.13 AUMENTOS Repucoes UTiLizAGOES 30.06.14

PROVISGES - NAO CORRENTE

OUTROS RISCOS E ENCARGOS 4.704 314 (1.234) (1.283) 2.501
4.704 314 (1.234) (1.283) 2.501

VALORES EM MILHARES DE EUROS.

A provisdo para outros riscos e encargos em base individual e consolidada foi constitu(da para cobrir os riscos a que a Benfica SAD
se encontra exposta nomeadamente para processos resultantes de inspecgoes tributarias e para processos judiciais.

A provisao inclui um montante de 1.463 milhares de euros (2013/2014: 2.501 milhares de euros) para fazer face aos processos
resultantes de inspecdes tributarias realizadas pela Administracao 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 reclamacgdes
graciosas apresentadas e dos processos que se encontram a decorrer nos tribunais competentes.

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

31 RESPONSABILIDADES POR BENEFICI0S POS"EMPREGO

Arubrica de responsabilidades por beneficios pds-emprego é analisada como segue:

CONSOLIDADO E INDIVIDUAL

30.06.15 30.06.14
RESPONSABILIDADES POR BENEFiCIOS PGS~EMPREGO

COMPLEMENTOS DE REFORMA 1.653 1.634

1.653 1.634

VALORES EM MILHARES DE EUROS

No final de cada periodo, a Benfica SAD procede arealizagdo de um estudo atuarial elaborado por uma entidade independente para
apurar o montante de responsabilidades por servicos passados.



Os dados relativos aos participantes abrangidos pelo plano de complemento de reforma s&o como segue:

30.06.15 30.06.14

Ativos
NUMERO DE BENEFICIARIOS 57 57
IDADE MEDIA 419 41,4
ANTIGUIDADE MEDIA 10,9 10,3
ANTIGUIDADE MEDIA SEGURANGA SOCIAL 20,2 19,9
SALARIO MEDIO MENSAL (EUROS) 2.922 2739
RerForMADOS
NUMERO DE BENEFICIARIOS 1 1
IDADE MEDIA 52,0 50,8
PENSAO MEDIA MENSAL (EUROS) 136 136

No apuramento das responsabilidades por complementos de reforma foram utilizados os seguintes pressupostos atuariais e
financeiros:
30.06.15 30.06.14
IDADE NORMAL DE REFORMA 66 66

MutHeres: TV 88/90 Muvreres: TV 88/90
Homens: TV73/77 (1) Homens: TV 73/77 (-1)

TABUA DE MORTALIDADE

TABUA DE INVALIDEZ EKV 80 A 50% EKV 80 A 50%

TAXA DE ROTAC/‘\O DE PESSOAL - -

TAXA DE DESCONTO 2,75% 3,25%
TAXA DE INFLAGAO 2,00% 2,00%
. . ATE 2020: 2% ATe 2020: 2%
TAXA DE CRESCIMENTO SALARIOS PENSIONAVEIS
Ar6s 2020:2,5% Ards 2020:2,5%
| ATE 2020: 2% ATE 2020: 2%
TAXA DE CRESCIMENTO SALARIOS DA SEGURANGA SOCIAL , X
Ards 2020:2,5% Ards 2020:2,5%
_ ATE 2020:1,5% ATE 2020:1,5%
TAXA DE CRESCIMENTO DAS PENSOES
Ards 2020: 2% Arés 2020: 2%

As responsabilidades por servigos passados associadas a esse plano de complemento de reforma séo as seguintes:

30.06.15 30.06.14

EVOLUGAO DAS RESPONSABILIDADES
RESPONSABILIDADES DE SERVIGOS PASSADOS 1.634 1573

(GANHOS) / PERDAS DO PERIODO

GASTO DOS SERVICOS CORRENTES 146 166
JuroSs LiQuipo 54 59
REMENSURAGOES (179) (162)
BENEFicIos PAGOS (2) ()

19 61

RESPONSABILIDADES NO FIM DO PERIODO 1.653 1.634

VALORES EM MILHARES DE EUROS
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Asresponsabilidades daBenfica SAD aumentaram 19 milhares de euros, dos quais 200 milhares de euros influenciaram o resultado
do periodo, por via dos gastos dos servigos correntes e dos juros liquidos, e o valor negativo de 179 milhares de euros referente as

remensuracoes foiregistado em capitais proprios. A diferenca corresponde aos beneficios pagos.

A30dejunhode 2014, ovalor acumulado de remensuragdes nos capitais préprios corresponde a um valor positivo de 341 milhares

de euros, o qual ndo é distribuivel.

0 estudo atuarial inclui uma proje¢ado do montante de responsabilidades a assumir no periodo de 2015/2016, que ascende a 190

milhares de euros.

32 EMPRESTIMOS OBTIDOS

Arubrica de empréstimos obtidos é analisada como segue:

EMPRESTIMOS OBTIDOS ~ NAO CORRENTE
EMPRESTIMOS BANCARIOS
EMPRESTIMOS POR OBRIGAGOES NAO CONVERTIVEIS
PAPEL COMERCIAL

LOCAGOES FINANCEIRAS

EMPRESTIMOS OBTIDOS - CORRENTE
EMPRESTIMOS BANCARIOS
EMPRESTIMOS POR OBRIGAGOES NAO CONVERTIVEIS
PAPEL COMERCIAL
FAcToRING
LoCAGOES FINANCEIRAS

ACRESCIMOS DE GASTOS - JUROS

CoNsoLIDADO INDIVIDUAL
30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14
54668 60130 7.090 8215
- 43848 - 43848
16.600 20,600 16.600 20,600
1.281 1683 143 -
72.549 126.261 23833 72.663
156.949 94223 152,612 87.695
44472 84.841 44472 84.841
34.000 4.000 34.000 4.000
- 4819 - 4819
583 562 36 -
2911 2834 1764 1502
238915 191.279 232.884 182.857

VALORES EM MILHARES DE EUROS.



>14/15 RELATORIO&CONTAS
SPORT LISBOA E BENFICA - FUTEBOL, SAD

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

30.06.15 30.06.14
VALOR CusTto VALOR CusTto
NOMINAL AMORTIZADO NOMINAL AMORTIZADO
EMPRESTIMOS OBTIDOS - NAO CORRENTE
EMPRESTIMOS BANCARIOS
CGD 7.090 7.090 8.215 8.215

PAPEL COMERCIAL

LOCAGGES FINANCEIRAS

=
w

Banco PopuLAR 143

EMPRESTIMOS OBTIDOS -~ CORRENTE

Banco EFisa - -

Novo Banco 62.500 62.500

~
o
~
[}

BenFica SAD 2016 45.000 CEMTI2

FAcTORING

ACRESCIMOS DE GASTOS

233.412 232.884 183.197 182.857

V/ALORES EM MILHARES DE EUROS.
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Areconciliagdo dos empréstimos obtidos entre o valor nominal e o custo amortizado em base consolidada é conforme segue:

30.06.15 30.06.14
VALOR CusTo VaLoRr CusTo
NOMINAL AMORTIZADO NOMINAL AMORTIZADO
EMPRESTIMOS OBTIDOS -~ NAO CORRENTE
BeNFica SAD - EM BASE INDIVIDUAL 23.833 23.833 73.815 72.663

BenFica EsTAbio

BENFICATV

Novo Banco 1138 1138 1.683 1.683

BENFicA SAD - EM BASE INDIVIDUAL 233.412 232.884 183.197 182.857

Novo BANCO/MILLENNIUM BCP - NAO BONIFICADO o o 2.202 2197

LoCAGOES FINANCEIRAS

Juros 1147 1147 1332 1332

LOCAGBES FINANCEIRAS

Novo Banco 544 544 510 510

VALORES EM MILHARES DE EUROS.



>14/15 RELATORIO&CONTAS
SPORT LISBOA E BENFICA - FUTEBOL, SAD

Os planos de amortizacdo relativos aos valores nominais dos empréstimos em vigor a data de encerramento apresentam os

seguintes intervalos de vencimento:

CoNsoLIDADO INDIVIDUAL

30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14

ATE 1 ANO 157.022 94.307 152.612 87.695

A MaIs DE 5 ANOS 32357 37.650 2432 4.890

EMPRESTIMOS POR OBRIGAGOES NAO CONVERTIVEIS

DelaNo A5 ANOS - 45.000 - 45.000

45.000 130.000 45.000 130.000

PAPEL COMERCIAL

DeTANO A5 ANOS 16.600 20.600 16.600 20.600

FacTorING

- 5.000 - 5.000

De1ANO A5 ANOS 1.281 1.683 143 -

ACRESCIMOS DE GASTOS - JUROS

291 2834 1.764 1502

VALORES EM MILHARES DE EUROS
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As condigdes contratuais dos principais empréstimos em vigor a 30 de junho de 2015 s&o como segue:

VaLorR NOMINAL

INICIAL ATUAL  TAXA DE JURO
BenFica SAD
EMPRESTIMOS BANCARIOS
CGD 14.650 8202 EURI2M + SprREAD
Novo Banco 89.000 89.000 EURIM + SpreAD
Novo Banco 62.500 62.500 EUR3M +SpreAD
EMPRESTIMOS POR OBRIGAGOES NAO CONVERTIVEIS
BenFica SAD 2016 45.000 45.000  7,25% (Taxa Fixa)
PAPEL COMERCIAL
PapeL comerciaL 2009-2019 40.000 20.600  EURIM + SpreAD
PapeL comerciaL 2015 30.000 30.000  EURIM + SpreaD
Benrica EstApio
EMPRESTIMOS BANCARIOS
Novo BANCO/MILLENNIUM BCP -~ NOVA TRANCHE 63.000 52290 EUR6M +SpreAD

VALORES EM MILHARES DE EUROS

No decorrer do periodo, a taxa média dos empréstimos obtidos ascendeu a 6,77%.

