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RESUMO

Tendo em contas as elevadas quantias monetérias divulgadas e transacionadas entre as
maiores organizagdes desportivas na europa, ascendendo muitas vezes a centenas de
milhdes de euros por ano, importa verificar a existéncia ou ndo de um equilibrio
financeiro nas mesmas. Assim sendo, importa também verificar este mesmo equilibrio
nos maiores clubes futebolisticos presentes em Portugal, organizados em Sociedades
Anodnimas Desportivas (SAD’s). Este estudo tem como objetivo principal verificar a
existéncia ou nao de equilibrio financeiro nas quatro SAD’s portuguesas que
apresentaram, normalmente, os melhores resultados desportivos. A saber: Sport Lisboa e
Benfica — Futebol SAD (SLB); Sporting Clube de Portugal — Futebol SAD (SCP); Futebol
Clube do Porto — Futebol SAD (FCP); Sporting Clube de Braga — Futebol SAD (SCB).

A analise do equilibrio financeiro destas organizagdes foi elaborada de acordo com a
aplicacdo de diferentes racios e indicadores de andlise financeira, aos valores presentes
nos documentos financeiros de cada SAD, ou seja, nos seus respetivos relatorios e contas.
Neste estudo foram analisados todos os balancos, demonstragdes de resultados, como
também os seus respetivos anexos, num periodo de seis épocas desportivas. Este estudo
foi elaborado tendo em conta uma perspetiva comparativa entre as quatro sociedades,
assim como uma perspetiva longitudinal, entre a época 2013/2014 e a época 2018/2019.

De forma a complementar esta analise foi elaborado um indicador desportivo,
mediante um sistema de pontuagdes, com o intuito de verificar o desempenho econdmico
e desportivo de cada sociedade nas diferentes competi¢cdes (nacionais € europeias) em
que participou. De forma a comparar estes dois desempenhos, foram elaborados racios
que agrupavam o indicador desportivo e os proveitos operacionais.

As principais conclusdes retiradas deste estudo demonstram que existem duas
sociedades, que se encontram numa situacdo de desequilibrio financeiro, sendo estas a
SCP, e em pior situagdo a FCP, uma vez que obtiveram valores, em comparagao com as
restantes SAD’s, muito inferiores em quase todos os racios e indicadores elaborados. Em
situagdo contraria encontra-se a SLB que tem vindo a melhorar a sua situag@o financeira
desde o inicio deste estudo, apresentando valores positivos em quase todos os racios e
indicadores analisados. A SCB apresenta valores que tendem para um equilibrio
financeiro, porém ndo tdo claros como os da sociedade referida anteriormente.

Palavras chave: Desporto, Equilibrio Financeiro, Sociedade Andénima Desportiva
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ABSTRACT

Taking into account the high monetary amounts disclosed and traded among the largest
sports organizations in Europe, often amounting to hundreds of millions of euros per year,
it is important to verify whether or not there is a financial balance in them. Therefore, it
is also important to verify this same balance in the biggest football clubs in Portugal,
organized in Sociedades Anoénimas Desportivas (SAD’s). This study has as main
objective to verify the existence or not of financial balance in the four Portuguese SAD’s
that usually presented the best sports results. Those are: Sport Lisboa e Benfica — Futebol
SAD (SLB); Sporting Clube de Portugal — Futebol SAD (SCP); Futebol Clube do Porto
— Futebol SAD (FCP); Sporting Clube de Braga — Futebol SAD (SCB).

The analysis of the financial balance of these organizations was prepared according
to the application of different ratios and indicators of financial analysis, to the values
present in the financial documents of each SAD, that is, in their accountancy reports. In
this study, all balance sheets, income statements, as well as their respective annexes, over
a period of six sports seasons were analyzed. This study was prepared taking into account
a comparative perspective between the four SAD’s, as well as a longitudinal perspective,
between the 2013/2014 season and the 2018/2019 season.

In order to complement this analysis, a sportive indicator was elaborated, through a
scoring system, in order to verify the economic and sporting performance of each society
in the different competitions (national and european) in which it participated. In order to
compare these two performances, ratios were drawn up that grouped the sportive indicator
and operational profits.

The main conclusions drawn from this study demonstrate that there are two SAD’s,
which are in a situation of financial imbalance, those being the SCP, and in a worse
situation the FCP, since they obtained values, in comparison with the other SAD's, much
lower in almost all ratios and indicators. In the opposite situation is the SLB, which has
been improving its financial situation since the beginning of this study, presenting
positive values in almost all the ratios and indicators analyzed. The SCB presents values
that tend towards a financial balance, but not as clear as those of the SAD mentioned

before.

Keywords: Sport, Financial Balance, Sociedade Andénima Desportiva



DEDICATORIA

Dedico este trabalho aos meus pais e a minha namorada.

i



v

AGRADECIMENTOS

Antes de iniciar este trabalho, ¢ essencial proceder aos agradecimentos a todas as pessoas
que contribuiram de uma forma ou de outra para que este pudesse ser realizado.

Assim sendo, aproveito esta seccdo para agradecer aos meus orientadores pela
disponibilidade e ajuda prestada, mas também pelo incentivo e motivag¢do ao longo da
realizagao deste trabalho.

Agradego também a ajuda prestada pelos funcionarios do Sporting Clube de Braga
que, sem colocarem qualquer entrave, forneceram-me todos os documentos necessarios
para o estudo desta sociedade.

Um agradecimento muito especial a minha namorada, que esteve sempre presente em
toda a realizacdo deste trabalho, e que para além do incentivo constante, ajudou-me na
propria construgao do mesmo.

Por fim, mas ndo menos importante, muito pelo contrario, agradeco aos meus pais
por me terem proporcionado esta oportunidade e acreditarem que seria capaz de

concretizar este trabalho.



Indice

RESUINIO 1.ttt sttt et ettt sb et e b eae i
AADSETACT ...ttt ettt ettt ettt e et e st e bt e h b e e bt e nte e bt e neeenbeenneesnreans i
DIEAICALOTIA. ..ottt ettt ettt et ettt et e et e e ae e et e e teeentean il
AGIAdECIMENTOS ...ttt ettt ettt et be et st saeeteeaees v
LiSta de Tabelas .......ceeeuieieiiieciie ettt et e et e e et e e e e e e e earaeeanae s vi
LiSta de FIGUIAS ....ooiiiiiieiieeeee ettt et et vii
Capitulo I — INtrOAUGAOD ....c.uveieeiieeeiie ettt e e e e e s e e eveeesnaeeeaseessaee e 1
Capitulo IT — Revisao BiblIOGIrafiCa........ccoviiiiiiieeiiieeiie et 3
2.1 FUNGAO fINANCEITA .....ooeiiiiiiiiieiiie ettt e et e e eaae e e e areeeeeans 3
2.1.1 Anélise € gestao fINANCEITA ......ccccuieeciieeeiieeciieerieeeee e e e eeeeaeeeaeees 3

2.2 Demonstrag0es fINANCEITAS .........eeeeeiueieeeeiiiee et e e ettt e e eeeite e e e eeaeeeeeeeaeeeeeeareeeeeans 4
2.2.1 BAlAnGO ..ooeceiiiiiecee e et 4
2.2.2 Demonstracao de reSultados .........cccueeieeiiiiiiiiiiiie e 6

2.3 EQuIlIDI1O fINANCEITO ... .eiiiiieeiiie ettt et evee e seaeeesneeennaeeeens 7
2.3.1 Abordagem funcional ...........ccccecvieeiiiieiiiiiecie e e 7
2.3.2 CiclOoS fINANCEITOS .....vveeeiiieeiiieciie ettt et ee et e e e e eeenbeeenaeeensnees 8
2.3.3 Balango funcional ..............ocooiiuiiiiiiiiiie e 10
2.3.4 Indicadores do equilibrio fINANCEITO......cccueeeruiieeiiieeiieeeiie e 11
2.3.5 Método dos racios ou INAICAAOTES ........cecuveeereieeeiieeeiieeeiee e ervee e eiaee e 13
2.3.6 RACI0S de HHQUIARZ.....uvvieeiiieeiieeeee et e 14
2.3.7 Récios de fInanciamento............eecueeeriieeriieeiieeeiie e eeiee e eseee e e sinee e 17

2.4 Sociedades anONIMas dESPOTTIVAS. .......eevvierreeriieriietierieeiteesieereeseeeereesseeeseeenes 20
2.4.1 Enquadramento 1egal ............cccoeviiiiiieniieiieciieieeee e 20
Capitulo ITIT — EStudo de Caso.......ccveriieriieiiieiiecieeieeeee ettt sve e ease s 22
3.1. Objetivos dO €STUAO ...eecviieiieeiiieiieeiie ettt ettt e b e e eeneens 22
3.2, MEtOAOLOZIA. ...c.eeeiiiieiieeiieeiee ettt ete ettt ettt e e e et e saae et e ssaeebeesaaeenbeennaeenneens 22
3.2.1. Metodologia de recolha de dados ..........ceevuieeiieniieniieiecieceee e 23
3.2.2. Metodologia de analise de dados.........ccceevuieriieiiieniieiierie e 24

3.3 Apresentacdo e discussao dos resultados..........occeeevierieriiienienie e 25
3.3.1 Tesouraria [quida........ccceoieiiienieiiieieeie e 25
3.3.2 R4C10S de LIQUIARZ......ccuvieiieeiieiieeie et e 26
3.3.3 R4cios de financiamento..........cc.eeeueeriierieeniienie ettt ens 30
Capitulo IV — Indicador deSPOrtivo .......cc.eeeieeiierieeiiesie ettt 42
4.1 Metodologia de CONSIUGAD.....ccuuieriiiriieiieeieeiee ettt 42
4.2 Avaliagdo da performance desSportiva ...........ccceveiievuierieeiiienie et 46
4.3 Indicador econOMICO-AESPOTIVO .....ccuvieeieriiieiieniiietieeee et e eiee ettt eeees 48

Capitulo V — CONCIUSAO. ....cueiuiiiiiiieeieeit ettt 53



RETEIEIICIAS . esenenenenmeenmnnnnnn

Anexos

LLISTA (€ ATIEXOS e esesenenenenmnenmnnnnnn



Vi

LISTA DE TABELAS

Tabela 1. Comparacao da tesouraria Hquida...........ceceeeiiriiiiniieiiiinieciiee e 26
Tabela 2. Comparacao dos racios de liquidez geral............ccccoeeeiieiiiniiienieiiieieeieees 26
Tabela 3. Comparagdo dos racios de liquidez imediata...........cccceevveveenienicnennicnicnennene. 27
Tabela 4. Comparagao dos racios de endividamento............ccceeeevueriineenienieneenennenens 30
Tabela 5. Comparagdo dos racios de solvabilidade...........cccecueriiiiniiniiiiniiniiiiienes 32
Tabela 6. Comparagdo dos racios estrutura do endividamento curto prazo...........c.......... 34
Tabela 7. Comparacao dos racios estrutura do endividamento médio/longo prazo.......... 34
Tabela 8. Comparacao dos racios de estrutura dos capitais eStaveis..........ceecueeveeereeenenns 37
Tabela 9. Comparacdo dos racios de cobertura dos encargos financeiros..............cc.c..c.... 38
Tabela 10. Comparagao dos racios do periodo de reembolso..........ccceeeevvveeeciieeciieenieenns 40
Tabela 11. Comparagao das margens de autofinanciamento............ccceeevveeeveeerveeenneenns 40
Tabela 12. Classificag0es 1iga pOrtuUgUESaA.........ccccveeeerieeeiieeiiieeiieeeieeeieeeereeesveeesavee e 42
Tabela 13. Classificagdes taga de Portugal...........cccoovieiiiieiiiieiiieeeeee e 43
Tabela 14. Classificacoes taca da liga.........ccccueieiiiiiiiiiecie e 43
Tabela 15. Classificag0es 1iZa CUIOPA.........eecvieeriieeiie ettt ree e e 43
Tabela 16. Classificacoes liga dOS CAmMPEOES. ....ccuvieevrreriieeeriieerieeeieee e e eeeeesveeervee e 43
Tabela 17. PONTUAGOECS. .......cciiiiuiiieeeeiiie ettt e e et e e —eeeeiaaeeeeaeaseeeeeaneeas 45
Tabela 18. Pontuagdo correspondente a liga portuguesa..........cecvveeereveeeiieeeniieeenieeerveeenne 46
Tabela 19. Pontuagdo correspondente a taca de Portugal...........cccoeevivieiiiiniiieniieeiees 46
Tabela 20. Pontuacao correspondente a taca da liga...........ccccvveeviieeiiieeiiieeiieeeiee e 46
Tabela 21. Pontuagdo correspondente a 112a €UTOPa........c.eeevveeereieeeiieeeiieeeiieeeieeeevee e 46
Tabela 22. Pontuacao correspondente a liga dos campeoes. ..........eeevvveeeiuveeniieeenieeenveennns 46
Tabela 23. Indicador deSPOTTIVO......cocviiiiiieeiiie ettt ettt ere e e ree e e e neveeenes 47
Tabela 24. Indicador econdmico-desportivo SLB..........cccoeviiiieiiiieiiieeieeeeee e, 49
Tabela 25. Indicador econdmico-desportivo SCP..........ccceeviiieiiiieiiiieieeceeeeeeee 50
Tabela 26. Indicador econdmico-desportivo FCP...........cccooociieiiiieiiiiiiiieceeeeeeee 50