De acordo com o contrato (project finance) celebrado com o Novo Banco e o Millennium bep, a Benfica Estédio deve determinar com
base nas contas anuais o0 Racio Anual de Cobertura do Servigo da Divida (RACSD) e o Récio de Cobertura da Vida do Empréstimo
(RCVE), os quais nao devem a qualquer momento ser inferiores a 1,1 e 1,2, respetivamente, sob pena de a mesma se encontrar em
situacao de incumprimento perante o sindicato bancario.

Atualmente, a Benfica Estddio cumpre com os limites definidos para os RACSD e RCVE.
As garantias associadas a estes empréstimos encontram-se detalhadas na nota 38.1.
33 Derivapos

Arubrica de derivados é analisada como segue:

CONSOLIDADO

30.06.15 30.06.14

DERIVADOS - NAO CORRENTE

DerivaDos 10.965 12.076

10.965 12.076

VALORES EM MILHARES DE EUROS

O Grupo celebroudiversos contratos swap de taxa de juro com o objetivo de proceder a coberturaderisco dataxadejuro paravarios
empréstimos. Os termos e condi¢des dos contratos estabelecem a fixagao da taxa de juro e areducao 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 andlise e documentacao com vista a comprovar a relacdo de cobertura decorrentes das variagdes nos
cash-flows do empréstimo, resultantes das variagoes nas taxas de juro indexantes da remuneracao do mesmo, tendo comprovado

a sua efetividade.

Desta forma, variagao do justo valor do swap, obtida junto da contraparte, foi reconhecida na rubrica de reservas de justo valor do
capital préprio, pelo montante l{quido de imposto diferido que ascende a um valor positivo de 878 milhares de euros.

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

30.06.15
NoTioNAL
INicio Fim ACTUAL
BenFica EsTAbio
INTERESS RATE Swap 17.01.2008 29.02.2024 52.290
30.06.14
NoTioNAL
INfcio Fim ACTUAL
BenFica EstApio
INTERESS RATE Swap 17.01.2008 27.02.2015 2202
INTERESS RATE Swap 17.01.2008 29.02.2024 56.700

34 FORNECEDORES

Arubrica de fornecedores € analisada como segue:

CoNSOLIDADO

30.06.15 30.06.14

FORNECEDORES -~ NAO CORRENTE

JusTo

A PAGAR A RECEBER VALOR
4,63% EuriBoR 6M (10.965)
(10.965)

VALORES EM MILHARES DE EUROS

JusTo

A PAGAR A RECEBER VALOR
3,68% EuriBoR 6M (56)
4,63% EuriBoR 6M (12.020)
(12.076)

VALORES EM MILHARES DE EUROS

INDIVIDUAL

30.06.15 30.06.14

FoRNECEDORES - 47 - 47
FORNECEDORES DE INVESTIMENTO 6.468 1.608 6.468 1.608
FORNECEDORES DE INVESTIMENTO - TITULOS A PAGAR 94 - 94 -
6.562 1.655 6.562 1.655
FORNECEDORES - CORRENTE

FORNECEDORES 5.820 8.231 3.609 5.492
EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS 1363 1.412 3.051 7.755
FORNECEDORES DE INVESTIMENTO 19.044 20.537 16.415 19.653
FORNECEDORES DE INVESTIMENTO - TITULOS A PAGAR 1167 1.782 1167 1.782
27.394 31.962 24.242 34.682

VALORES EM MILHARES DE EUROS
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Areconciliacao darubrica de fornecedores entre o custo amortizado e o valor nominal em base consolidada é conforme segue:

30.06.15 30.06.14

CusTo VaLoR Custo VaLoR
AMORTIZADO NOMINAL AMORTIZADO NOMINAL

FORNECEDORES -~ NAO CORRENTE
FORNECEDORES - - 47 50
FORNECEDORES DE INVESTIMENTO 6.468 7.088 1.608 1.851
FORNECEDORES DE INVESTIMENTO -~ TITULOS A PAGAR 94 100 - -
6.562 7.88 1.655 1.901

FORNECEDORES - CORRENTE

FORNECEDORES 5.820 5.820 8.231 8234
EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS 1363 1.363 1412 1412
FORNECEDORES DE INVESTIMENTO 19.044 19.118 20.537 20.650
FORNECEDORES DE INVESTIMENTO -~ TITULOS A PAGAR 1167 1.200 1782 1782
27.394 27.501 31.962 32.078

VALORES EM MILHARES DE EUROS.

Areconciliagdo darubrica de fornecedores entre o custo amortizado e o valor nominal em base individual é conforme segue:

30.06.15 30.06.14

CusTo VaLoRr CusTo VaLor
AMORTIZADO NOMINAL AMORTIZADO NOMINAL

FORNECEDORES -~ NAO CORRENTE
FORNECEDORES - - 47 50
FORNECEDORES DE INVESTIMENTO 6.468 7.088 1.608 1.851
FORNECEDORES DE INVESTIMENTO -~ TITULOS A PAGAR 94 100 - -
6.562 7.88 1.655 1.901

FORNECEDORES - CORRENTE

FORNECEDORES 3.609 3.609 5.492 5.495
EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS 3.051 3.051 7.755 7.755
FORNECEDORES DE INVESTIMENTO 16.415 16.489 19.653 19.766
FORNECEDORES DE INVESTIMENTO - TITULOS A PAGAR 1167 1.200 1782 1782
24.242 32.078 34.682 34.798

VALORES EM MILHARES DE EUROS.

A rubrica de fornecedores de investimento nao corrente a 30 de junho de 2015 estd essencialmente relacionada com obrigacoes
emergentes dos contratos de aquisicdo dos direitos dos atletas Samaris e Cristante ao Olympiacos e AC Milan, respetivamente, e
de compromissos com a Gestifute no ambito das alienagdes dos direitos dos atletas Bernardo Silva e Jodo Cancelo.

No final dos ultimos dois exercicios, a divida ndo corrente a fornecedores apresenta uma maturidade inferior a dois anos, a excegéo
dum montante de 500 milhares de euros em 30 de junho de 2015, que se situa entre os dois e os trés anos.

Em base consolidada, o saldo da rubrica de fornecedores referente a empresas do grupo e partes relacionadas € justificado pelo
Clube. Em base individual, o valor da rubrica esta influenciado pela divida corrente da Benfica SAD a Benfica Estadio.



Os saldos da rubrica de fornecedores de investimento corrente sdo analisados como segue:

CoNsOLIDADO INDIVIDUAL

30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14

CusTo VaLOR CusTo VALOR CusTo VALOR CusTo VALOR
AMORTIZADO NOMINAL AMORTIZADO NOMINAL AMORTIZADO NOMINAL AMORTIZADO NOMINAL

FORNECEDORES - CORRENTE

FORNECEDORES DE INVESTIMENTO

GESTIFUTE 3.947 3.995 5.536 5.585 3.947 3.995 5.536 5.585

OLymPIACOS 3.000 3.000 1.878 1.910 3.000 3.000 1878 1.910

ACMiLaN 1.485 1.485 - - 1.485 1.485 -

Rusio NU 915 938 - - 915 938 -

ArseNAL FuTsoL CLus 868 868 2.232 2.250 868 868 2.232 2.250

PLAYER EMPREENDIMENTOS 720 720 - - 720 720

Jazzy LimiTeD 716 716 716 716 716 716 716 716

ATLETICO DE MADRID - - 2.000 2.000 - - 2.000 2.000

RALEX DEVELOPMENTS - - 1.261 1.275 - - 1.261 1.275

CLus ATLETICO PENAROL - - 1.000 1.000 - - 1.000 1.000

Outros 7.393 7.396 5.914 5.914 4.764 4.767 5.030 5.030
19.044 19.118 20.537 20.650 16.415 16.489 19.653 19.766

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Os saldos das rubricas de fornecedores de investimento a 30 de junho de 2015 englobam obrigacdes emergentes dos contratos de
aquisicao dos direitos dos atletas Samaris ao Olympiacos, Cristante ao AC Milan, Franco Jara e Lisandro Lopez ao Arsenal Sarandi
e Francisco Vera ao Rubio Nd, e compromissos com a sociedade Gestifute, no ambito de alienagdes de direitos de atletas. A 30 de
junho de 2014, esta rubrica incluia ainda obrigacdes relacionadas com as contratacdes dos atletas Salvio e Fejsa ao Atlético de
Madrid e Olympiacos, respetivamente, e compromissos com a sociedade Ralex, no ambito de alienagdes de direitos de atletas.

A rubrica de fornecedores de investimento - t{tulos a pagar refere-se a obrigac6es emergentes da aquisi¢ao do atleta Derley ao
Maritimo. A 30 de junho de 2014, essarubrica estava essencialmente relacionada com a contratacao do atleta Roberto ao Atlético
de Madrid.
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35 OuTROS CREDORES

Arubrica de outros credores é analisada como segue:

CoNsoLIDADO INDIVIDUAL

30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14

CREDORES - NAO CORRENTE

DiVIDAS RELATIVAS A TRANSFERENCIAS DE ATLETAS 8.459 7.293 8.459 7.293

8.459 7.293 8.459 7.293

CREDORES - CORRENTE

DiVIDAS RELATIVAS A TRANSFERENCIAS DE ATLETAS 20.307 32.293 20.307 32.293
ADIANTAMENTO POR CONTA DE VENDAS 4.617 4.617 4.617 4.617
ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS 4.556 5.086 4333 4.642
REMUNERAGOES A LIQUIDAR 1.581 2.187 1.575 2.186
OUTROS CREDORES E OPERAGOES DIVERSAS 2.552 1.227 547 939

ACRESCIMOS DE GASTOS

PessoAL 3.460 1.559 2640 848
Marca BENFICcA 1166 1143 - -
CoNTRATO MANDATO BENFICA TV - - 1.025 1536
OuTroSs 2177 3.777 2776 2.288

40.416 51.889 37.820 49.349

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Areconciliacdo darubrica de credores entre o custo amortizado e o valor nominal em base consolidada é conforme segue:

CoNsoLIDADO INDIVIDUAL

30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14

CREDORES - NAO CORRENTE

DiVIDAS RELATIVAS A TRANSFERENCIAS DE ATLETAS 8.459 7.364 7.293 6.679

8.459 7364 7.293 6.679

CREDORES -~ CORRENTE

DiVIDAS RELATIVAS A TRANSFERENCIAS DE ATLETAS 20.307 20.353 32.293 32.622
ADIANTAMENTO POR CONTA DE VENDAS 4.617 4.617 4.617 4.617
ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS 4.556 4.556 5.086 5.086
REMUNERAGGES A LIQUIDAR 1.581 1.581 2187 2187
OUTROS CREDORES E OPERAGCOES DIVERSAS 2.552 2.552 1.227 1.227
ACRESCIMOS DE GASTOS 6.803 6.803 6.479 6.479

40.416 40.462 51.889 52.218

VALORES EM MILHARES DE EUROS.



Areconciliagcdo darubrica de credores entre o custo amortizado e o valor nominal em base individual é conforme segue:

CoNsoLIDADO INDIVIDUAL

30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14

CREDORES - NAO CORRENTE

DiVIDAS RELATIVAS A TRANSFERENCIAS DE ATLETAS 8.459 7.364 7.293 6.679

8.459 7.364 7.293 6.679

CREDORES - CORRENTE

DiVIDAS RELATIVAS A TRANSFERENCIAS DE ATLETAS 20.307 20.353 32.293 32.622
ADIANTAMENTO POR CONTA DE VENDAS 4.617 4.617 4.617 4.617
ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS 4333 4333 4642 4642
REMUNERAGOES A LIQUIDAR 1.575 1.575 2.186 2.186
OUTROS CREDORES E OPERAGOES DIVERSAS 547 547 939 939
ACRESCIMOS DE GASTOS 6.441 6.441 4.672 4.672

37.820 37.866 49.349 49.678

VALORES EM MILHARES DE EUROS

O valor constante na rubrica de dividas relativas a transferéncias de atletas inclui encargos com a aquisicao de direitos de atletas
que estdo contratados ou outras obrigagdes provenientes de transferéncias de atletas, mas para as quais ainda ndo foram emitidas
as respetivas faturas, momento a partir do qual passam a estar refletidas nas rubricas de fornecedores.

Arubricanao corrente de dividasrelativas a transferéncias de atletas é principalmente composta pelo saldo da Doyen no montante
de 5.860 milhares de euros, relacionado com o contrato de associacao de interesse econdmico celebrado com essa sociedade

relativo ao atleta Ola John.

A divida de credores nao corrente em base consolidada e individual apresenta as seguintes maturidades:

30.06.15
CusTo VALOR >1ANOE >2 ANOS E
AMORTIZADO NOMINAL <2ANOS S3ANOS
CREDORES - NAO CORRENTE
DiVIDAS RELATIVAS A TRANSFERENCIAS DE ATLETAS 8.459 7.364 7.324 40
8.459 7.364 7324 40
VALORES EM MILHARES DE EUROS
30.06.14
CusTo VALOR >TANOE >2 ANOS E >3 ANOS E
AMORTIZADO NOMINAL <2 ANOS <3 ANOS <4 aANOS
CREDORES - NAO CORRENTE
DiVIDAS RELATIVAS A TRANSFERENCIAS DE ATLETAS 7.293 6.679 5.995 644 40
7.293 6.679 5.995 644 40

VALORES EM MILHARES DE EUROS

> 171



VI DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

O saldo da rubrica de dividas relativas a transferéncias de atletas em credores corrente apresenta a seguinte desagregacao:

CoNsoLIDADO E INDIVIDUAL

30.06.15 30.06.14
CusTo VALOR CusTo VALOR
AMORTIZADO NOMINAL AMORTIZADO NOMINAL
CREDORES - NAO CORRENTE
DiVIDAS RELATIVAS A TRANSFERENCIAS DE ATLETAS
REAL MADRID 4.800 4.800 7.748 7.800
TWENTE 1.482 1.500 - -
ZAMORA 1325 1325 - -
GESTIFUTE 1.280 1.280 - -
STANDARD DE LIEGE 1.205 1.205 - -
ust 1150 1150 = =
SporTs INVEST UK 1.000 1.000 - -
BERTOLUCCI ASSESSORIA ESPORTIVA 1.000 1.000 570 570
CONSPORTGROUP 1.000 1.000 1.946 2.000
FC ZuricH 500 500 2.578 2.600
BENFIcA STARS FunD - - 10.918 11.082
TRADE IN - - 1.550 1.550
LEcHIA GDANSK - - 1.475 1.500
OuTros 5.565 5.593 5.508 5.520
20.307 20.353 32.293 32622

VALORES EM MILHARES DE EUROS

O saldo desta rubrica a 30 de junho de 2015 inclui compromissos assumidos com o Real Madrid relacionados com o direito a créditos
futuros que esse clube tem sobre o atleta Rodrigo, e com a aquisicdo dos direitos dos atletas Bilal Ould-Chikh, Jhon Murillo e Carcela
ao Twente, Zamora e Standard de Liége, respetivamente. A 30 de junho de 2014, a rubrica era composta por compromissos assumidos
com o Benfica Stars Fund, emergentes dos contratos de alienacao dos atletas David Luiz, Nolito, Rodrigo, André Gomes, Kardec e Garay,
com a aquisicao dos direitos do atleta Benito ao FC Zurich e o valor referente ao Real Madrid inclu(a ainda obrigagdes emergentes da
alienacao dos direitos do atleta Garay ao Zenit.

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

Arubrica de Estado e outros entes publicos apresenta o seguinte detalhe:

CoNsoLIDADO INDIVIDUAL
30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14
IVA A PAGAR 3.032 1.884 3.032 1.647
RETENCOES NA FONTE IRS 1139 1.741 1.042 1.644
SEGURANGA SOCIAL 385 738 259 628
RETENGOES NA FONTE IRC - 723 - 723

4.556 5.086 4333 4.642

VALORES EM MILHARES DE EUROS



O IVA a pagar diz respeito ao imposto apurado a entregar ao Estado referente aos meses de maio e junho que é devido e foi pago
nos meses de julho e agosto. Os valores das retengdes na fonte de IRS e da Seguranca Social englobam os montantes referentes
ao més de junho, que sao devidos e foram pagos no més de julho.

A data do balango, a rubrica de remuneragdes a liquidar refere-se essencialmente aos ordenados dos atletas profissionais e
técnicos de futebol do dltimo més do per{odo, os quais sdo regularizados até ao dia 5 do més seguinte e a prémios de assinatura
de atletas.

No que se refere a rubrica de acréscimos de gastos, os valores relativos a pessoal englobam a estimativa para férias, subsidio
de férias e subsidio de Natal a pagar aos 6rgaos sociais e aos funcionarios, os prémios por objetivos e de desempenho a pagar a
atletas e as compensacdes pecuniarias de natureza global acordadas que se vencem nos meses subsequentes. O saldo da marca
Benfica diz respeito aos contratos realizados pela Benfica Estadio e Benfica TV com o Clube para utilizagao da referida marca e os
outros acréscimos de gastos correspondem essencialmente a compromissos com fornecedores, que ainda ndo estéo refletidos em
conta corrente, referentes a servicos prestados até a data de balanco.

36 PoLiTICAS DE GESTAO DE RISCOS

O Grupo apresenta uma exposicao de diferentes tipos de riscos, nomeadamente:

* Riscodesportivo;

* Riscoregulatdrio - Fair Play Financeiro;

* Riscooperacional - manutengao da relagao privilegiada com o Clube;

* Risco de mercado;

* Riscode crédito;

* Riscode liquidez;

* Risco derefinanciamento.

0 Conselho de Administracao tem a responsabilidade pela definigcdo e controlo das politicas de gestao de risco do Grupo. Estas
politicas foram determinadas com o intuito de identificar e analisar os riscos que o Grupo enfrenta, para definir limites de risco e

controlos adequados e para monitorizar a evolugdo desses riscos. As politicas e sistemas de gestdo de risco sdo revistas de forma
regular para que se mantenham aderentes a realidade das condi¢6es dos mercados e as atividades do Grupo.

Risco desportivo

ABenfica SAD temasuaatividade principal ligada a participacdo em competi¢des nacionais e internacionais de futebol profissional.
A Benfica SAD depende assim da existéncia dessas competicdes, da manutencao dos seus direitos de participagao e do valor
dos prémios pagos, da performance desportiva alcancada nas mesmas, nomeadamente da possibilidade de apuramento para as
competigdes europeias. Por sua vez, a performance desportiva poderd ser afetada pela venda ou compra dos direitos de jogadores
considerados essenciais para o rendimento da equipa principal de futebol.