Tabela 27. Indicador econdmico-desportivo SCBi.........c.ccccveviieiieniiiiiieiececee s 51



Vil

LISTA DE FIGURAS
Figura 1. Balango na 6tica contabiliStiCa..........c.eecuierieiiieiiieeieeiiece e 5
Figura 2. Equacao fundamental da contabilidade.............cccceeceieiiiniiniiiniiieieceeee, 5
Figura 3. Estrutura do balango funcional..............cccocciiiiiiiiiiiiiieee e, 10
Figura 4. Comparagdo dos racios de liquidez geral............ccoocueeviiiiiiiiieniiniiieieeieeees 27
Figura 5. Comparacao dos racios de liquidez imediata.............ccceeeevirienennienecneniennns 29
Figura 6. Comparagao dos racios de endividamento.............ccceeceeveenienienennieneeneneeninns 31
Figura 7. Comparagao dos racios de solvabilidade............ccccoceeviiniininiininniniininienes 33
Figura 8. Récios estrutura do endividamento SLB.........cccocoiiiiiiiiiiiniiniiiieeienee 35
Figura 9. Récios estrutura do endividamento SCP...........ccocevirviniiiiniininniiniccnienee 35
Figura 10. Récios estrutura do endividamento FCP............ccccooiiiiiiiiiiniiieees 36
Figura 11. Récios estrutura do endividamento SCBh..........ccccoovieiiiieeiiiecieeecee e 36
Figura 12. Racios estrutura dos capitais €StAVEIS.......cccuveerveeerieeeiiieeiieeeieeesveeeeeveeeeneens 37
Figura 13. Récios de cobertura dos encargos financeiros...........cccuveeevveeeveeesveeenveeesnnenns 39
Figura 14. Comparacao das margens de autofinanciamento............ccccveeeveeerveeenveeennenns 41
Figura 15. Evolucao do indicador deSPOTtivo........cueeeevieeriieeiiieeie et 47

Figura 16. Evolugao do indicador econdmico-desportivo..........cceeevvveeeruveerieeeenieeerveennns 52



CAPITULO I - INTRODUCAO

Os clubes de futebol sao considerados por muitos uma poderosa e rentavel industria, uma
vez que ocorrem movimentagdes de dinheiro constantes, sendo que a maior parte destas
sdo bastante elevadas quando se fala nos denominados “grandes” deste desporto. Neste
sentido, sdo alvo de estudo neste trabalho, os clubes que perfazem a maior fatia das
receitas geradas pela industria dos clubes de futebol em Portugal, ou seja, as mesmas
equipas que mais vezes alcancaram o titulo de campeao nacional, ou que estiveram mais
perto de a conquistar nos ultimos anos.

Desde a época de 1934/35, a Liga Portuguesa contabilizou 85 titulos de campeao
nacional, sendo a SLB o clube que possui maior quantidade de titulos até a época
2018/19, contando com 37 titulos de campedo nacional, seguido pela FCP com 28 e da
SCP com 18. A SCB, apesar de nunca se ter sagrado campea nacional, emerge nos ultimos
anos como uma possivel candidata a luta pelo titulo, ocupando com uma maior
frequéncia, ao longo dos ultimos anos, posicdes elevadas na tabela classificativa,
disputando frequentemente o terceiro lugar com o SCP na Liga Portuguesa. Apesar de
discutir com muita frequéncia o terceiro lugar, ja obteve classificagdes mais elevadas,
como por exemplo na época de 2009/2010 onde terminou o campeonato em segundo
lugar, ultrapassada apenas pela SLB. No que se refere a SLB, SCP e FCP, durante o
periodo temporal em andlise, ascenderam quase sempre aos trés primeiros lugares do
campeonato.

No sentido de uma maior profissionalizacdo da gestdo dos clubes de futebol, foram
criadas as SAD’s. A 5 de agosto de 1997 foi criada a FCP, cujo objeto social consiste na
“participacdo, na modalidade de futebol, em competicdes desportivas de caracter
profissional, a promog¢do e organizagdo de espetaculos desportivos ¢ o fomento ou
desenvolvimento de atividades relacionadas com a pratica desportiva profissionalizada
da referida modalidade”.

No dia 28 de outubro do mesmo ano foi criada a SCP tendo como objeto social a
“participacdo nas competigdes profissionais de futebol, a promogdo e organizagdo de
espetaculos desportivos e o fomento ou desenvolvimento de atividades relacionadas com
a pratica desportiva profissionalizada da modalidade de futebol”.

A 26 de junho de 1998 foi constituida a SCB, tendo como objeto social "a participacao

na modalidade de futebol e participagdes desportivas de caracter profissional, a promogao



e organizacdo de espetaculos desportivos e o fomento e desenvolvimento de atividades
relacionadas com a pratica desportiva profissionalizada da respetiva modalidade”.

A SLB foi constituida no ano de 2000 sendo o objeto social desta sociedade “a
participagdo nas competi¢des profissionais de futebol, a promocdo e organizacdo de
espetaculos desportivos e o fomento ou desenvolvimento de atividades relacionadas com
a pratica desportiva profissionalizada da modalidade de futebol”.

Ao longo deste estudo as SAD’s sdo consideradas representativas dos clubes que
lideraram o campeonato no intervalo preconizado, como também entidades admitidas a
negociacdo na Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios. Neste sentido, surge a
necessidade de aferir o equilibrio ou desequilibrio financeiro das mesmas.

Partindo da seguinte pergunta inicial: “Qual a situagao financeira das quatro SAD’s
(SLB, SCP, FCP e SCB) e qual destas apresenta uma analise economico-financeira que
gera maior valor?”, este estudo pretende proceder a uma analise do equilibrio financeiro
das SAD’s anteriormente mencionadas através de um leque de racios (ou indicadores)
econdmico-financeiros provenientes da teoria financeira. Através de uma perspetiva
comparativa, mediante a analise e comparagao dos valores encontrados para os diferentes
indicadores das SAD’s em questdo, como também de uma perspetiva longitudinal, ou
seja, ao longo de um periodo temporal definido no sentido de avaliar igualmente a
evolucao desses indicadores.

Esta tese esta estruturada em cinco capitulos. No primeiro capitulo esta presente uma
breve introdugdo ao estudo e analise das diferentes sociedades. O segundo capitulo ¢
composto por uma revisao bibliografica de todas as componentes utlizadas na elaboracao
deste estudo. O terceiro capitulo corresponde ao estudo de caso, onde sdo apresentadas
as diversas metodologias para a recolha e analise dos dados. O quarto capitulo estd
reservado para a construgdo do indicador desportivo, onde sdo analisadas as diferentes
épocas desportivas e as classificagdes obtidas nas mesmas, em todas as competi¢des
(nacionais e europeias). O quinto, e ultimo, capitulo deste estudo, corresponde a
conclusdo, onde sdo abordadas todas as variantes e os resultados obtidos neste estudo,

como também, uma analise dos mesmos.



CAPITULO II —- REVISAO BIBLIOGRAFICA

De forma a proceder-se ao estudo da analise financeira de todas as SAD’s em estudo, ¢
necessario, em primeiro lugar, realizar uma revisao bibliografica de todas as componentes
presentes nesta mesma analise financeira. Deste modo, neste capitulo, foram abordados

todos os aspetos essenciais a este estudo.

2.1 Func¢io financeira

A fungao financeira ao longo dos tempos foi associada a diferentes nogdes. Inicialmente
era vista como a funcao do tesoureiro, cujas principais tarefas seriam efetuar os
recebimentos e os pagamentos decorrentes da realizagdo da sua atividade e a manutengao
de um saldo de tesouraria de modo a garantir o normal funcionamento da organizagao.
Esta definicdo mostrou-se limitada devido a dinamizag¢ao da atividade econdmica e com
as novas responsabilidades da empresa surgem, assim, novas tarefas na fungao financeira.
Esta funcdo integra tarefas relacionadas com as decisdes de investimento e de
financiamento, associadas a obten¢ao e aplicacao de recursos financeiros, sendo que estas
novas particularidades vao para além do dominio das decisdes operacionais (Neves, 2012;
Nabais & Nabais, 2013; e Fernandes et al., 2016).

As novas tarefas, associam-se critérios de obtencdo de niveis de rendibilidade
aceitaveis e de equilibrios financeiros. Esta nova conce¢do de fun¢do financeira traduz-
se na participacdo desta nas decisdes de investimento, na distribuicao de resultados, na
elaboracdo do plano de médio e longo prazo da empresa e no controlo da rendibilidade
das aplicagdes de fundos (Neves, 2012; Nabais & Nabais, 2013; e Fernandes et al., 2016).

Desta forma, a funcdo financeira ocupa-se de tarefas relacionadas com a andlise

financeira e a gestdo financeira, entre outras relacionadas.

2.1.1 Analise e gestao financeira

A andlise financeira tem por objetivo estudar a situagdo econdmica e financeira de uma
empresa, através da andlise de documentos contabilisticos (o balanco, a demonstracao
dos resultados ¢ a demonstracdo dos fluxos de caixa), com intuito de informar os

responsdveis da empresa e restantes stakeholders sobre a evolu¢do da situacdo



econdmica, de modo a apoiar a melhor tomada de decisdes por parte dos mesmos (Neves,
2000; Neves, 2012).

A analise financeira cabe a fun¢do de determinar o montante do valor criado para os
acionistas, numa andlise historica e previsional e, ainda, explicar a origem da criagdo, ou
ndo, de valor da empresa para, assim, avaliar a capacidade competitiva, servindo de base
a formulacao de uma estratégia futura.

A nogdo de valor ¢ obtida quando considerada a no¢do de rendibilidade dos capitais
investidos adequada ao risco € ao custo do capital da empresa. Desta forma, o analista
financeiro tem a fun¢do de analisar a existéncia ou nao das condigdes de equilibrio
financeiro e a de quantificagdo e analise da rendibilidade dos capitais totais investidos e
da rendibilidade dos capitais proprios (Neves, 2000; Neves, 2012; ¢ Nabais & Nabais,
2013).

A gestao financeira, dentro de uma organizacao, ¢ definida como o conjunto de
decisoes e atividades que, tendo em vista os objetivos da fun¢ao financeira, funcionam
de forma a regular os fluxos financeiros de aplicacao e origem. Tendo em conta os seus
objetivos, o gestor financeiro deve garantir (através das suas decisdes € com os recursos
disponiveis) a obten¢do de meios de financiamento dentro do tempo previsto e a0 menor
custo, como também, maximizar a rendibilidade da empresa através da geracdo de
resultados com as aplicagdes dos fundos obtidos, bem como, maximizar o valor da

empresa, garantindo assim a sua continuidade (Fernandes et al., 2016).

2.2 Demonstracoes financeiras

2.2.1 Balango

O balango ¢ um documento contabilistico, de cardcter estatico, que expressa a situacao
patrimonial de uma empresa, em determinada data, normalmente num periodo de um ano.
Este documento fornece informagdes dos recursos que a empresa utiliza e de como estes
sdo financiados pelos titulares da mesma.

Este ¢ um dos documentos contabilisticos a analisar, uma vez que origina
conhecimento dos bens e direitos e obrigacdes da empresa. O Balango esta dividido em

trés partes sendo elas, o ativo, o capital alheio/passivo e o capital proprio (Figura 1).