Aperformance desportiva temum impacto consideravel nos rendimentos e ganhos de exploracao da Benfica SAD, designadamente
os que estdo dependentes das receitas resultantes das alienag6es de direitos de atletas, da participagao da sua equipa de futebol
nas competicdes europeias, designadamente na Liga dos Campedes, e os provenientes de receitas de bilheteira e de bilhetes de
época, entre outros.
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Adicionalmente, as receitas de televisao, patrocinios e publicidade dependem da projecao mediética 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 exploracao. A rentabilidade e o equilibrio econédmico-financeiro do Grupo estao, por isso, significativamente dependentes da
capacidade da Benfica SAD para assegurar uma evolu¢do moderada dos gastos médios por jogador e a racionaliza¢do 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 lesbes nos mesmos, da capacidade da Benfica SAD formar
e desenvolver jogadores que consiga transferir e da manutencao de um enquadramento legal que permita a continuidade deste
tipo de receitas nos niveis esperados. Quanto a este ultimo ponto, importa referir que a rescisdo sem invocacao 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 indemnizagao de
valor significativamente inferior ao originalmente contratualizado entre a Benfica SAD e esse jogador (i.e., o valor referido como
“clausula de rescisao”).

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 ameacas para o
Grupo;

» Definicao 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;

* Apostanacriagao das melhores condi¢des desportivas e médicas possiveis para que os seus profissionais possam desenvolver
a sua atividade e evoluir de forma positiva.

Risco regulatdrio - Fair Play Financeiro

AUEFA aprovouumsistemade licenciamento paraaadmissao dos clubes de futebol a participar nas competi¢des por siorganizadas.
Combase neste sistema, apenas os clubes que comprovem que satisfazem os critérios desportivos, de infraestruturas, de pessoal
e administrativos, jur{dicos e financeiros requeridos pela UEFA estdo em condicdes de ter acesso as competicbes 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 competicdes europeias
apenas se demonstrarem um equilibrio entre as receitas geradas e os encargos incorridos.

Os principais critérios promovidos pela UEFA no Fair Play Financeiro s&o:

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



* Que os eventuais défices entre despesas e receitas relevantes para a UEFA (que pressupde a dedugao dos investimentos na
formacao, 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 sangbes previstas para 0 ndo cumprimento destas regras podem incluir (i) avisos, (ii) multas, (iii) retengao dos prémios pagos e,
no limite, (iv) a proibigao de participar nas competi¢des 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 - manutencao da relacao privilegiada com o Clube

O desenvolvimento da atividade principal da Benfica SAD pressupde a existéncia e manutencao da relagao privilegiada com o
Clube, a qual assegura a Benfica SAD, designadamente, a utilizagdo das instalagdes desportivas e da marca Benfica pela equipa
de futebol profissional nos espetaculos desportivos. Qualquer alteracao destas situagdes poderd afetar significativamente o
desenvolvimento da atividade normal do Benfica SAD. Nao se estima que tal venha a acontecer.

Existem saldos areceber com partes relacionadas que, a 30 de junho de 2015, ascendiam a 48,3 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 tem capacidade de regularizar os valores em divida, encontrando-se a analisar op¢bes que permitam a regularizagao
dessas verbas.

Esse trabalho de anélise ja se iniciou nos exercicios anteriores, estando o mesmo influenciado pela evolucdo 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 possibilitard a regularizagao das referidas dividas.

Sao quatro as opgoes que se destacam, estando as primeiras duas relacionadas com o ajustamento dos acordos existentes entre
as partes, tendo em consideracdo a evolugdo 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 as
referidas dividas.

Risco de mercado

Oriscodemercadoéoriscode que alteragoes nos precos dos mercados, nomeadamente a nivel de cdmbios de moedas estrangeiras,
de taxas de juro ou a evolugao das bolsas de valores possam afetar os resultados do Grupo e a sua posicao financeira.

O risco de taxa de cambio esta essencialmente relacionado com a exposicao decorrente de pagamentos efetuados na aquisicao
de atletas. Contudo, o Grupo nao se encontra particularmente exposto a riscos cambiais, uma vez que as transacdes em moeda
estrangeira tém sido historicamente reduzidas.

Considerando o saldo de contas a pagar resultante de transa¢des denominadas em moeda diferente da moeda funcional utilizada,
o Grupo optou por nao contratar instrumentos financeiros, nomeadamente forwards cambiais de curto-prazo de forma a cobrir o
risco associado a estes saldos.
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As taxas de cambio das moedas estrangeiras mais utilizadas séo as seguintes:

30.06.15 30.06.14
DALAR AMERICANO 1,1189 1,3691
LiBRA ESTERLINA 0,714 0,8005

Na andlise de sensibilidade aos principais saldos em balanco a 30 de junho de 2015, considerou-se um fortalecimento ou
enfraquecimento do euro em 10% face ao délar americano, que resultaria num impacto em resultados do per{odo negativo de 10
milhares de euros ou positivo de 12 milhares de euros, respetivamente.

De referir que a data de referéncia, os saldos a receber denominados em ddlares americanos sao ligeiramente superiores aos
saldos a pagar.

O objetivo nas politicas de gestdo de riscos de mercado passa essencialmente pela monitorizacdo da evolu¢do das taxas de juro
que influenciam os passivos financeiros remunerados, contratados com base em taxas de juro indexadas a evolugdo 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 tecto maximo para os encargos financeiros.

a) Risco de taxa de juro

O endividamento do Grupo encontra-se, em parte, indexado a taxas de juro variaveis em funcao da evolucao 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:

» Alteragdes nas taxas de juro afetam os juros a receber ou a pagar dos instrumentos financeiros indexados a taxas varidveis;

* Alteragdes 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, ndo estao sujeitos ao risco de taxa de juro, tal como definido na IFRS 7; e,

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

Tendo em conta os pressupostos anteriormente descritos, a analise da variagdo das taxas de juro dos instrumentos financeiros
denominados em euros e os respetivos impactos no resultado liquido e no capital préprio em base consolidada é analisada no
quadro seguinte:



RESERVAS DE COBERTURA
REsuLTADO LiQuiDO DE FLUXOS DE CAIXA

SuBibA1%  RebucAol1%  Susibal%  RebucAo 1%

EFEITO CASH-FLOW

DiVIDA COBERTA 1378 (1.318) = =
DERIVADOS DE FLUXOS DE CAIXA - COBERTURA 558 (558) - -
1.936 (1.876) o o

EFEITO JUSTO VALOR

DERIVADOS DE FLUXOS DE CAIXA - COBERTURA - - 2.508 (1.770)

- - 2,508 (1.770)

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Em base individual, o referido impacto é conforme segue:

RESERVAS DE COBERTURA
REsuLTADO LiQuUIDO DE FLUXOS DE CAIXA

SuBiba1%  RebucAo1%  Susipa1%  RebucAo 1%

EFEITO CASH-FLOW

DiVIDA COBERTA 1.936 (1.876) = =

1.936 (1.876) - -

VALORES EM MILHARES DE EUROS

De acordo com a analise de sensibilidade as variag6es de taxa de juro efetuada pela entidade bancéria (contraparte) com os quais
foram contratados os instrumentos financeiros, os impactos apurados seriam os seguintes:

VARIACAO DE TAXA

NoTIoNAL JusTo DE JURD
INicio Fim ACTUAL APAGAR A RECEBER VALOR MTM 1% MTM -1%
Benrica EsTAbio
INTERESS RATE Swap 17.012008  29.02.2024 52290 4,63% EuriBor 6M (10965) (8457) (12735)
(10 965) (8 457) (12735)

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Risco de crédito

O risco de crédito advém da incapacidade de uma ou mais contrapartes do Grupo para cumprirem com as suas obrigacdes
contratuais. A exposicao do Grupo ao risco de crédito estd maioritariamente associada as contas a receber decorrentes da
alienacao de direitos de jogadores e outras transagoes relacionadas com a atividade que exerce, nomeadamente receitas de
televisao, patrocinios, publicidade, rendas de espacgo, camarotes e executive seats, entre outras.

No caso dos saldos areceber relacionados com alienacao de direitos de atletas, a Benfica SAD avalia, previamente, a capacidade da
entidade em cumprir o acordo estabelecido, incluindo a obtenc&o de algumas garantias. Adicionalmente, as instancias nacionais e
internacionais responsaveis pela regulamentacao do Futebol (Federagao Portuguesa de Futebol - FPF, Liga Portuguesa de Futebol
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Profissional - LPFP, UEFA e FIFA) sao intervenientes nas questdes em que existem dividas entre Clubes/SAD'’s resultantes de
transacoes 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 competicdes pode ser condicionado pela existéncia de dividas resultantes destas
transacoes.

No que serefere a tipologia de clientes de receitas de televisao, patrocinios e publicidade, a aceitagao destes clientes compreende
normalmente empresas com dimensao e conceituadas no mercado, envolvendo parcerias de médio/longo prazo de forma a mitigar
orisco de incumprimento por parte das entidades. No que respeita aos clientes de rendas de espago, camarotes e executive seats,
normalmente j& mantém uma relagao comercial longa e duradoura com o Grupo, existindo um conhecimento mituo consideravel|,
sendo em muitos casos simultaneamente patrocinadores do Grupo ou de partes relacionadas.

A 30dejunho de 2015, a qualidade de risco de crédito do Grupo, com base nas notagdes atribuidas pela agéncia de rating Moody’s
(informacgdo dos ratings retirada da Bloomberg), associada a ativos financeiros (caixa e equivalentes, com exce¢do do valor de
caixa, e outros ativos financeiros ndo correntes), cujas contrapartes sejam instituigdes financeiras, detalha-se como segue:

30.06.15
CONSOLIDADO INDIVIDUAL
B 2.403 2.368
BB- 9.139 753
SEM RATING 1 1
11.543 3.122

VALORES EM MILHARES DE EUROS

A30dejunho de 2014, a qualidade de risco de crédito do Grupo, com base nas notagdes atribuidas pela agéncia de rating Standard
& Poor’s (informagdo dos ratings retirada da Bloomberg), associada a ativos financeiros (caixa e equivalentes, com exce¢ao do
valor de caixa, e outros ativos financeiros correntes), cujas contrapartes sejam instituigcdes financeiras, detalha-se como segue:

30.06.14
CoNsoLIDADO INDIVIDUAL
B 189 m
BB- 8.646 74
SEM RATING 2 1
8.837 186

VALORES EM MILHARES DE EUROS

A méaxima exposicao ao risco de crédito representa-se, em 30 de junho de 2015 e 2014, da seguinte forma:

CoNsoLIDADO INDIVIDUAL
30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14
OUTROS ATIVOS FINANCEIROS 4.830 4.795
CLIENTES 72.659 79.691 68.991 81140
EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS 48312 46.478 43747 40.678
OUTROS DEVEDORES 16.238 17.942 15.195 15.722
CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 6.742 4.080 3.137 191

148.781 152.986 131.070 137.731

VALORES EM MILHARES DE EUROS.



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 razodvel. Para gerir este risco, o 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 32.

Risco de refinanciamento

O enquadramento macroeconémico 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 bancério, 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¢des de remuneragdo por si consideradas adequadas.

37 Operagoes com entidades relacionadas

O Conselho de Administracao entende que as condigdes comerciais estabelecidas nas transagoes entre partes relacionadas séo
equivalentes as que prevalecem nas transa¢des em que nao existe relacionamento entre as partes.

A data de 30 de junho de 2015 e 2014, as transagdes e saldos com partes relacionadas do Grupo do Sport Lisboa e Benfica, em
base individual, sao as seguintes:

INDiviDUAL - 30 bE JUNHO DE 2015

NoTas SLB SGPS EsTApio BTV MuLtiMEpiA  OuTRAS ToTaL
SALDOS:
CLIENTES 23 8.464 - - 22.794 457 2 31.717
FORNECEDORES 34 (163) = (2.888) = = = (3.051)
EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS 24 804 42.831 (8.360) - - 107 35.382
OUTROS DEVEDORES 27 185 - 3.185 1525 - 9 4.904
OUTROS CREDORES 35 (39) = (1.396) (1.025) (4.617) (186) (7.263)
TRANSAGOES:
FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS 7 (41m) = (3.320) (1.872) (89) (75) (15.767)
GASTOS E PERDAS FINANCEIROS 14 = = (748) - - - (748)
PRESTAGAO DE SERVIGOS 5 2.670 = = 150 - - 2.820
OUTROS RENDIMENTOS OPERACIONAIS 6 265 = 349 28 158 253 1.053
RENDIMENTOS E GANHOS FINANCEIROS 14 = 2.027 - - - - 2.027

'VALORES EM MILHARES DE EUROS
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INDIviDUAL - 30 pE JUNHO DE 2014

NoTAs SLB SGPS  EsTApio BTV MULTIMEDIA BSF  QuTtras ToTAL

SALDOS:
CLIENTES 23 11105 - - 1.771 330 - 3 23.209
FORNECEDORES 34 = = (7.760) = 5 = = (7.755)
EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS 24 = 40.544 (14.281) = = = 134 26.397
OUTROS DEVEDORES 27 44 - 179 1.000 14 - 6 1.243
OUTROS CREDORES 35 (43) = (237) (1.537) (4.617) (10.918) = (17.352)
TRANSAGOES:
FORNECIMENTOS E SERVIGOS EXTERNOS 7 (425) = (1.967) (11.242) (m) - (135) (13.880)
GASTOS E PERDAS FINANCEIROS 14 = = (859) = = - - (859)
PRESTAGAO DE SERVIGOS 5 3.130 o o 150 o - - 3.280
OUTROS RENDIMENTOS OPERACIONAIS 6 200 = 254 27 101 - 212 794
RENDIMENTOS E GANHOS FINANCEIROS 14 o 1.930 - - - - - 1.930

VALORES EM MILHARES DE EUROS

As rubricas de clientes e de prestacdes de servicos com o Sport Lisboa e Benfica estdo essencialmente influenciadas pela
quotizacao liquida que a Benfica SAD tem direito a receber do Clube, conforme referido nanota 5.

O saldo darubricade empresas do grupo e partes relacionadas com aBenfica 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 condicdes se encontram referidas na nota 24. Os juros obtidos no exercicio com este empréstimo
correspondem ao saldo da rubrica de rendimentos e ganhos financeiros.

Os principais saldos e transacoes com a Benfica Estadio sdo explicados conforme segue, tendo os mesmos sido eliminados no
ambito das operagdes de consolidacgao:

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

* Empresas dogrupo e partes relacionadas - refere-se ao valor em divida do contrato de financiamento obtido a 31 de dezembro
de 2009, no ambito da reestruturacdo do Grupo Sport Lisboa e Benfica, cujas condi¢des se encontram referidas na nota 24;

* Outros devedores - dizrespeito areceitas de bilhética da Benfica SAD que foram depositadas em contas bancarias da Benfica
Estddio, conforme previsto que project finance do estddio, e que sé foram transferidas para a Benfica SAD no més de julho de
2015;

* QOutros credores - corresponde essencialmente ao acréscimo de gasto constituido para os camarotes que sdo utilizados pela
Benfica SAD durante a época;

» Fornecimentos e servigos externos — os valores mais relevantes no presente exercicio dizem respeito a renda anual do estadio
e aos gastos com os camarotes referidos no ponto anterior;

» Gastos e perdas financeiras - referem-se aos juros anuais suportados no ambito do contrato de financiamento anteriormente
referido.



Os principais saldos e transagdes com a Benfica TV sao explicados conforme segue, tendo os mesmos sido eliminados no ambito
das operacg6es de consolidagao:

* Clientes - corresponde a valores a receber provenientes de receitas geradas pela explora¢ao do canal de televis&o;

* QOutros devedores - inclui rendimentos diferidos relativos a receitas de televiséo, cujo reconhecimento do rédito ocorrerd em
per{odos subsequentes;

* QOutros credores - diz respeito ao acréscimo de gasto pela gestdo do canal de televisao, referente ao Ultimo més do exercicio;
» Fornecimentos e servigos externos - refere-se ao valor anual suportado pela gestao do canal de televiséo, conforme estipulado

no contrato de mandato.

A rubrica de outros credores com a Benfica Multimédia corresponde ao adiantamento por conta de vendas, pago no ambito dos
contratos celebrados em 2001 referentes a cedéncia da exploragao do negécio de multimédia.

A 30 de junho de 2014, o saldo de outros credores com o Benfica Stars Fund refere-se essencialmente aos montantes a entregar
relativo as alienacdes a entidades terceiras dos jogadores David Luiz, Nolito, Rodrigo, André Gomes, Kardec e Garay, cujos
montantes estdo dependentes dos prazos de recebimento estabelecidos com os clubes ou entidades que adquiriram a t{tulo
definitivo os direitos dos atletas.

A data de 30 de junho de 2015 e 2014, as transacGes e saldos com partes relacionadas do Grupo do Sport Lisboa e Benfica, em
base consolidada, sao as seguintes:

ConsoLipapo - 30 be JuNHo DE 2015

NoTas SLB SGPS  MurtimEpiA  OuTRAS ToTAL

SALpoS:

CLIENTES 23 9.051 - 2932 376 12.359

FORNECEDORES 34 (1.361) = (2) = (1.363)

EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS 24 5.369 42831 - 107 48.307

OuTROS DEVEDORES 27 371 - 34 202 607

OUTROS CREDORES 35 (1.281) S (4.636) (186) (6.103)
TRANSAGOES:

FORNECIMENTOS E SERVIGOS EXTERNOS 7 (2.462) = (89) (75) (2.626)

PRESTAGAO DE SERVICOS 5 2.952 = 24 13 3.089

OUTROS RENDIMENTOS OPERACIONAIS 6 723 - 387 264 1.374

RENDIMENTOS E GANHOS FINANCEIROS 14 332 2.027 - - 2359

VALORES EM MILHARES DE EUROS
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ConsoLipapo - 30 be JunHo pE 2014

SALpos:
CLIENTES
FORNECEDORES
EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS
OUTROS DEVEDORES
OUTROS CREDORES
TRANSAGOES:
FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS
PRESTAGAO DE SERVIGOS
OUTROS RENDIMENTOS OPERACIONAIS

RENDIMENTOS E GANHOS FINANCEIROS

NoTAs

23
34
24
27
35

SLB

11104
(1417)
5800

103

(1267)

(2465)
3401
572
390

SGPS

40544

1930

MULTIMEDIA

2177

40

(4617)

)

24
310

BSF OuTrAS

211

134
198

(10918)

(135)
- 4
222

ToTAL

13492
(1412)
46478
341
(16802)

(271)
3429
1104

2320

VALORES EM MILHARES DE EUROS

De referir que, 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 sdo analisados de seguida em
complemento as explicagdes apresentadas nesta nota.