Figura 1. Balango na dtica contabilistica

Capital Proprio

Ativo
Capital Alheio

Fonte: Fernandes et al., 2016, p.39

O ativo ¢ constituido pelo conjunto de bens e direitos (bens e meios monetarios que
a empresa possui assim como as dividas de terceiros) e o capital alheio/passivo, o
conjunto das obrigagdes (o que a entidade deve a terceiros, quer seja empréstimos
bancarios, responsabilidades para com o Estado ou dividas a fornecedores) (Kuhn &
Lampert, 2012). O ativo ¢ um recurso controlado pela empresa que gera influxos de
beneficios econdmicos com origem em acontecimentos passados (como por exemplo o
lucro resultante da venda de produtos e/ou prestacao de servigos).

Ja dos capitais alheios espera-se um fluxo de saida de recursos da empresa.
Corresponde a um acontecimento passado, que cria uma obrigagao no presente, exigindo
a sua liquidacao e nao compromissos futuros. O capital proprio, por sua vez, representa a
diferenca entre o que uma empresa tem e o que esta deve (Vieito & Maquieira, 2010;
Nabais & Nabais, 2013; Fernandes et al., 2016).

Do ponto de vista financeiro, o Balango divide-se em dois membros, o ativo ou
primeiro membro, que indica onde a empresa aplica os recursos de que dispde, € 0
segundo membro, que inclui o capital proprio e o capital alheio, os quais indicam de onde
provém os recursos utilizados pela empresa, isto €, quais sdo as fontes que os fornecem
(Kuhn & Lampert, 2012).

Deste modo, o primeiro membro representa a globalidade dos ativos da entidade e o
segundo membro a forma de financiar esses ativos, quer por fontes proprias e/ou alheias
(Fernandes et al., 2016). Assim sendo, pode-se enunciar a equacdo fundamental da

contabilidade (Figura 2):

Figura 2. Equacdo fundamental da contabilidade

Ativo = Capital Préprio + Capital Alheio
ou

Capital Préoprio = Ativo — Capital Alheio




Para Neves (1998) as empresas financiam-se com capitais proprios e alheios, por esta
razdo ¢ expetavel que o ativo exceda o capital alheio. Caso contrario, diz-se que a empresa
esta tecnicamente falida ou insolvente. Desta forma, existe faléncia ou insolvéncia técnica
sempre que o ativo ¢ inferior ao capital alheio, ou seja, sempre que o capital proprio ¢

negativo.

2.2.2 Demonstracao de resultados

Pelas suas caracteristicas, de refletirem sempre a verdadeira situacao patrimonial de uma
entidade, a demonstracdo de resultados, como o balanco, ¢ um documento sintese
importante da analise financeira (dos Santos, 1981).

A demonstragao de resultados evidéncia como se formam os resultados (lucros ou
prejuizos) do exercicio num determinado periodo, adquirindo assim um caracter
economico (Neves, 2000). Outros autores como Saias, Carvalho & Amaral (2004), Vieito
& Magquieira (2010), Nabais & Nabais (2013) e Fernandes et al. (2016) reforcam que,
apesar do balango registar as situagdes patrimoniais, nao esclarece quanto ao modo como
se formaram os resultados do exercicio, sendo esta caracteristica de caracter econémico
atribuida a demonstragao de resultados.

A apresentacao dos resultados pode ser efetuada tendo em consideragdo a natureza
dos custos e proveitos ou agrupando-os por funcdes. Para Neves (2000) a demonstragao
de resultados por natureza, agrega os proveitos e os custos em grupos homogéneos de
acordo com a sua natureza. Este documento evidencia as componentes do resultado que
podem ser positivas (rendimentos), quando o volume de receitas da empresa, nesse
momento, for superior aos seus custos, ou negativas (gastos), caso os custos sejam
superiores as receitas (Vieito & Magquieira, 2010; e Nabais & Nabais, 2013).

A demonstragdo de resultados medeia um periodo entre dois balangos, fornecendo
informagdes sobre a rendibilidade das vendas, a rendibilidade dos capitais investidos
representados no balango, em suma, a eficiéncia econdmica da empresa. Neste intervalo
de tempo ¢ apurado o resultado liquido do periodo, considerando o resultado operacional

e o resultado financeiro (Nabais & Nabais, 2013).



2.3 Equilibrio financeiro

2.3.1 Abordagem funcional

E através da nogdo equilibrio financeiro que se torna possivel analisar a estrutura
financeira. Este equilibrio pode ser estudado segundo duas perspetivas distintas, a
abordagem tradicional ou a funcional, neste estudo serd abordada a perspetiva funcional.

Numa perspetiva tradicional, os ativos de uma empresa podem ser financiados por
capitais proprios e por capitais alheios. Esta perspetiva, baseia-se na analise das massas
do balango contabilistico (que detém como indicador base o fundo de maneio) que resulta
da harmonizacao entre os tempos de transformacao dos ativos em dinheiro e o ritmo de
transformagao das dividas em exigivel (Fernandes et al., 2016). Consolidando esta
perspetiva, Baptista ¢ Andrade (2004) acrescentam que para além do fundo de maneio,
para a analise do equilibrio financeiro, devem ser utilizados varios racios de liquidez e
financiamento.

Por sua vez, a abordagem funcional surge pelo facto de que uma harmonizacao
temporal entre ativos e passivos se torna deficitaria, quando a intengdo € a de caracterizar
a posi¢cao da empresa sobre o seu equilibrio financeiro de curto prazo (Fernandes et al.,
2016). Assim, esta perspetiva moderna acrescenta a analise do equilibrio financeiro
tradicional a necessidade em diferenciar a forma como sao gerados e aplicados os fluxos
financeiros da empresa, substituindo o fundo de maneio pela nogao de tesouraria liquida
(TL) (Neves, 2012; Nabais & Nabais 2013; Fernandes et al., 2016).

Para a analise financeira, esta abordagem baseia-se na elaboracdo do balango
funcional e no ciclo financeiro da atividade da empresa. As necessidades de
financiamento do ciclo de exploragdo, os recursos ciclicos que lhe podem fazer face, o
fundo de maneio funcional e a TL, sdo uns dos seus principais conceitos (Nabais &
Nabais, 2013).

Para Baptista e Andrade (2004) se para esta teoria interessa mais o equilibrio
funcional entre as origens e as aplicagdes de fundos, entdo ¢ necessario estudar a relacao

existente entre si para cada ciclo financeiro da organizagao.



2.3.2 Ciclos financeiros

O ciclo financeiro refere-se ao conjunto de fluxos financeiros resultantes das decisdes
tomadas pela gestdo. Sendo possivel distinguir-se em cada empresa trés grandes niveis
de tomada de decisdo e os seus correspondentes ciclos financeiros, nomeadamente
(Baptista & Andrade, 2004; Neves, 2012; Fernandes ef al., 2016):

e Ciclo operacional (ou de exploragao);

e Ciclo estratégico (ou de investimento);

e C(Ciclo financeiro.

O ciclo de exploracao inclui o conjunto de operagdes realizadas pela empresa com o
intuito de alcancar o seu objetivo de produgdo de bens e/ou servigos para venda,
utilizando como recurso os meios de producdo e envolvendo as atividades de:
aprovisionamento (que compreende a aquisicdo de bens e servicos necessarios a
producao), a producao (consiste na transformagdo desses bens e servigos) e a
comercializacdo (relativa a venda da producdo ou de mercadorias) (Neves, 2012;
Fernandes et al., 2016). Sendo assim, as atividades incluidas neste ciclo centralizam-se
em atividades de aquisi¢ao, transformagao ou producao (que geram gastos de exploragdo)
e venda (que geram rendimentos de exploracdo) acrescidos da respetiva margem
comercial (Fernandes et al., 2016). As operagdes efetuadas neste ciclo proporcionam os
consumos e obtencao dos recursos da empresa a que correspondem os custos ou perdas e
os proveitos ou ganhos operacionais na demonstragdo de resultados. Por sua vez, no
balango, este ciclo provoca necessidade de recursos para que se torne possivel financiar
clientes e existéncias, obtendo desta forma alguns recursos, como por exemplo, o crédito
de fornecedores (Neves, 2012).

De uma forma geral, ao ciclo das operagdes de exploracdo concerne tanto as decisdes
relacionadas com o desenvolvimento corrente da atividade da organizagdo, que resultam
nos recursos ciclicos evidenciados no lado direito do balangco contabilistico
(fornecedores, outros credores de exploragcdo, Estado, Seguranca Social, etc.), como
também, por outro lado, nas necessidades ciclicas, como as enquadradas no ativo
circulante que acarretam necessidades de financiamento (clientes, existéncias, outros
devedores de exploracdo, adiantamentos a fornecedores, entre outros) (Baptista e

Andrade, 2004).



O ciclo de investimento corresponde ao conjunto de atividades e decisdes referentes
a andlise e selecdo de investimentos e/ou desinvestimentos (Neves 2012; Baptista &
Andrade, 2004; Fernandes et al., 2016), designadamente, transformacdo de meios
financeiros liquidos em ativo ndo corrente, cujo rendimento ¢ obtido ao longo dos anos
através do ciclo de exploracdo e/ou alienagdo de ativos (Baptista & Andrade, 2004;
Fernandes et al., 2016). Assim sendo, este ciclo no balango apresenta operagdes que
conduzem ao volume do ativo fixo, onde a maior parte dos investimentos e
desinvestimentos devem estar associados as necessidades de exploragdo, sendo que a

restante parte, ndo afetos a exploragao (Neves, 2012).

Ao ciclo de operacdes financeiras cabe o conjunto de decisdes tomadas sobre a
obtencdo de fundos, que garantem a existéncia e gestdo dos meios financeiros necessarios
ao normal funcionamento dos ciclos de investimento e de exploracao (Baptista &
Andrade, 2004; Neves 2012; Fernandes et al., 2016), tendo assim como inteng¢ao, gerir €
otimizar a aquisicdo de capitais permanentes adaptados ao financiamento do ativo fixo
(Baptista & Andrade, 2004). Este ciclo distingue-se ainda em:

e C(Ciclo das operagdes de capital, compreende um horizonte temporal de médio e

longo prazo, cujo propodsito € o de obtengdo de recursos financeiros estaveis para
o financiamento, fundamentalmente de ativos ndo correntes, gerindo os mesmos
(Neves, 2012; Fernandes et al., 2016).

e Ciclo das operagdes de tesouraria, que pretende por um lado gerir os meios
liquidos ou quase liquidos detidos pela organizagdo (tendencialmente os valores
que compdem a tesouraria ativa, as disponibilidades, os depdsitos bancarios e os
titulos negociaveis ) e por outro, obter fundos financeiros de curto prazo para fazer
face a possiveis situagdes de insuficiéncia nos fluxos de caixa (tesouraria passiva)

(Baptista & Andrade, 2004; Neves 2012; Fernandes et al., 2016).

Tendo em conta a légica dos ciclos financeiros da empresa torna-se possivel
reorganizar o Balanc¢o no sentido de apresentar as massas patrimoniais de acordo com as
atividades que lhes ddo origem, construindo desta forma um novo instrumento de apoio,
o balango funcional e, inevitavelmente, um conjunto de indicadores que permitem

aprofundar a analise do equilibrio financeiro de curto prazo (Fernandes ef al., 2016).
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2.3.3 Balanc¢o funcional

Como ja foi mencionado anteriormente, a abordagem funcional pressupde a construcao
do balanco funcional, sendo esta, uma demonstragdo financeira assente na comparacao
de massas patrimoniais decorrentes dos ciclos financeiros (Fernandes et al., 2016).
Resulta de um conjunto de retificagdes a fazer no balanco contabilistico, agrupando as
contas numa perspetiva financeira, o que permite por em evidéncia a estrutura financeira
de uma empresa (Nabais & Nabais, 2013).

Construido a partir das componentes dos trés ciclos financeiros acima descritos, o
balanco funcional surge como um instrumento fundamental para analisar o equilibrio
financeiro de uma organizagao (Baptista e Andrade, 2004; Nabais & Nabais, 2013). O

balanco funcional encontra-se representado, em relacao a sua estrutura, na Figura 3.