Os principais saldos e transagdes com o Sport Lisboa e Benfica sao explicados conforme segue:

* Fornecedores - inclui faturas emitidas a Benfica TV referentes ao direito de transmissao televisiva dos jogos das modalidades
e ao direito de utilizacdo da marca Benfica, entre outras;

* Empresas do grupo e partes relacionadas - refere-se ao financiamento de 5.800 milhares de euros concedido pela Benfica

Estédio em margo de 2012, conforme condigdes referidas na nota 24, cujo valor em divida a 30 de junho de 2015 corresponde

a4.565 milhares de euros;

* QOutros credores - saldo diz essencialmente respeito ao acréscimo de gasto referente a um ano de utilizagao da marca Benfica

por parte da Benfica Estadio e da Benfica TV;

» Fornecimentos e servigos externos — inclui os gastos do periodo com a utilizagdo da marca Benfica por parte das duas empresas

referidas no ponto anterior, o direito de transmissao televisiva dos jogos das modalidades na BTV e os redébitos de gastos a

Benfica Estadio e a Benfica TV.

A rubrica de clientes com a Benfica Multimédia inclui diversos redébitos relacionados com investimentos efetuados na drea de
negdcios de multimédia apds o Grupo Benfica ter assumido a gestao desse negécio em dezembro de 2011, tendo esse valores sido

suportados pela Benfica Estadio. Adicionalmente, engloba redébitos do pessoal ao servigo da Benfica Multimédia que integram os

quadros do Grupo.

A data de 30 de junho de 2015 e 2014, as transacoes e saldos com outras entidades que fazem parte da lista de titulares de
participagdes qualificadas diretas e indiretas, calculadas nos termos do artigo 20° do CVM e dos artigos 447°n.°5e 448°n.° 4 do
CSC, que se resumem ao Novo Banco, SA, sdo as seguintes:



CoNsoLIDADO INDIVIDUAL

NoTas 30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14
SALDOS:
EMPRESTIMOS 0BTIDOS 32 230.129 148.068 202.100 115.957
TRANSAGOES:
OUTROS GASTOS OPERACIONAIS 1 240 248 224 229
GASTOS E PERDAS FINANCEIROS 14 10.831 10.835 8793 8.611

VALORES EM MILHARES DE EUROS

Em base individual, a rubrica de empréstimos obtidos diz respeito aos empréstimos bancérios, programas de papel
comercial e factorings contratualizados junto do Novo Banco e a rubrica de gastos e perdas financeiros englobam os
juros e servicos bancérios incorridos associados as referidas operagdes financeiras.

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

38 PASSIVOS CONTIGENTES E COMPROMISSOS ASSUMIDOS

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

Em termos individuais, as garantias prestadas pela Benfica SAD sdo apresentadas de seguida.

A 24 de junho de 2005, no ambito da renegociacao do contrato de financiamento da construcdo 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 livremente movimentada desde que nao 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

0 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 acessdrias,
no montante de 29.297 milhares de euros. Com areestruturacao do Grupo Sport Lisboa e Benficarealizada em dezembro de 2009,
nomeadamente com a aquisi¢ao da totalidade das a¢6es da Benfica Estadio pela Benfica SAD ao Clube, a Benfica SAD substituiu o
Sport Lisboa e Benfica na prestacdo desta garantia.

A 13 de julho de 2007, no ambito do financiamento da construcdo do Caixa Futebol Campus, a Benfica SAD em conjunto com a
BenficaEstéddio celebrou coma Caixa Geral de Depdsitos um empréstimo sob a forma de mdtuo com hipoteca, penhores e promessa
de hipoteca, o qual foi garantido por:

* 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 pertencas e benfeitorias presentes e futuras sobre os bens objeto daquele direito;
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* Penhor de créditos do contrato de naming right e patrocinio celebrado a 21 de setembro de 2006 com a Caixa Geral de
Depdsitos;

* Promessade hipotecasobre os terrenos onde esta edificado o Caixa Futebol Campus, caso seja exercido o direito de aquisicao
dos mesmos por parte da Benfica SAD no final do periodo de cedéncia do direito de superficie;

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

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

* Domiciliagdo do pagamento a partir de 1 de julho de 2013 de créditos referentes ao contrato de utilizagdo das lojas do Centro
Comercialatualmente exploradas pelas sociedades Adidas Portugal - Artigos de Desporto, SA e Media - Saturn Systemzentrale
GmbH; e,

* Cessao 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 organizacéo, colocagdo e tomada firme de papel comercial no montante de méximo 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, o montante méximo do referido programa equivale a 16,6 milhdes de euros, mantendo-se as mesmas garantias.

O contrato de financiamento no montante méximo de 89 milhdes de euros em vigor com o Novo Banco foi garantido com a entrega
de uma livranca, 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 62,5 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. Apds 30 de junho de 2015, foi celebrada uma alteracdo ao referido contrato de financiamento, que
reduziu o montante maximo do mesmo para 22,5 milhdes de euros.

A 30 de junho de 2015, o conjunto de jogadores, cujos os direitos desportivos se encontram a garantir os contratos de financia-
mento referidos nos dois pardgrafos anteriores, englobam os atletas André Almeida, Cristante, Djuricic, Fejsa, Gaitan, Lisandro
Lopez, Luisao, 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 (obrigag6es da empresa perante

os bancos, emergentes do Contrato de Financiamento e dos Contratos Financeiros), foram constitu{das as seguintes garantias
(algumas das quais j& foram referidas anterior em base individual):



» OSportLisboaBenfica constituiu a favor dos bancos, penhor sobre todas e cada uma das agdes de que era titular (10.000 agbes
representativas da totalidade do capital social da Benfica Estédio), 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
acessorias, no montante de 29.297 milhares de euros. Com a reestruturagao do Grupo Sport Lisboa e Benfica realizada em
dezembro de 2009, nomeadamente com a aquisi¢do da totalidade das a¢bes da Benfica Estadio pela Benfica SAD ao Clube, a
Benfica SAD substituiu o Sport Lisboa e Benfica na prestacao desta garantia;

* A Benfica Estédio, o Sport Lisboa 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 n&o se verifique incumprimentos (a garantia prestada pela Benfica SAD j& estava referida
anteriormente em base individual);

» A Benfica Estadio constituiu a favor dos bancos, penhor sobre todos os bens empenhéveis (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 e/ou presta¢des acessdrias;

* 0O Sport Lisboa 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;

* ABenfica Estddio constituiu hipoteca de primeiro grau a favor dos bancos, sobre o imdvel, conforme escritura de hipoteca de
16 de junho de 2003;

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

» OSportLisboaBenfica cedeu ao banco agente das garantias (em representagdo 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 locacao financeira mobilidria, foi subscrita pela
propria e avalizada pela Benfica SAD uma livranca com montante e data de vencimento em branco.

38.2 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 no montante aproximado de 93,6
milhdes de euros, os quais ndo se encontram relevados no balanco a data de 30 de junho 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, atingem um valor aproximado de 115,2 milh6es de euros.
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Utilizacdo do estadio e do Caixa Futebol Campus

Existem compromissos assumidos pela Benfica SAD ao nivel das contas individuais no montante de 30,8 milhdes de euros
decorrentes do contrato celebrado com a Benfica Estadio referente a utilizacdo do novo estddio até fevereiro de 2041,
correspondendo a 1,2 milhdes de euros por época. Este valor ndo tem impacto em termos consolidados.

No ambito da cedéncia do direito de superficie dos terrenos onde se encontra constru{do o Caixa Futebol Campus, a Benfica
SAD assumiu o compromisso de pagar um montante global de 1.765 milhares de euros, os quais a data de 30 de junho de 2015
correspondem a 92,2 milhares de euros, que nao se encontram relevados na demonstragao da posicao financeira a essa data.

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, vitdria nas competicdes desportivas e nimero de jogos realizados.

Face aincerteza associada a este compromisso, nao 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 proéprios atletas, no sentido de repartir o valor de futuros ganhos ou da venda que venham a ser obtidos
com a alienacgao do seu passe, mediante verificacao de condi¢des especificas definidas contratualmente.

Faceaincertezaassociadaaeste compromisso, ndo é possivel a data estimar o seu efeito financeiro,nem o momento de ocorréncia
de um eventual exfluxo.

39 ProCESSOS JUDICIAIS

A data de 30 de junho de 2015, existem processos judiciais intentados contra a Benfica SAD sobre os quais é conviccao da
Administracao, atendendo aos pressupostos e antecedentes das acdes judiciais aos pareceres dos consultores juri{dicos que
patrocinam o Grupo e as demais circunstancias que envolvem os processos, que ndo resultardo em responsabilidades para a
Benfica SAD que justifiquem o reforgo adicional das provisdes registadas.

No ambito de uma agao interposta por Jodo Vale e Azevedo, este pediu o reconhecimento de uma divida da Benfica SAD no valor de
6.920 milhares de euros, acrescido dos respetivos juros a taxa legal. A Sociedade contestou aquela pretensao, e na mesma agao
reclamou, emreconvencéo, 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 Relagao, ndo tendo sido constitu{da qualquer provisao relativa a
este processo por ser convic¢ao da Administragao que daquindo decorreram responsabilidades para o Grupo.