Figura 3. Estrutura do balanco funcional

Ciclos Financeiros Aplicagdes Origens
Investimento/operagdes Aplicagdes fixas L
. - L Recursos estaveis
de capital (MLP) liquidas
~ Necessidades i
Exploragao - I Recursos ciclicos
ciclicas
Financiamento/operacdes S : .
. — Tesouraria ativa Tesouraria passiva
de tesouraria (cp)

Fonte: Fernandes et al., 2016, p.96

O balango funcional surge, no estudo do equilibrio financeiro de curto prazo, como
forma de retificar as lacunas do estudo feito pela abordagem patrimonial, nomeadamente
no que respeita a utilizagdo do fundo de maneio como tnico indicador para a andlise.
Baseando-se na relagdo existente entre as rubricas do balango funcional e a sua ligacao
com os ciclos financeiros da empresa, utilizam-se como indicadores (Neves, 2012;
Fernandes et al., 2016):

e Fundo de maneio funcional,

e Necessidades de fundo de maneio;

e Tesouraria liquida.
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2.3.4 Indicadores do equilibrio financeiro

O fundo de maneio funcional (FMF) expressa o diferencial entre os recursos estaveis da

empresa e as aplicagdes. Nesta abordagem ¢ calculado da seguinte forma:

FMF = Capitais permanentes — Ativos Fixos (1

Para este indicador, o valor obtido ¢ o resultado das politicas de investimento e de
financiamento a médio e longo prazo. Sendo que quando:

e FMEF >0, existe uma parte de fundos estaveis que financiam o ciclo de exploracao

(Neves, 2012; Nabais & Nabais, 2013).

e FMF < 0, os recursos estdveis sdo insuficientes face as necessidades de
financiamento do ativo fixo, tornando-se num fator de risco, uma vez que os
financiamentos de curto prazo estdo a financiar ativos fixos (Neves; 2012; Nabais
& Nabais, 2013).

Tradicionalmente, considerava-se que a empresa estava numa situagdo financeira
equilibrada se o seu fundo de maneio fosse positivo. No entanto esta condigao nao poderia
ser aceite, uma vez que nao ¢ suficiente ou necessaria para que se verifique uma situacao
de equilibrio financeiro, mas sim, € necessario que o valor de fundo de maneio esteja
adequado as necessidades de fundo de maneio (Nabais & Nabais, 2013), tornando-se num
instrumento de avaliagdo do impacto da estratégia financeira sobre o nivel de seguranga

da empresa (Neves, 2012).
As necessidades de fundo de maneio (NFM) representam as necessidades de

financiamento necessitadas pelo ciclo de exploragdo (Neves, 2012). Assim as NFM sao

calculadas do seguinte modo:

NFM = Necessidades ciclicas — Recursos ciclicos @)

Este indicador, constitui o principal indicador do ciclo de exploragao, pois reflete os

impactos do negdcio (prazos médios de recebimentos e pagamentos, rotacdo das
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existéncias), bem como a forma como os gestores operacionais executam as suas
atividades. Sendo que quando:
e NFM > 0, a empresa tem de conseguir recursos ciclicos para fazer face as
necessidades ciclicas.
e NFM <0, indica que hé excedentes financeiros do ciclo de exploragdo, havendo
capacidade para libertar fundos (Nabais & Nabais, 2013).
Concluindo, se este indicador apresentar um valor positivo, indica que existe
necessidade de financiar o ciclo de exploragdo, caso contrario, conclui-se que o ciclo se

financia a ele proprio (Fernandes et al., 2016).

Recorrendo a diferenca entre os recursos libertos pelas decisdes de investimento e
financiamento a médio e longo prazo (FMF) e as NFM ¢ possivel averiguar a posi¢ao da

TL (Nabais & Nabais, 2013), sendo esta calculada do seguinte modo:

TL = FMF — NFM 3)

Através desta relagdo € possivel caracterizar de uma forma mais objetiva o equilibrio
financeiro, uma vez que as NFM sao investimentos de cardcter permanente e o FMF ¢ a
parte dos capitais permanentes que ficam disponiveis para investimentos de longo prazo,
entdo, podemos dizer que existe equilibrio financeiro se o FMF for suficiente para
financiar as NFM (Neves, 2012; Nabais & Nabais, 2013). Assim, de acordo com Nabais
& Nabais (2013), se o resultado da TL:

e se aproxima a zero, entdo, o FMF esta adequado as NFM;

e for muito positivo, pode significar a existéncia de excedentes ociosos de

tesouraria com impacto negativo sobre a rendibilidade;

e for negativo, podera representar dificuldades ou impossibilidade em cumprir os

compromissos financeiros a curto prazo.

Deste modo, caso o FMF seja suficiente para cobrir as NFM, entdo, o indicador da

TL sera positivo, o que aponta para a existéncia de equilibrio de tesouraria (Fernandes et
al.,2016).
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2.3.5 Método dos racios ou indicadores

O conceito do método dos racios ou indicadores pressupde que, para se obter o estudo da
situagdo da empresa € necessario estabelecer-se relacdes entre os dados fornecidos pelo
balanco e a demonstragdo dos resultados, apds a sua preparacdo para analise. Através da
analise dessas relagdes (racios) € possivel o estudo da evolugdo da situacdo econdomica e
financeira da empresa e assim tirar conclusdes sobre a sua gestdo (Neves, 2000; Nabais
& Nabais, 2013; e Fernandes et al., 2016).

O racio, consiste numa relacdo entre dois elementos caracteristicos da situacao,
potencial, atividade ou rendimento da empresa, podendo ser expresso sob a forma de
quociente ou percentagem (dos Santos, 1981). Ainda para Nabais & Nabais (2013) um
racio, representa uma relagdo entre duas grandezas correlacionadas e tipicas da situagao,
da atividade ou do rendimento (efetivo ou or¢amental) de uma empresa real, ideal ou de
uma média de empresas representativas de um setor ou segmento de atividade.

Um indicador pressupde uma definicdo mais ampla do que o de réacio, abrangendo
nao so a relagdo dos documentos contabilisticos presentes nos racios (que se apresentam
em forma de quocientes ou percentagens) como também outros elementos significativos,
desde a margem bruta de vendas, o fundo de maneio, entre outros elementos (Nabais &
Nabais, 2013).

Desta forma, os indicadores constroem-se através da combinagdo de rubricas e de
varidveis que redundam em medidas detentoras de informagao avaliadora de determinada
realidade econdmico-financeira. J& os racios, sdo quocientes entre duas grandezas cuja
premissa essencial de deten¢do de valor informativo é o de possuirem significado
economico (Fernandes et al., 2016).

Existem vdrias vantagens na utilizacdo do método dos racios, sendo que estes sao
praticos e faceis de construir. Os seus elementos sdo facilmente obtidos e posteriormente
calculados, permitindo sintetizar uma grande quantidade de informacao dispersa pelas
demonstragoes financeiras. Para além disso, a obtengao de informagao sobre os elementos
de gestdo, permite relacionar de forma logica varios indicadores interligados, e por
ultimo, mas ndo menos importante, a utilizagdo deste método possibilita comparacdes no
tempo e espago, ou seja, entre diferentes momentos e empresas com caracteristicas e
dimensdes idénticas (Fernandes ef al., 2016).

Para Nabais & Nabais (2013), o método dos indicadores e dos racios contribui para

uma analise objetiva e sistematica da estrutura econdomica e financeira da empresa. Porém
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esta afirmacdo s se verifica se na considera¢do dos racios ou indicadores do estudo
comparativo, caso sejam relacionados varios racios ou indicadores, que estes sejam
comparados no mesmo espago temporal e ainda que sejam comparados a nivel sectorial.
A sua utilizagdo depende dos “objetivos da andlise, da natureza dos fenomenos que se
pretende revelar ou medir e das fontes de informagao que se utilizam” (Nabais & Nabais,
2013, p. 66).

Assim sendo, e para 0 mesmo autor, os racios classificam-se em racios financeiros,
racios econdémicos, racios economico-financeiros, racios de funcionamento ou atividade,
racios técnicos, racios de mercado, racios de liquidez e racios de solvabilidade.

Ao método dos indicadores e dos racios sdo apontadas por Nabais & Nabais (2013) e
Fernandes et al., (2016) algumas limitagdes, entre elas:

e Relacionarem os dados quantitativos e ndo consideram os fatores qualitativos;

e A ndo existéncia de uma defini¢do normalizada de cada racio, uma vez que varia

consoante o analista;

e Sao influenciados pela sazonalidade da atividade e os seus montantes dependem

dos critérios de amortizacao e de valorimetria;

e Sao permeaveis pela inflagdo;

e A sua interpretacdo estd condicionada pelo setor e pela conjuntura econdmica;

e A questdo do racio, individualmente, apresenta pouco interesse € podem falsear

comparagdes quer com racios de empresas similares quer com racios sectoriais;

e Tém por base diferentes praticas contabilisticas.

Apesar destas limitagdes, os racios e indicadores sdo imprescindiveis para obtengao
de informagdo relevante e sintética sobre a situagdo econdmico-financeira de uma

empresa (Fernandes et al., 2016).

2.3.6 Racios de liquidez

Os racios de liquidez t€ém uma fun¢do semelhante ao fundo de maneio, auxiliando a
compreensdo sobre a capacidade das organizagdes para honrarem os seus compromissos
financeiros que estdo a vencer no imediato (Figueiredo, 2013).

Estes racios fornecem informagdes sobre a capacidade de cumprimento da entidade
sobre as suas responsabilidades exigiveis num prazo de um ano, que podem ser o

pagamento das dividas a fornecedores, ao Estado e a outros credores correntes, assim
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como a amortizagdo de financiamentos com maturidade inferior a um periodo de 12
meses (Correia, 2014).

Segundo esta teoria, quanto maior for o valor do racio de liquidez da empresa, maior
sera a probabilidade de reembolsar o crédito obtido dos fornecedores e outros credores
de curto prazo (Nabais & Nabais, 2013). Um exemplo pratico ¢ o caso dos empréstimos
bancérios a curto prazo, situacdo esta onde os bancos preocupam-se mais com a
capacidade de reembolso das dividas do que com a forma de cobertura global do ativo.
Nestas situagdes, usam se muitas vezes indicadores de liquidez (Neves, 2000). Existem
trés racios de liquidez a considerar, sendo estes:

e Racio de liquidez geral;

e Racio de liquidez reduzida;

e Racio de liquidez imediata.

O récio de liquidez geral ¢ obtido através do quociente entre o ativo corrente € o
passivo corrente. O racio de liquidez reduzida, o ativo corrente sofre um ajustamento
retirando-se deste o valor dos inventarios e dos ativos biologicos. Por ultimo temos a
liquidez imediata, dada pelo quociente entre os meios financeiros liquidos e o passivo
corrente, neste ultimo o numerador sofre novamente alteragdes em comparagdo ao de
liquidez geral ja que este passa a ser composto apenas pelo ativo corrente liquido de
existéncias (Fernandes et al., 2016).

Aos racios de liquidez geral importa o equilibrio entre os recursos e as obrigagdes de
curto prazo, avaliando a capacidade da empresa cumprir 0s seus compromissos num prazo
inferior a um ano (Imbrescu, 2014). J& Fernandes et al. (2016), assume como valores
aceitaveis entre 1,3 e 1,5, tendo por base que estes valores sdo dependentes de varios
fatores como, a sazonalidade da atividade, o setor onde a empresa exerce a sua atividade
e a politica de vendas da empresa. Caso o valor do indicador seja inferior a estes valores,
podem originar-se dificuldades de TL, se a empresa apresentar condigdes de rotagao das
existéncias baixas e se os débitos dos clientes forem de dificil cobranca. J4 um valor
elevado deste racio, indica valores de existéncias, clientes e disponibilidades elevados,
no entanto, apesar de serem cumpridos os compromissos de curto prazo, este valor
representa investimentos pouco rentaveis (Fernandes et al., 2016).

Na mesma ordem de ideias, Correia (2014) indica que este racio traduz a regra do
equilibrio financeiro minimo, devendo assim, assumir um valor maior que um. Se o valor
deste racio for inferior a um, entdo significa que o passivo corrente ¢ superior ao ativo

corrente (inventarios, dividas de clientes e meios financeiros liquidos), o que implica um
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pagamento de ativos ndo correntes (ativos fixos tangiveis e intangiveis) financiados por
capitais alheios correntes, traduzindo-se num desequilibrio financeiro e dificuldades de
liquidez a curto prazo. Porém, um valor superior a um, ndo significa que nao existam
problemas de liquidez, pois ¢ ainda relevante ter em conta outras variaveis como o facto
de as rubricas do ativo comportarem diferentes niveis de liquidez, ou seja, os inventarios
e os clientes ndo sdo por natureza ativos liquidos como ¢ o caso dos meios financeiros
liquidos.

O récio de liquidez reduzida mede a capacidade da empresa fazer face aos seus
compromissos a curto prazo. Neste racio os recursos passam a ser as disponibilidades e
os créditos concedidos de curto prazo, removendo-se do numerador os inventarios. O
nivel aceitavel ¢ de 1,1, dependendo dos mesmos fatores considerados para o racio da
liquidez geral (Fernandes et al., 2016). Neste racio pretende-se comparar com o exigivel
a curto prazo, a parte dos ativos circulantes que se tornam liquidos mais rapidamente,
avaliando-se através do indice obtido, se a empresa esta em condigdes de satisfazer os
seus compromissos nas datas exigiveis, a partir dos meios liquidos segregados pelo seu
normal funcionamento (dos Santos, 1981). Na mesma ordem de ideias, Saias, Carvalho
& Amaral (2004) definem este Gltimo como um indicador que mede a capacidade da
empresa cumprir as suas obrigacdes de curto prazo, sem utilizar a totalidade do ativo
circulante, excluindo deste os inventdrios, ja que estes tem maior dificuldade,
comparando com os restantes ativos circulantes, em gerar liquidez.

Por ultimo, temos o racio de liquidez imediata, sendo este o mais restrito. Este racio
compara o dinheiro disponivel com as dividas exigiveis em curto prazo. Sendo que um
valor inferior a 1 ¢ indicativo de dificuldades de pagamentos das mesmas (Imbrescu,
2014). Assim, neste racio, o numerador refere-se apenas a parte do ativo circulante com
maior liquidez, ou seja, a intencdo, ¢ a de conhecer o grau de cobertura dos passivos
circulantes por disponibilidades. De forma sucinta, Figueiredo (2013) refere que, neste
racio, ndo existem valores padrao, por outro lado, os valores deste racio normalmente sdo
baixos, uma vez que, valores de TL em excesso, pelo ponto de vista dos analistas
financeiros, devem ser investidos em ativos mais rentaveis (ndo correntes) ou utilizados
no capital alheio. Por esta linha de ideias, valores elevados deste racio, conotam um
excesso de TL, decréscimo da atividade ou talvez insuficiente renovacao das
imobilizacdes. Ainda sobre o valor ideal, Imbrescu, (2014) refere que valores inferiores
a um, representam dificuldades de pagamento das dividas de curto prazo. Do ponto de

vista dos credores este racio deve ser elevado, do ponto de vista do acionista deve ser
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baixo e, no fundo, cabe ao gestor manter um equilibrio entre os dois referidos
anteriormente (Jorge, 2010).

Por fim, segundo Neves (2000), estes racios sofrem algumas lacunas, uma vez que,
pressupdem a nao continuidade das operacdes da empresa e ndo levam em consideracao
a capacidade de esta gerar fluxos de caixa, bem como a sua capacidade de endividamento
em reserva. Ainda, estes racios de liquidez requerem alguns cuidados na sua
interpretacdo, pois s6 por si podem nao ter grande significado e conduzir a julgamentos
errados. J4 Brealy e Mayers, citado por Jorge (2010), referem que a maior fraqueza destes
racios, ¢ o facto dos ativos e passivos de curto prazo serem facilmente alterados, o que

implica que as medidas de liquidez podem exceder rapidamente o seu prazo de validade.

2.3.7 Racios de financiamento

Os racios de financiamento complementam a analise dos racios de liquidez, na medida
em que estabelecem comparagdes entre os capitais alheios, os capitais proprios € os
capitais totais, avaliando a capacidade organizacional de solver os seus compromissos a
médio/longo prazo (Baptista & Andrade, 2009). Estes racios, resultam da comparacao
entre rubricas de capitais alheios (passivo), de capitais proprios e de capitais totais (ativo).
Estes racios sao muito utilizados na andlise de crédito, pois os financiadores tentam
avaliar o risco do ndo cumprimento do servico da divida (Saias, Carvalho & Amaral,
2004). Os racios de financiamento dividem-se em:

e Racio de endividamento ou autonomia;

e Racio de solvabilidade;

e Racios de estrutura do endividamento;

e Récio de cobertura dos encargos financeiros;

e Récio de estrutura dos capitais estaveis;

e Récio do periodo de reembolso;

e Margem de autofinanciamento.

O récio do endividamento expressa o peso dos capitais alheios no financiamento
organizacional, ou seja, a extensdo com que a empresa utiliza capital alheio no
financiamento das suas atividades. Da-nos a ideia geral do risco financeiro, que cresce

consoante a sua percentagem (Baptista & Andrade, 2009; Figueiredo, 2013). Ainda, na
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literatura ¢ referenciado aspetos como o valor aceitavel para este racio, situar-se entre
50% e 60% e a complementaridade deste com o racio de autonomia financeira, sendo
que, quanto maior for o endividamento, menor serd a autonomia da empresa (Fernandes

et al.,2016). O calculo deste racio ¢ obtido através do seguinte quociente:

Capital Alheio

Endivid to = 4
ndividamento Ativo “4)

O racio de solvabilidade avalia a capacidade da empresa solver os seus compromissos
de médio/longo prazo. Este indicador, ao realcar a parcela da atividade que esta a ser
financiada pelos proprietarios da empresa, expressa a independéncia da mesma face a
terceiros, tirando-se conclusdes semelhantes ao racio anterior. Verifica também, em que
medida os capitais alheios sd3o cobertos pelos capitais proprios. Do ponto de vista dos
credores, quanto maior for o valor deste racio, maior sera a garantia de reembolso por
parte da empresa, aumentando assim, a predisposi¢ao a realizar novos créditos. Sao entao
uma garantia para os credores, os ativos cobertos pelos capitais proprios para além dos
ativos cobertos pelo proprio capital alheio. A representacdo deste racio ¢ feita
inversamente ao do rdcio de endividamento, como ¢ demonstrado pelo quociente

seguinte:

Capital Préprio )

Solvabilidade = Capital Alheio

Quanto maior a relagdo deste racio, maior a cobertura de ativos por capitais proprios,
e assim, maior facilidade das empresas em obter créditos. Valores elevados deste racio
ndo indicam obrigatoriamente que a empresa, no curto prazo, consegue cumprir 0s seus
compromissos nas datas exigiveis, ja um valor baixo deste racio podera estar relacionado
a dificuldades de carater financeiro (Saias, Carvalho & Amaral, 2004; Baptista &
Andrade, 2009; Figueiredo, 2013; e Nabais & Nabais, 2013).

Posteriormente, ao estudo do grau de endividamento, segue-se o estudo de como este
se estrutura. Os racios de estrutura de endividamento permitem aferir a maturidade do
capital alheio, analisando o grau de exigibilidade para as situagdes de curto e médio/longo
prazo. Caso o endividamento ocorra em curto prazo implicara maior pressao a tesouraria

comparado a um endividamento que ocorra, principalmente, a longo prazo. Os seguintes
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racios exprimem a mesma realidade, sendo uma escolha feita por cada analista. Quanto
maior for o rdcio de médio e longo prazo menor serd o peso das dividas de curto prazo na
divida total (Neves, 2000; Saias, Carvalho & Amaral, 2004; Baptista & Andrade, 2009;
e Nabais & Nabais, 2013). Sendo calculado da seguinte forma:

Estrutura de endividamento a c.p.

_ Capital Alheio de Curto Prazo (6)
B Capital Alheio
Estrutura de endividamento a m.l.p.
_ Capital Alheio de médio e longos Prazo (7)
B Capital Alheio

O récio de cobertura dos encargos financeiros, € obtido pelo grau em que a exploracao
organizacional consegue gerar meios suficientes para cobrir os respetivos encargos

financeiros. Este racio ¢ medido por:

Cobertura dos encargos financeiros
_ RAEFI + Amortizag6es + Provisoes (8)

Encargos Financeiros

Sao utilizados os resultados antes dos encargos financeiros € impostos, ja que estes nao
representam saidas de fundos. Obtendo um valor superior a unidade, a empresa devera
ter dinheiro suficiente para o pagamento dos juros (Saias, Carvalho & Amaral, 2004;
Baptista & Andrade, 2009; Figueiredo, 2013).

O récio da estrutura dos capitais estaveis retrata o peso endividamento a longo prazo
em relacdo a totalidade dos capitais permanentes disponiveis na organizag¢ao (Baptista &

Andrade, 2009). Este racio ¢ calculado através do quociente entre:

Racio da Estrura dos Capiatis Estaveis
_ Total Endividamento Estavel Médio e Longo Pazo 9)

Total Capitais Permanentes

O Total Capitais Permanentes ¢ obtido através da soma entre o capital proprio e o total
do passivo médio e longo prazo.

O racio do periodo de reembolso ¢ calculado pelo quociente entre o Total
Endividamento Estavel Médio e Longo Prazo sobre o Total do Autofinanciamento, sendo

este ultimo obtido pela soma entre o resultado liquido do exercicio, a amortizagdo do
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exercicio e as provisdes do exercicio. Este racio, fornece informagdes sobre o numero de
periodos econémicos que sdo necessario para que, com o nivel de autofinanciamento
organizacional apurado, seja possivel cobrir o total das dividas a médio/longo prazo

contraidas (Baptista & Andrade, 2009). Este racio ¢ calculado através do quociente entre:

Racio do Periodo de Reembolso
_ Total Endividamento Estavel Médio e Longo Pazo (10)

Total do Autofinanciamento

Por ultimo, a margem de autofinanciamento. Esta margem permite analisar a
capacidade da organizagdo em criar meios através das suas operacdes (Baptista &
Andrade, 2009), possibilitando através do seu calculo a comparagao entre organizagdes
em relacdo a sua capacidade de Autofinanciamento. Representa-se através do quociente

entre:

Margem de Autofinanciamento
Total do Autofinanciamento (11)

" Total dos Proveitos Operacionais

2.4 Sociedades anonimas desportivas

2.4.1 Enquadramento legal

A Lei de Bases do Sistema Desportivo — Lei n° 1/90 de 13 de janeiro — estabelece, no seu
art.” 20 n° 3, regras que garantam aos clubes desportivos, que participem em atividades
de natureza maioritariamente profissional sem ligagdo diretamente desportiva, em
especial, quanto aos que titulem ou hajam titulado o estatuto de pessoas coletivas de
utilidade publica, os direitos dos associados, o interesse publico e o patrimdnio desportivo
edificado.

Esta lei, posteriormente revogada pela Lei de Bases do Desporto (Lei n.° 30/2004,
de 21 de Julho), que redefiniu os principios orientadores do desporto portugués, no seu
artigo 19 n° 1 designa que “Sociedade desportiva ¢ a pessoa coletiva de direito privado,
constituida sob a forma de sociedade andénima, cujo objeto é, nos termos regulados por
diploma proprio, a participagdo em competi¢cdes profissionais e ndo profissionais, bem

como a promog¢do e organizacdo de espetdculos desportivos e o fomento ou
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desenvolvimento de atividades relacionadas com a pratica desportiva profissionalizada
dessa modalidade”.

A Lei de Bases do Desporto (Lei n.° 30/2004, de 21 de Julho), vem a ser revogada
com a Lei de Bases da Atividade Fisica e do Desporto — Lei n.° 5/2007 de 16 de janeiro,
que no n° 1 do art.® define “(...)sociedades desportivas as pessoas coletivas de direito
privado, constituidas sob a forma de sociedade andnima, cujo objeto ¢ a participacdo em
competicdes desportivas, a promocdo e organizacdo de espetidculos desportivos e o
fomento ou desenvolvimento de atividades relacionadas com a pratica desportiva
profissionalizada no ambito de uma modalidade”.

No que concerne ao Regime Juridico das Sociedades Desportivas ¢ regulamentado
pelo Decreto-Lei n.° 10/2013, que revoga o Decreto-Lei n.° 67/97 de 3 de abril,
extinguindo no seu artigo 2.°, o regime especial de gestdo em competigdes desportivas
profissionais possivel até a data, impondo que estas se concretizem sob a forma juridica
societaria. Para além disso, no mesmo artigo, passou a ser admitido “(...) que as entidades
desportivas de natureza associativa, ou aquelas que pretendam constituir ex novo uma
sociedade desportiva, possam optar entre a constituicdo de uma sociedade anénima
desportiva (SAD) ou de uma sociedade desportiva unipessoal por quotas (SDUQ, Lda.)”.
Relativamente a regulacao destas sociedades, estas encontram-se regidas pelas normas
aplicaveis as sociedades andénimas e por quotas face ao instituido pelo art.° 5 n°l do

mesmo Diploma.