40 EVENTOS SUBSEQUENTES

No decorrer dos meses subsequente a 30 de junho de 2015, a Benfica SAD transferiu os direitos dos atletas Lima e Ivan Cavaleiro
para o Al-Ahly Dubai e AS Monaco, respetivamente, por um valor global que ascendeu a 22 milhdes de euros.

No inicio da época 2015/2016 foi realizado um investimento de 14,4 milhdes de euros na contratagdo de atletas, do qual se
destacam as aquisicoes dos direitos de inscricao desportiva e de 50% dos direitos econdmicos do atleta Raul Jimenez ao Atlético
de Madrid e dos direitos de inscricao desportiva e de 90% dos direitos econémicos do atleta Franco Cervi ao Rosario Central,
sendo que este Ultimo n&o integrou de imediato o plantel do Benfica.

No que concerne ao reforco do plantel principal de futebol, para além do atleta Radl Jimenez, ha ainda a referir a obten¢éao 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 desportiva, ou seja, até 30 de junho de
2018, tendo aumentado uma clausula de rescisao para os 20 milhdes de euros. Foi ainda prolongado o vinculo laboral do atleta Ola
John até ao final da época 2017/2018, o qual foi cedido por empréstimo ao Reading.

Adicionalmente, a Benfica SAD avancou com as renovacdes 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. De referir que a Benfica SAD tem continuado a sua politica de renovagdes dos contratos dos jogadores que
se tém destacado nas suas equipas de formagao, como sdo os casos dos atletas Hidelberto Pereira, Jodo Nunes e Ricardo Carvalho.

Tendo acesso direto a fase de grupos da Liga dos Campedes 2015/2016, a Benfica SAD garantiu um prémio de participacéo de 12
milhdes de euros, o qual ndo se encontra registado nas demonstracdes financeiras de 30 de junho de 2015. Face aos resultados
desportivos obtidos até a data, a Benfica SAD assegurou um valor adicional de 3 milhdes de euros, aos quais poderao acrescer
outros prémios de desempenho, para além do market-pool.

Em julho de 2015, a Benfica SAD realizou um empréstimo obrigacionista por oferta publica de subscricdo no montante de 45
milhdes de euros, correspondente a um montante de 9 milhdes de obrigagdes de valor nominal de 5 euros. As obrigacdes “Benfica
SAD 2015-2018" tém uma duracao de trés anos e foram admitidas a negociacao no Euronext Lisbon. O produto liquido da oferta
destinou-se a consolidacdo do passivo num prazo mais alargado, através do refinanciamento de empréstimos bancarios que
entretanto se venceram.
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Declaragdo do Orgéo de Gestio

Com referéncia ao exercicio de 2014/2015, que compreende o periodo de 1 de julho de 2014 a 30 de
junho de 2015, nos termos do disposto na alinea c) do n®.1 do artigo 245° do Cédigo dos Valores
Mobiliarios, na qualidade de administradores da Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD, declaram que,
tanto quanto é do seu conhecimento, a informagéo constante no relatorio de gesto, nas contas anuais e
nos demais documentos de prestagdo 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 situago financeira e dos resultados da Sport Lisboa e Benfica - Futebol, SAD e
das empresas incluidas no perimetro de consolidagdo, e que o relatdrio de gestéo expde fielmente a
evolugdo dos negdcios, do desempenho e da posigdo da Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD e das
empresas incluidas no perimetro de consolidagdo, contendo uma descrigdo dos principais riscos e
incertezas com que se defrontam.

Alis Fiipe Ferreiray

Rui Manuel Frazio Henriques da Cunha

D

Dumingos’éunha Mota Soares de Oliveira

et il

Rui Manuel César Costa
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Relatorio e Parecer do Conselho Fiscal sobre o Relatério e Contas individuais e 9
consolidadas do exercicio findo em 30 de junho de 2015

Senhores acionistas,

Em cumprimento das disposigbes legais e estatutarias aplicaveis, o Conselho Fiscal da Sport Lisboa e
Benfica — Futebol SAD vem apresentar relatorio e parecer sobre o relatorio de gestdo e restantes
documentos de prestagdes de contas individuais e consolidadas do exercicio findo em 30 de junho de 2015,
da responsabilidade do Conselho de Administragéo da Sociedade.

Fiscalizagdo

No @mbito das suas competéncias, e no cumprimento das disposigoes legais e estatutérias, enguanto érgédo
de fiscalizagdo da Sociedade, durante o exercicio de 1 de julho de 2014 a 30 de junho de 2015, o Conselho
Fiscal acompanhou a gest&o e a evolugéo dos negécios da Sociedade e das suas participadas, bem como o
cumprimento das normas legais, regulamentares e contabilisticas aplicaveis e desenvolveu um conjunto de
agdes de fiscalizagdo quanto & eficacia dos sistemas de gestéo de riscos e de controlo interno e acompanhou
a atividade dos auditores.

No exercicio em causa, o Conselho Fiscal acompanhou o processo de preparagdo e divulgagdo da
informagdo financeira, bem como a revisdo aos documentos de prestagdo de contas individuais e
consolidadas da Sociedade. No &mbito das suas competéncias, o Conselho Fiscal examinou as
Demonstragdes Financeiras individuais e consolidadas, que compreendem a Demonstragdo da Posicéo
Financeira, a Demonstragdo dos Resultados, a Demonstragéo do Rendimento Integral, a Demonstragéo das
Alteragdes no Capital Proprio, a Demonstragdo dos Fluxos de Caixa e respetivas notas explicativas,
reportados ao exercicio findo em 30 de junho de 2015.

Apreciou o relatorio de gestéo emitido pelo Conselho de Administragao e as certificagGes legais das contas e
os relatorios de auditoria sobre a informagéo financeira individual e consolidadas, emitidos pelo Revisor
Oficial de Contas, os quais merecem o acordo do Conselho Fiscal.

Parecer

Face ao exposto, & convicgdo do Conselho Fiscal que o Relatorio de Gestdo e as Demonstragdes
Financeiras individuais e consolidadas do exercicio findo em 30 de junho de 2015, estéo de acordo com os
principios contabilisticos e as disposicées legais e estatutarias aplicaveis, pelo que deverdo ser aprovados
pela Assembleia Geral, bem como as propostas de aplicagdo de resultados das contas individuais e
consolidadas apresentadas pelo Conselho de Administrag&o.

Declaragdo de responsabilidades

Para efeitos do disposto no nimero 1, alinea c) do artigo 245° do Codigo dos Valores Mobiliarios, os
membros do Conselho Fiscal declaram, na qualidade e no &mbito das fungdes que Ihe competem que, tanto
quanto & do seu conhecimento e tendo por base as informagdes a que tiveram acesso enquanto membros do
Conselho Fiscal, no exercicio das suas fungdes, que o relatério de gestdo, as contas anuais, as certificagdes

"
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defrontam.

Lisboa, 30 de outubro de 2015

O Conselho Fiscal da Sport Lishoa e Benfica — Futebol, SAD

12 Pokeg fon el A Bure,
\ {

Rui Anténio Gomes do Nascimento Barreira

D

/ ;_+,—=
Nuno Afonso Hefriques dos Santos

A 4

Gualter das Neves Godinho
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legais das contas e demais documentos de prestacéo de contas, todos relativos ao exercicio de 1 de julho de
2014 a 30 de junho de 2015, foram elaborados em conformidade com as normas contabilisticas aplicaveis,
dando uma imagem verdadeira e apropriada do ativo e do passivo, da situagao financeira e dos resultados da
sociedade e das empresas incluidas no respetivo perimetro de consolidagio e que o relatério de gestdo
relativo aquele exercicio social expde de modo verdadeiro a evolugdo dos negdcios, do desempenho e da
posicdo da sociedade e das empresas incluidas no respetivo perimetro de consolidagdo, contendo,
nomeadamente, uma descrigdo cometa dos principais riscos e incertezas com que tais entidades se
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Certificagio Legal das Contas e Relatério de Auditoria sobre a
Informacio Financeira Consolidada

Imtroducgio

1 Nos termos da legislagio aplicivel, apresentamos a Certificacao Legal das Contas e Relatério de
Auditoria sobre a informagio financeira contida no Relatério consolidado de gestao e nas
demonstragoes financeiras consolidadas anexas da Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD, as quais
compreendem a Demonstracio consolidada da posigio financeira em 30 de junho de 2015 (que
evidencia um total de 430.210 milhares de euros e um total de capital préprio de 575 milhares de
euros, o qual inclui um resultado liquido de 7.072 milhares de euros), a Demonstragio consolidada dos
resultados por naturezas, a Demonstragdo consolidada do rendimento integral, a Demonstragio
consolidada das alteragoes no capital proprio e a Demonstragao consolidada de fluxos de caixa do
exercicio findo naquela data, e o correspondente Anexo.

Responsabilidades

2 E da responsabilidade do Conselho de Administragio da Empresa (i) a preparagio do Relatério
consolidado de gestdo e de demonstragoes financeiras consolidadas que apresentem de forma
verdadeira e apropriada a posi¢ao financeira do conjunto das empresas incluidas na consolidagio, o
resultado consolidado e o rendimento integral consolidado das suas operagoes, as alteragdes no capital
préprio consolidado e os fluxos consolidados de caixa; (ii) que a informagcao financeira histérica seja
preparada em conformidade com as normas internacionais de relato financeiro (IFRS) tal como
adotadas na Unifio Europeia e que seja completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita, conforme
exigido pelo Codigo dos Valores Mobilidrios; (iii) a adocio de politicas e critérios contabilisticos
adequados; (iv) a manutengao de sistemas de controlo interno apropriados; e (v) a divulgagio de
qualquer facto relevante que tenha influenciado a atividade do conjunto das empresas incluidas na
consolidacdo, a sua posicao financeira ou resultados.