De uma forma geral, foram analisados neste capitulo todos os racios e indicadores
necessarios, como também a forma como estes sao realizados, para que seja efetuada uma
analise financeira a cada uma das SAD’s em estudo. Este capitulo ¢ finalizado com uma

revisdo bibliografica do enquadramento legal das SAD’s.
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CAPITULO III - ESTUDO DE CASO

Neste capitulo sdo abordados todos os objetivos e metodologias a serem adotadas, como
também, a elaboracdo de todos os racios e indicadores mencionados no capitulo anterior.

Cada récio e indicador foi analisado de forma individual e comparativa, no espago
temporal delineado, entre todas as sociedades, com o intuito de se proceder a andlise

financeira das mesmas.

3.1. Objetivos do estudo

O seguinte estudo tem definido como objetivo geral o de averiguar o equilibrio financeiro
existente em quatro SAD’s (SLB, SCP, FCP e SCB), ao longo de seis épocas desportivas
consecutivas (2013/2014 a 2018/2019).

Como objetivos especificos consideram-se, para cada sociedade desportiva e para
cada consequente exercicio econdmico, o calculo e analise de cada um dos indicadores
considerados, de modo a possibilitar a sua comparagdo em termos evolutivos e entre as
diferentes sociedades, particularmente:

e Tesouraria liquida;

e Racios de liquidez geral e imediata;

e Racio de endividamento ou autonomia;

e Racio de solvabilidade;

e Récios de estrutura do endividamento a curto prazo e médio/longo prazo;

e Récio de cobertura dos encargos financeiros;

e Récio de estrutura dos capitais estaveis;

e Récio de periodo de reembolso;

e Margem de autofinanciamento.

3.2. Metodologia

Concluida a revisdo bibliografica e introduzidos os objetivos optou-se, de modo a
proceder com este estudo, pela abordagem metodolédgica de estudo de caso. Este assentou
numa perspetiva comparativa e longitudinal entre as sociedades desportivas
anteriormente referidas neste estudo, uma vez que, um estudo de caso ¢ um método de

pesquisa empirico, detalhado que tem como objetivo explicar, explorar ou descrever
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fendmenos inseridos no seu proprio contexto real (Branski, Franco & Lima Jr., 2010;
Meirinhos & Osorio, 2016).

Desta forma, com base no uso de racios e indicadores, baseados em pressupostos ja
abordados no capitulo anterior, referentes a teoria do equilibrio financeiro, pretende-se
aferir, com o uso desta mesma teoria, o equilibrio financeiro das sociedades abordadas
neste estudo.

O método ¢ definido como a ordem que se deve estabelecer aos diferentes processos
necessarios para se atingir um determinado fim ou resultado desejado (Miranda, 2009).
Deste modo, este estudo decorreu em quatro passos delineados:

1. Recolha dos relatorios e contas das SAD’s do SLB, SCP e FCP para o periodo
delineado neste estudo, com recurso ao site da Comissdo do Mercado de Valores
Mobilidrios. Ainda no que se refere aos relatérios da SCB, estes foram facultados
diretamente pela sociedade através do correio eletronico;

2. Analise das demonstracdes financeiras (balanco e demonstragdes de resultados
por natureza presentes entre os Anexos Al e A48), contempladas nos relatérios e
contas com a inten¢ao de obter os valores necessarios ao calculo dos varios racios
e indicadores;

3. Célculo dos racios e indicadores previstos para as SAD’s de forma individual e
para o intervalo de tempo definido;

4. Analise dos valores obtidos tendo em conta uma perspetiva comparativa e

longitudinal.

3.2.1. Metodologia de recolha de dados

A metodologia de estudo de caso abrange uma grande variedade em como obter
informagdes através de multiplas fontes de dados (Meirinhos & Osorio, 2016), de facto a
literatura enuncia as técnicas de recolha de dados como as de: levantamento e analise de
cartas; jornais; revistas (Branski, Franco & Lima Jr., 2010); entrevista; observacao
(Freixo 2011 citado por Branski, Franco & Lima Jr., 2010; Manzato & Santos, 2012) e o
questionario (Manzato & Santos, 2012) como as mais comuns para esta tipologia de
estudo.

Com base nestes dados, e tendo por base os objetivos contemplados neste estudo, a
técnica de recolha de dados selecionada foi a analise documental. Esta escolha prendeu-

se no facto dos dados necessarios para o estudo constarem nos documentos financeiros
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presentes nos relatdrios e contas publicados pelas entidades. Estes dados foram recolhidos
consoante a analise dos documentos contabilisticos existentes (balango e demonstragao
de resultados por natureza) presentes nos relatdrios e contas das SAD’s em questdo.
Desta forma, extraiu-se dos balan¢os ¢ demonstragoes de resultados os valores relativos
aos capitais permanentes, ativo fixo e corrente, passivo corrente, existéncias, meios
financeiros liquidos, passivo e ativo total, capital proprio, passivo de médio/longo prazo,
resultados operacionais, amortizacdes e provisdes do exercicio, resultado liquido do
exercicio e proveitos operacionais para o periodo compreendido entre os exercicios de
2013/2014 a 2018/2019.

No total foram analisados vinte e quatro relatorios e contas, perfazendo quarenta e
oito demonstragdes financeiras, correspondendo aos balangos e demonstragdes de
resultados da SLB, da SCP, da FCP e da SCB para o periodo compreendido entre
2013/2014 a 2018/2019.

Sucessivamente, e depois de recolhidos todos os dados necessarios, procedeu-se ao
calculo dos respetivos racios e indicadores para as diferentes épocas desportivas e

sociedades em estudo.

3.2.2. Metodologia de analise de dados

Nas técnicas documentais sdo efetuadas, a recolha e andlise bibliogréfica e a recolha e
analise documental. De acordo com Sa-Silva, Almeida & Guindani (2009), a analise
documental consiste no método de recolher todas as partes. No entanto esta ¢
caracterizada por si, quando ¢ baseada numa interpretacdo que tenha em conta a tematica
proposta e a pergunta de pesquisa. Sendo assim, a metodologia eleita para este estudo
consiste na aplicagdo e calculo dos varios racios e indicadores, emanados pelos principios
teoricos ja supramencionados na revisao bibliografica, com intuito de aferir o equilibrio
ou desequilibrio financeiro das SAD’s em discussdo. De acordo com a tipologia de estudo
escolhida, estes mesmos racios e indicadores serdo ainda calculados para cada sociedade
e para cada exercicio economico, numa andlise ao longo de um intervalo temporal
definido (andlise longitudinal), bem como sujeitos a uma comparagdo (analise
comparativa) entre as SAD’s propostas neste estudo.

Serdo calculados onze réicios e indicadores para cada exercicio econdmico
(equivalendo a cada época desportiva) e sociedade, nomeadamente:

e Tesouraria liquida;



25

e Ricios de liquidez geral e imediata;

e Racio de endividamento ou autonomia;

e Racio de solvabilidade;

e Récio de estrutura do endividamento a curto prazo e médio/longo prazo;

e Récio de cobertura dos encargos financeiros;

e Ricio de estrutura dos capitais estaveis;

e Racio de periodo de reembolso;

e (Capacidade e margem de autofinanciamento.

Ressalva-se ainda um aspeto a ter em consideragao referente ao exercicio 2013/2014
da SLB, uma vez que ¢ o primeiro periodo em que a atividade da Benfica TV ¢
consolidada de forma integral na Benfica SAD, com implicagdes nos rendimentos e
gastos consolidados, visto que a 30 de Junho de 2013 a inclusdo da Benfica TV no
perimetro de consolidacao do Grupo apenas influenciou as rubricas da demonstracao da
posi¢ao financeira. Em relagao a SCP, FCP e SCB nao se verificaram alteragdes durante
o periodo temporal em estudo.

Relativamente ao tratamento de dados recolhidos para a elaboragdo deste estudo,
ressalva-se que o agrupamento em tabelas como o célculo dos racios e indicadores € feito

com recurso a uma folha de célculo, neste caso, o Microsoft Excel.

3.3 Apresentacao e discussdo dos resultados

3.3.1 Tesouraria liquida

A existéncia, ou ndo, de um equilibrio financeiro numa empresa pode ser estudado,
através da abordagem funcional, pela andlise dos resultados obtidos na TL. Para tal, e
segundo a teoria abordada, uma empresa diz-se em equilibrio financeiro quando
apresentar uma TL positiva.

Nos Anexos A49, A50, A51 e A52 apresentam-se as tabelas elaboradas com os
resultados para a TL da SLB, SCP, FCP e SCB, respetivamente.

De forma a facilitar a comparacdo entre todas as SAD’s, para todas as épocas
desportivas em estudo, foi elaborada a Tabela 1 com todos os resultados da TL obtidos

no decorrer deste estudo.
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2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
SLB -231 876 000 [-236305000 |-120913 000 [ -39501000 |-130483000 [ 27661 000
SCP -59029 000 | -45119000 [ -60871000 |-94740000 [ -93957000 |-78533017
FCP -102221746 [ -48533893 |-117522466 [-127101401 | -70784 808 [-126 067 593
SCB -16298498 | -11167273 [ -10965122 | -18992297 |-19632787 | -16759 296

Analisando os valores obtidos para este indicador e tendo em consideragao a teoria, €
possivel observar que, excetuando o exercicio de 2018/2019 para a SLB, existe uma
completa auséncia de margem de seguranca financeira por parte das organizacdes em
estudo.

Durante o periodo em andlise, para as sociedades supracitadas, os ativos fixos
excederam os capitais permanentes, bem como os passivos de curto prazo superaram oS
ativos de igual prazo, ou seja, os capitais disponiveis de longo prazo (superior a um ano),
foram insuficientes para cobrir os respetivos ativos fixos e os ativos com maior grau de
liquidez foram insuficientes para cobrir os passivos com menor grau de maturidade. Com
base neste indicador, ¢ possivel observar que todas as organizagdes deste estudo, no
periodo temporal definido, apresentam uma tendéncia para o desequilibrio financeiro,
uma vez que traduzem valores de TL negativos, excetuando a SLB no exercicio de
2018/2019 que apresenta um valor positivo para este indicador, uma vez que o FMF

excedeu as NFM.

3.3.2 Racios de liquidez

Os racios de liquidez possibilitam avaliar a capacidade das organiza¢des cumprirem as
suas obrigagdes correntes utilizando ativos de igual prazo. As tabelas elaboradas com os
resultados referentes aos racios de liquidez das diferentes sociedades em estudo
encontram-se nos Anexos A53, A54, A55 e A56.

De forma a sintetizar os valores do racio da liquidez geral e da liquidez imediata de

todas as sociedades foram elaboradas as Tabelas 2 e 3, respetivamente.

Tabela 2. Comparagao dos racios de liquidez geral

Liquidez Geral
2013/2014 | 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
SLB 0,35 0,26 0,41 3,50 0,44 1,36
SCP 0,14 0,46 0,26 0,48 0,17 0,33
FCP 0,50 0,80 0,45 0,34 0,72 0,58
SCB 0,64 0,78 0,60 0,90 0,45 0,75




Tabela 3. Comparagao dos racios de liquidez imediata
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Liquidez Imediata

2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019
SLB 0,001 0,01 0,10 0,06 0,02 0,11
SCP 0,01 0,11 0,03 0,03 0,01 0,03
FCP 0,08 0,12 0,03 0,06 0,13 0,03
SCB 0,001 0,03 0,10 0,04 0,04 0,03

Os valores para as organizagdes desportivas em estudo de liquidez geral e reduzida

sdo iguais, apresentando neste indicador o valor de 1, devido a inexisténcia de inventarios

nos ativos circulantes dos respetivos balancos. De uma forma abrangente, para a maioria

das sociedades nao se averiguou, ao longo do periodo em estudo, um melhoramento da

situagcdo de liquidez relativamente a este indicador, como se pode verificar pela analise

da Figura 4.

Figura 4. Comparagao dos racios de liquidez geral
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A SCP encontra-se em pior situagdo, em comparacdo com as restantes sociedades no

periodo temporal em andlise, pois manteve sempre valores inferiores a 0,49 ao longo das

seis épocas desportivas, apresentando inclusive, o valor mais baixo para este indicador

(0,14 na época 2013/2014). Este valor sofreu uma ligeira melhoria na época seguinte

(0,46 na época 2014/2015), sendo o valor mais elevado da situacdo de liquidez

apresentado pela sociedade, que foi diminuido até a data de 2018/2019 com um valor de



28

0,33, o que demostra um predominante aumento dos passivos de curto prazo em relacio
aos ativos de mesmo prazo.

A SLB ¢ a sociedade que apresenta a maior flutuacdo de valores para este indicador.
Apesar de nas primeiras trés épocas em estudo apresentar sempre valores inferiores a 1,
na época 2016/2017 atingiu um valor elevado para este indicador, de 3,5, valor
considerado como seguro em termos da suficiéncia de liquidez, como também sendo este
o maior valor obtido no estudo comparativo destas sociedades. Apesar deste valor, na
época seguinte volta a apresentar um valor inferior a 1 (0,40) para este indicador o que
indica um aumento nessa época das exigibilidades que vencem no curto prazo e
diminui¢do dos ativos de mesmo prazo. Em 2018/2019 sobe novamente para valores de
liquidez superiores a 1, obtendo um valor de 1,36, o que, comparativamente aos restantes,
a torna na sociedade em melhor situacao neste indicador na ultima época em estudo.

A FCP manteve, durante o intervalo de tempo em estudo, os seus valores pouco
alterados, nunca conseguindo alcangar um valor de liquidez superior a 1. Sendo que o
valor mais préximo deste ocorreu em 2014/2015, onde atingiu o seu nivel mais de elevado
de liquidez, com 0,8.

Relativamente a SCB observou-se que, tal como a FCP, existiu uma menor variacao
de resultados comparando com a SLB e a SCP, no entanto, esta apresenta um
melhoramento dos valores para este indicador, ocupando mesmo o lugar da organizagao
que ficou mais perto de apresentar valores superiores a 1, em relagdo a SCP e a FCP, na
época 2016/2017 onde apresentou um valor de liquidez de 0,9, terminando a tltima época
com um valor de 0,75.

Partindo da analise da liquidez geral verifica-se que as sociedades apresentam uma
situacdo de insuficiéncia de liquidez, na medida em que apresentam valores inferiores ao
aceite como referéncia, com excecao da SLB em 2016/2017 ¢ 2018/2019, o que se explica
pelo facto de as dividas, com prazo de exigibilidade inferior a um ano, excederem os seus
ativos de igual prazo, o que indica que existem ativos ndo correntes financiados por
capitais alheios correntes. Estes valores apontam que as sociedades se encontram, no
periodo temporal em estudo, numa situagdo de desequilibrio financeiro e, desta forma,
poderao apresentar problemas de liquidez a curto prazo.

Relativamente a liquidez imediata ndo esta definido um valor admitido como
referéncia para a sua analise, uma vez que este racio ¢ dependente das necessidades de
tesouraria e atividade desenvolvida. Apesar desta nocdo, os valores para este racio

costumam a tender para zero, pois uma boa gestdo de tesouraria impossibilita valores
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muito elevados para este racio, devido ao facto da possibilidade destes valores elevados
estarem associados a um desperdicio de recursos que podiam ser reinvestidos em ativos
produtivos mais rentdveis, ou entdo, usados para antecipar compromissos com
financiadores. Apesar destes conhecimentos, o valor de referéncia assumido para este
indicador passa a ser superior a zero. Sendo possivel averiguar a evolucdo da liquidez

imediata pela analise da Figura 5.

Figura 5. Comparacao dos racios de liquidez imediata
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Analisando os dados ¢ possivel observar que, de uma forma geral, estes tendem para
zero. Estes valores podem significar uma posi¢do limite, no que se refere ao pagamento
feito pelas sociedades para fazerem face ao passivo de curto prazo no prazo imediato.

Apos a analise, nenhuma organizacdo, no intervalo de tempo em estudo, apresentou
valores nulos ou negativos para este indicador, porém € possivel identificar que a situagdo
mais grave foi a da SCP uma vez que manteve, em relacdo as outras sociedades, valores
constantes mais proximos de zero. Apesar de outras SAD’s como a SLB e a SCB
apresentarem os valores mais tangentes a zero (0,001 em 2013/2014), ambas conseguiram
aumentar a sua liquidez imediata na época seguinte (2014/2015) com valores iguais (0,01
SLB) ou superiores (0,03 SCB) a dez vezes ao registado na época anterior, mantendo
posteriormente a liquidez imediata, de uma forma geral, superior a observada pela a SCP.

No caso da FCP, esta manteve, em relag@o as outras organizagdes, valores mais elevados
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para este indicador, obtendo inclusive o valor mais alto (0,13) na época de 2017/2018,
decrescendo na ultima época de 0,13 para 0,03.

Como ¢ passivel de ser observado, estes valores evidenciam uma falta de liquidez, e
menor probabilidade destas organizacdes serem capazes de reembolsarem o crédito
concedido de curto prazo, o que implica um maior risco da concessdo de crédito a estas
sociedades. A falta de liquidez de ativos para cobrir as obrigacdes de curto prazo, pode
implicar, no limite, o impasse do fornecimento de capitais alheios, sendo possivel ainda

aumentar mesmo o custo do capital alheio fornecido.

3.3.3 Racios de financiamento

Segundo Nabais & Nabais (2011) citado por Henriques (2016), aos racios de
financiamento cabe a fungdo de avaliar a capacidade da organizagdo cumprir oS
compromissos de médio e longo prazo, envolvendo para isso o ativo, passivo e capitais
proprios. Os Anexos A57, A58, A59 e A60 apresentam as tabelas com resultados obtidos
para os racios de financiamento calculados para cada organizacao.

Todos os valores referentes aos racios de endividamento foram agrupados na Tabela
4 e na Figura 6 para proporcionar uma melhor andlise deste racio para todas as sociedades

deste estudo.

Tabela 4. Comparacao dos racios de endividamento
Racios de Endividamento

2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
SLB 102% 98% 94% 84% 81% 75%
SCP 180% 97% 111% 98% 105% 108%
FCP 116% 90% 112% 125% 131% 133%
SCB 70% 73% 57% 69% 77% 73%
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Figura 6. Comparagao dos racios de endividamento
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O racio de endividamento explana uma nogao do risco financeiro organizacional, ao
expor o peso dos capitais alheios no financiamento da organizagdo. Partindo do
pressuposto que o valor para este racio ndo deve exceder 70% (Baptista & Andrade,
2009), quanto maior o valor percentual deste racio, maior sera o risco financeiro, uma vez
que quanto maior o valor deste racio, maior ¢ o financiamento de origem exterior a
empresa.

Através da analise da Figura 6, podemos observar que a SLB, no periodo temporal
em estudo, sofreu uma diminui¢ao do endividamento, do valor mais elevado apresentado
pela SAD em 2013/2014 de 102% até a ultima época em estudo com um valor de 75%.
Apresentando assim uma evolugdo mais positiva nos niveis de endividamento e
consequente autonomia financeira.

Em relagdo a SCP ¢ a FCP, estas foram as sociedades que apresentaram os piores
resultados para este racio, sendo inclusive o valor mais elevado para este racio
apresentado pela SCP (180% em 2013/2014), o que indica uma maior dependéncia de
financiamento externo comparativamente as outras duas sociedades. Estes valores
surgem pelo facto de o passivo ser superior ao total do ativo da organizagdo, implicando
assim que o capital proprio assuma um valor negativo e, desta forma, o financiamento de
todos os recursos aplicados no ativo e parte negativa dos capitais proprios déem-se através
do capital alheio. Assim, para estas duas sociedades verificou-se um aumento do risco
financeiro.

Ja no caso da SCB, esta foi a sociedade, em comparacdo com as restantes em estudo,
que apresentou os melhores valores para este racio, sendo a SAD que apresentou o valor

mais baixo para este racio (57% na época 2015/2016), explicado pela diminui¢do do
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passivo sobre o ativo o que explica a diminuigdo do endividamento. E inclusive a tnica
sociedade que apresentou valores inferiores a 70%. Terminando mesmo a época
2018/2019 com o racio mais baixo (73%), quando comparadas com as outras SAD’s, o
que indica que na generalidade, no periodo em estudo, que a SCB apresentou uma menor
dependéncia dos capitais alheios.

De uma forma abrangente, verifica-se que todas as sociedades demonstram graves
sinais de risco financeiro, pois os valores deste racio sdo superiores a 70%, excetuando a
SCB nas épocas de 2015/2016 com 57% e 2016/2017 com 69%. Assim, este risco ¢ mais
sentido para a SCP e para a FCP, sendo que estas sdo as que mais apresentam baixos

graus de autonomia financeira.

O racio de solvabilidade expressa o grau de cobertura do passivo pelo capital proprio.
Para este racio interessa a capacidade da empresa cumprir as suas exigibilidades de médio
e longo prazo, o que traduz o risco que os credores correm. Assim, para este racio,
interessam valores superiores a 50%, uma vez que valores menores representam niveis
baixos de autonomia financeira, porém o valor 6timo deste racio ¢ de 100% ou superior
(Fernandes et al., 2016).

Os valores para este racio vao ao encontro dos obtidos para o racio de endividamento,
sendo que o unico valor negativo para a SLB coincide com o ano com maior
endividamento sentido pela organizagdo. Esse valor surge pelo facto da sociedade mostrar
ao longo da época desportiva 2013/2014, valores negativos para os capitais proprios,
como ¢ possivel observar na Tabela 5 e na Figura 7. Sendo que os valores positivos nos

anos seguintes ocorrem por ter existido aumento dos capitais proprios.

Tabela 5. Comparacao dos racios de solvabilidade
Racios de Solvabilidade

2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
SLB -2% 2% 7% 19% 24% 33%
SCP -45% 3% -10% 2% -5% -1%
FCP -13% 11% -11% -20% -23% -25%
SCB 43% 38% 74% 44% 29% 36%
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Figura 7. Comparagao dos racios de solvabilidade
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A SCP e a FCP, sendo as sociedades com maiores niveis de endividamento
apresentados, demonstram os niveis mais baixos de solvabilidade, registando na maioria
das épocas desportivas valores negativos ou quase nulos para este racio, devido ao facto
de na generalidade das épocas apresentarem valores negativos de capitais proprios.

Na SLB registou-se um aumento da solvabilidade, passando de -2% na época de
2013/2014 para 33% em 2018/2019, o que corrobora com a diminui¢do dos valores de
endividamento apresentados e traduz-se num aumento da autonomia financeira para esta
sociedade.

A SCB foi a sociedade que apresentou os melhores valores para este racio, nao
apresentando valores negativos, conseguindo ainda obter um valor de 74% em
2015/2016, o que indica que nessa €poca a sociedade conseguia assegurar, com o capital
proprio, 74% da totalidade de créditos.

A maioria das SAD’s em estudo, excluindo a SCB, apresentam valores baixos para
este racio, revelando baixos niveis de autonomia financeira, o que vai ao encontro dos
valores obtidos no racio de endividamento. Assim, a SCP e a FCP apresentam os piores
niveis de autonomia financeira, terminando ambas o periodo em estudo, com valores
negativos para este racio e com niveis elevados de endividamento. Contrariamente esta a
SLB que apresentou uma evolucao positiva da autonomia em virtude de uma diminui¢ao
dos niveis de endividamento ao longo das épocas em estudo, apesar destes valores ainda
se apresentarem superiores aos de referéncia, verifica-se um aumento da solvabilidade a
partir de 2013/2014.

Sucintamente, averiguados os valores recolhidos para estes dois racios, existem

valores positivos apresentados pela SCB e uma evolucdo positiva para a SLB, no entanto
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os valores apresentados pela ultima sociedade mencionada e pelas restantes, excetuando
a SCB, revelam valores para o endividamento, como também para a autonomia na tltima
época, aquém dos valores considerados seguros, o que indica uma autonomia financeira

insuficiente em prol de um endividamento excessivo.

Os racios de estrutura do endividamento apuram, se a carga do endividamento das
SAD’s incidem no curto prazo (vencimento inferior a um ano) ou no médio e longo prazo
(vencimento superior a um ano), avaliando a estrutura temporal do capital alheio
(Fernandes et al., 2016). Este racio podera apresentar como valor maximo 100%, porém,
quanto maior for a percentagem, maior sera o peso do endividamento de curto prazo o
que podera exercer uma maior pressdo sobre a tesouraria, pois a maioria das
exigibilidades vencem num prazo inferior a um ano.