3 A nossa responsabilidade consiste em verificar a informacao financeira contida nos documentos
de prestagio de contas acima referidos, designadamente sobre se é completa, verdadeira, atual, clara,
objetiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios, competindo-nos emitir um
relatério profissional e independente baseado no nosso exame.

Ambito

4 O exame a que procedemos foi efetuado de acordo com as Normas Técnicas e as Diretrizes de
Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o mesmo seja
planeado e executado com o objetivo de obter um grau de seguranca aceitivel sobre se as
demonstragoes financeiras consolidadas nao contém distorcoes materialmente relevantes. Para tanto o
referido exame incluiu: (i) a verificagio de as demonstragoes financeiras das empresas incluidas na
consolidagiio terem sido apropriadamente examinadas e, para os casos significativos em que o nio
tenham sido, a verificagfio, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgacdes nelas
constantes e a avaliagio das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de
Administragdo, utilizadas na sua preparacfo; (ii) a verificagio das operacdes de consolidagio e da
aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial; (iii) a apreciagio sobre se sio adequadas as politicas
contabilisticas adotadas e a sua divulgacio, tendo em conta as circunstincias; (iv) a verificagio da

houseCoopers & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
Sede Paldcio Sottomayor, Rua Sousa Martins, 1 - 3°, 1069-316 Lisboa, Portugal
Tel +351 213 599 000, Fax +351 213 599 999, www.pwe.pt
Matriculada na CRC sob o NUPC 506 628 752, Capital Social Euros 314.000
Inscrita na lista das Sociedades de Revisores Oficiais de Contas sob o n® 183 e na CMVM sob o n® gorr
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aplicabilidade do principio da continuidade; (v) a apreciagio sobre se é adequada, em termos globais, a
apresentagio das demonstragdes financeiras consolidadas; e (vi) a apreciagio se a informagio
financeira consolidada é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

5 O nosso exame abrangeu ainda a verificagio da concordincia da informagio constante do
Relatorio consolidado de gestio com os restantes documentos de prestagfio de contas, bem como as
verificages previstas nos niimeros 4 e 5 do artigo 451° do Codigo das Sociedades Comerciais.

6 Entendemos que o exame efetuado proporciona uma base aceitdvel para a expressio da nossa
opinido.

Opiniao

7 Em nossa opinido, as referidas demonstraces financeiras consolidadas apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspetos materialmente relevantes, a posi¢do financeira
consolidada da Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD em 30 de junho de 2015, o resultado
consolidado e o rendimento integral consolidado das suas operacdes, as alteragbes no capital proprio
consolidado e os fluxos consolidados de caixa do exercicio findo naquela data, em conformidade com
as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unifdo Europeia e a
informagdo nelas constante é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

Relato sobre outros requisitos legais

8 E também nossa opinido que a informagio constante do Relatério consolidado de gestdo é
concordante com as demonstragoes financeiras consolidadas do exercicio e o Relatério do governo das
sociedades inclui os elementos exigiveis nos termos do artigo 245°-A do Codigo dos Valores
Mobilidrios.

Enfase

9 Sem afetar o parecer expresso no paragrafo 7 acima, chamamos a atengao para o facto de as
referidas demonstragdes financeiras consolidadas terem sido preparadas segundo o principio da
continuidade das operacdes. Contudo, em 30 de junho de 2015, embora o capital préprio consolidado
se apresente positivo em 575 milhares de euros, o passivo consolidado corrente é superior ao ativo
consolidado corrente. Conforme referido na nota 29 do anexo as demonstragoes financeiras
consolidadas, pelo mencionado atris e pelo facto de o Capital se encontrar perdido em mais de 50%, a
aplica¢do do prineipio da continuidade esti dependente do eventual suporte financeiro dos acionistas,
do apoio das institui¢des financeiras na renovagio das linhas de financiamento e do sucesso das
operacoes e atividades futuras.

30 de outubro de 2015

PricewaterhouseCoopers & Associados

- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
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Herminio Anténio Paulos Afonso, R.O.C.

Certifica¢iio Legal das Contas e Relatério de Auditoria
Sobre a Informacio Financeira Consolidada Sport Lishoa e Benfica — Futebol, SAD
30 de junho de 2015 PwC 2dez
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Certificac¢do Legal das Contas e Relatério de Auditoria sobre a
Informacgdao Financeira Individual

Introducao

1 Nos termos da legislagao aplicivel, apresentamos a Certificagdo Legal das Contas e Relatério de
Auditoria sobre a informacao financeira contida no Relatério de gestdo e nas demonstragdes
financeiras anexas da Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD, as quais compreendem a Demonstracio
da posi¢do financeira em 30 de junho de 2015 (que evidencia um total de 365.853 milhares de euros e
um total de capital préprio de 6.286 milhares de euros, incluindo um resultado liquido de 14.628
milhares de euros), a Demonstragio dos resultados por naturezas, a Demonstracao do rendimento
integral, a Demonstragio das alteragdes no capital préprio e a Demonstraciio de fluxos de caixa do
exercicio findo naquela data, e o correspondente Anexo.

Responsabilidades

2 I da responsabilidade do Conselho de Administragio da Empresa (i) a preparaciio do Relatério
de gestdo e de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigio
financeira da Empresa, o resultado e o rendimento integral das suas operagdes, as alterages no capital
proprio e os fluxos de caixa; (ii) que a informagcdo financeira historica seja preparada em conformidade
com as normas internacionais de relato financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia e que
seja completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita, conforme exigido pelo Codigo dos Valores
Mobilidrios; (iii) a adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados; (iv) a manutengio de um
sistema de controlo interno apropriado; e (v) a divulgaciio de qualquer facto relevante que tenha
influenciado a sua atividade, posi¢ao financeira ou resultados.

3 A nossa responsablhdade consiste em verificar a mformacao financeira contida nos documentos
de prestagio de contas acima referidos, designadamente sobre se é completa, verdadeira, atual, clara,
objetiva e licita, conforme exigido pelo Codigo dos Valores Mobiliarios, competindo-nos emitir um
relatorio proﬁssional e independente baseado no nosso exame.

Ambito

4 0O exame a que procedemos foi efetuado de acordo com as Normas Técnicas e as Diretrizes de
Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o mesmo seja
planeado e executado com o objetivo de obter um grau de seguranca aceitivel sobre se as
demonstragbes financeiras ndo contém distor¢oes materialmente relevantes. Para tanto o referido
exame incluiu: (i) a verificagio, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgacoes
constantes das demonstragGes financeiras e a avaliago das estimativas, baseadas em juizos e critérios
definidos pelo Conselho de Administracio, utilizadas na sua preparagio; (ii) a apreciagao sobre se sio
adequadas as politicas contabilisticas adotadas e a sua divulgagio, tendo em conta as circunstancias;
(iii) a verificacao da aplicabilidade do principio da continuidade; (iv) a apreciagio sobre se é adequada
em termos globais, a apresentagio das demonstragdes financeiras; e (v) a apreciaciio se a informagio
financeira é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

1

]
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5 O nosso exame abrangeu ainda a verificacao da concordéncia da informacao constante do
Relatorio de gestao com os restantes documentos de prestagio de contas, bem como as verificagoes
previstas nos niimeros 4 e 5 do artigo 451° do Codigo das Sociedades Comerciais.

6 Entendemos que o exame efetuado proporciona uma base aceitavel para a expressio da nossa
opinido.

Opinido

7 Em nossa opinio, as referidas demonstracoes financeiras apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materialmente relevantes, a posi¢io financeira da Sport Lisboa e
Benfica — Futebol, SAD em 30 de junho de 2015, o resultado e o rendimento integral das suas
operacoes, as alteragfes no capital proprio e os fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, em
conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido
Europeia e a informagao nelas constante é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

Relato sobre outros requisitos legais

8 E também nossa opinifio que a informacio constante do Relatério de gestio é concordante
com as demonstragdes financeiras do exercicio e o Relatério do governo das sociedades inclui os
elementos exigiveis nos termos do artigo 245°-A do Cédigo dos Valores Mobilidrios.

Enfase

9 Sem afetar o parecer expresso no paragrafo 7 acima, chamamos a atengao para o facto de as
referidas demonstragfes financeiras terem sido preparadas segundo o principio da continuidade das
operacoes. Contudo, em 30 de junho de 2015, embora o capital préprio se apresente positivo em 6.286
milhares de euros, o passivo corrente é superior ao ativo corrente. Conforme referido na nota 29 do
anexo as demonstracoes financeiras, pelo mencionado atris e pelo facto de o Capital se encontrar
perdido em mais de 50%, a aplicagdo do principio da continuidade est4 dependente do eventual
suporte financeiro dos acionistas, do apoio das institui¢des financeiras na renovacéo das linhas de
financiamento e do sucesso das operagdes e atividades futuras.

30 de outubro de 2015

PricewaterhouseCoopers & Associados

- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.

repreTnmda por: )
-,B_I.:lmv\ N (s

Herminio Anténio Paulos Afonso, R.O.C.

Certificagio Legal das Contas e Relatdrio de Auditoria
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