Nas Tabelas 6 e 7 sdao apresentados todos os valores, quer dos racios de estrutura do
endividamento de curto prazo, quer para os de médio e longo prazo, para todas as

sociedades em estudo, respetivamente.

Tabela 6. Comparagdo dos racios estrutura do endividamento curto prazo
Endividamento de Curto Prazo

2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
SLB 75% 88% 66% 34% 55% 42%
SCP 69% 42% 43% 61% 61% 43%
FCP 78% 57% 63% 62% 48% 54%
SCB 82% 87% 99% 71% 61% 58%

Tabela 7. Comparagdo dos racios estrutura do endividamento médio/longo prazo

Endividamento de Médio/Longo Prazo

2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
SLB 25% 12% 34% 66% 45% 58%
SCP 31% 58% 57% 39% 39% 57%
FCP 22% 43% 37% 38% 52% 46%
SCB 18% 13% 1% 29% 39% 42%

Através da anélise da Figura 8 € possivel concluir que para a SLB, o peso percentual
do endividamento de curto prazo ¢ superior ao de médio e longo prazo na maioria das
épocas desportivas em estudo. A situa¢do contraria ocorre apenas nas épocas 2016/2017
e 2018/2019, onde o endividamento de médio e longo prazo apresentou valores de 66%
e 58% respetivamente. Neste periodo os valores de endividamento de curto prazo
oscilaram consideravelmente entre os 88% e os 34%, contudo, apresentam uma trajetoria

positiva ao longo dos anos.
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Figura 8. Récios estrutura do endividamento SLB
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Em relagdo a SCP, como ¢ possivel observar na Figura 9, o endividamento de curto
prazo foi inferior a 50% em trés épocas, em 2014/2015 com 42% e 43%, por duas vezes,
em 2015/2016 como também em 2018/2019. Ao longo das 6 épocas em estudo, este racio
oscilou entre os valores de 42% e 69%, mostrando uma tendéncia de evolugdo positiva

ao longo do tempo.

Figura 9. Récios estrutura do endividamento SCP
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Para a FCP (Figura 10), o racio de endividamento de médio e longo prazo foi quase
sempre inferior a 50%, apresentado apenas uma época desportiva (2017/2018) onde este
valor foi de 52%. Estes valores representam uma pressao sobre a tesouraria da SAD pois

terd, na sua maior parte, responsabilidades que vencem num espaco de um ano.
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Figura 10. Récios estrutura do endividamento FCP
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A SCB ¢ a sociedade que se apresenta em maiores dificuldades ao longo das seis
épocas deste estudo, pois nunca obteve um endividamento de curto prazo inferior a 50%.
Comparativamente com as restantes SAD’s, a SCB foi a que apresentou o maior valor de
endividamento de curto prazo, tendo este sido de 99% na época 2015/2016, o que
proporcionou uma pressdo elevada sobre a tesouraria desta sociedade. De uma forma
geral, os valores obtidos oscilaram entre 99% e 58%, apresentando desde a época

desportiva 2015/2016 uma tendéncia a reduzir esta percentagem (Figura 11).

Figura 11. Récios estrutura do endividamento SCB

Racios Estrutura do Endividamento — SCB

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%
0%

2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019

m Endividamento de Curto Prazo B Endividamento de Médio/Longo Prazo

O récio da estrutura dos capitais estaveis retrata o peso do endividamento a longo

prazo em relacdo a totalidade dos capitais permanentes disponiveis na organizagdo
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(Baptista & Andrade, 2009). Assim sendo, quanto maior o valor percentual deste racio,

maior serd o risco financeiro a que cada sociedade esté sujeita. A Tabela 8 e a Figura 12

apresentam os valores obtidos para este racio das SAD’s em estudo.

Tabela 8. Comparagao dos racios de estrutura dos capitais estaveis

Racios de Estrutura dos Capitais Estaveis

2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
SLB 110% 88% 84% 78% 65% 64%
SCP -236% 95% 121% 96% 114% 115%
FCP 264% 80% 139% 208% 181% 219%
SCB 29% 25% 1% 40% 57% 54%
Figura 12. Réacios estrutura dos capitais estaveis
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A SLB apresenta valores que, quando comparados com as restantes SAD’s, mostram
que esta sociedade ndo ¢ considerada como a que corre maior risco financeiro, uma vez
que esta num periodo descendente, desde a sua pior época (2013/2014), onde ultrapassou
o valor percentual de 100.

Situacdo contraria a SLB acontece com a SCP, que apresenta uma época desportiva
peculiar onde alcangou um valor de -236% em 2013/2014, sendo que este valor ¢ obtido
porque o capital proprio € mais negativo do que o valor positivo do passivo ndo corrente,
demonstrando que a estrutura de capitais estaveis € composta exclusivamente por passivo
ndo corrente. Nas restantes épocas obteve valores que oscilaram entre os 95% e os 121%.

A FCP ¢ asociedade que detém os valores mais elevados para este racio, apresentando
valores superiores a 200% em trés épocas, sendo que no ultimo ano deste estudo
(2018/2019) termina com um valor de 219%, o que indicia uma grande dependéncia do

financiamento a médio/longo prazo por parte dos capitais alheios.
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Em relacdo a SCB, ¢ possivel verificar que, para este racio, apresenta valores muito
mais inferiores em relagdo as restantes SAD’s, registando mesmo um valor de 1% na
época 2015/2016. Apesar de apresentar sempre valores inferiores a 100% demonstra uma

trajetoria ascendente desde essa época desportiva.

O réacio de cobertura dos encargos financeiros, ¢ obtido pelo grau em que a exploragao
organizacional consegue gerar meios suficientes para cobrir os respetivos encargos
financeiros. O valor de referéncia para este racio € de 1, ou seja, para este racio as SAD’s
necessitam de apresentar valores iguais ou superiores a 1, visto que, valores inferiores a
este representam meios insuficientes gerados por parte das organizagdes para cobrir 0s
seus encargos financeiros. Deste modo, valores inferiores a 1, estdo associados a um
aumento do risco financeiro devido ao aumento do endividamento.

A SLB, como ¢ possivel observar na Tabela 9, foi a tinica sociedade que durante todas
as épocas em estudo conseguiu obter valores superiores a 1, obtendo o seu valor mais

elevado para este racio (6,49) na época 2016/2017.

Tabela 9. Comparagdo dos racios de cobertura dos encargos financeiros
Racios de Cobertura dos Encargos Financeiros

20132014 | 201472015 | 20152016 | 2016/2017 | 20172018 | 2018/2019
SLB 3,12 3,46 412 6,49 4,58 4,67
SCP 2,11 2,73 147 9,30 3,02 4,06
FCP 0,30 3,92 0,72 0,89 0,99 2,96
SCB 0,29 025 0,01 0,40 0,57 0,54

Em situacdo quase idéntica a sociedade anterior, surge a SCP que apenas obteve um
valor inferior ao de referéncia, com -1,47, na época 2015/2016, pelo facto de ter
apresentado resultados operacionais bastante negativos, como ¢ possivel verificar na
Figura 13. Este resultado demonstra falta de capacidade da sociedade em gerar meios

suficientes para fazer face aos seus encargos.
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Figura 13. Racios de cobertura dos encargos financeiros
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A FCP e a SCB obtiveram valores similares sendo que a primeira sociedade obteve
apenas valores superiores a 1 em duas épocas (2014/2015 e 2018/2019) contrariamente a
segunda sociedade que, apesar de apresentar sempre valores positivos, nunca conseguiu

superar o valor de referéncia em nenhuma €poca deste estudo.

O racio do periodo de reembolso dd-nos informagdes sobre o nimero de periodos
econdmicos que sdao necessarios para que, com o nivel de autofinanciamento
organizacional apurado, seja possivel cobrir o total das dividas a médio/longo prazo
contraidas (Baptista & Andrade, 2009).

A SLB e a SCB, de acordo com a Tabela 10, apresentaram ao longo de todas as épocas
desportivas em estudo valores positivos para este racio devido a valores positivos de
autofinanciamento. Este racio indica o numero de periodos econémicos necessarios para
liquidar o total do passivo de prazo superior a um ano. Assim sendo, ¢ pelo facto destas
SAD’s apresentarem quase sempre valores inferiores a quatro (excetuando na época
2017/2018 da SCB), pode-se afirmar que, em relacdo as restantes sociedades,
apresentaram valores positivos, sendo que o maximo de periodos econdmicos necessarios
para cobrir as exigibilidades de longo e médio prazo corresponde a seis. Ainda ¢ de
salientar o valor obtido pelo SCB, na época de 2015/2016, em que o nimero de periodos
necessarios para fazer face ao passivo de prazo superior a um ano foi inferior a um

exercicio econdmico.



Tabela 10. Comparagdo dos racios do periodo de reembolso
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Racios do Periodo de Reembolso

2013/2014 20142015 20152016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
SLB 2 1 2 3 3 3
SCP 8 4 -9 2 7 6
FCP -4 2 -4 346 56 3
SCB 3 2 0 1 6 2

A SCP apresenta valores positivos, para este racio, ao longo de todo o periodo com
excegdo da época desportiva de 2015/2016, onde obteve um valor negativo para este
racio, o qual pode ser explicado por uma diminui¢ao acentuada, em comparagdo a época
anterior, do resultado liquido, o que resulta num valor de autofinanciamento negativo.
Esta total auséncia de autofinanciamento traduz-se numa impossibilidade de cobrir o total
das dividas a médio e longo prazo existentes.

A FCP apresenta os valores mais elevados para este racio, exibindo o valor maximo
(346) na época de 2016/2017. O elevado numero de periodos econdémicos precisos para
colmatar o passivo de médio e longo prazo, surge maioritariamente pela descida
acentuada do valor do autofinanciamento. No entanto, a partir da Gltima época abordada
neste estudo, ocorre uma melhoria relevante dos valores de autofinanciamento na
sociedade, o que implica consequentemente uma melhoria de valores para este racio,
terminando o Ultimo periodo em estudo com um valor de trés periodos econdémicos

necessarios para cobrir as dividas de longo e médio prazo.

A margem de autofinanciamento possibilita a analise da capacidade da organizacao
criar meios através das suas operacdes (Baptista & Andrade, 2009), como também,
através do seu calculo, permite a comparacdo entre organizagdes em relacdo a sua
capacidade de autofinanciamento.

Analisando a Tabela 11, a SLB e a SCB apresentam valores, no decurso de todo o
periodo analisado, positivos pois apresentam sempre valores de proveitos operacionais e

autofinanciamento positivo.

Tabela 11. Comparagdo das margens de autofinanciamento
Margens de Autofinanciamento

2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
SLB 53% 56% 54% 82% 58% 47%
SCP 28% 65% -22% 71% 18% 40%
FCP -22% 69% -56% 1% 6% 37%
SCB 19% 22% 37% 48% 15% 75%
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Contrariamente, no caso da SCP e especialmente da FCP existiram épocas com
resultados negativos para este racio devido a valores negativos de autofinanciamento,
como ¢ possivel verificar na Figura 14. Apesar destes valores, para estas duas sociedades
houve um aumento dos valores para este indicador, com valores positivos presentes nas

ultimas trés épocas desportivas.

Figura 14. Comparacdo das margens de autofinanciamento
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De uma forma geral, e de forma a sintetizar este capitulo, ¢ possivel verificar que a
SLB e a SCB foram as sociedades que, em comparagdo com as restantes, obtiveram os
resultados mais favoraveis na maioria dos racios ¢ indicadores em estudo. Em situacao
contraria encontram-se as restantes SAD’s, a FCP e SCP, que na generalidade dos racios

e indicadores obtiveram resultados menos favoraveis ao longo do periodo em estudo.
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CAPITULO IV — INDICADOR DESPORTIVO

Neste capitulo procedeu-se a construgdo e analise do indicador desportivo de todas as
SAD’s. Este indicador ¢ elaborado de forma a que seja possivel analisar e comparar todos
os resultados desportivos em todas as competi¢des que estas sociedades estdo presentes.

Complementando este indicador elaborou-se um indicador econdmico-desportivo,
que compara os valores dos resultados desportivos com os proveitos operacionais obtidos
na mesma época desportiva, com o intuito de verificar o impacto do indicador desportivo

na receita de cada sociedade.

4.1 Metodologia de construc¢ao

De acordo com Baptista & Andrade (2004), a avaliagao dos resultados desportivos pode
ser feita segundo diversas oOticas, como o fomento e o desenvolvimento da modalidade
verificados, o impacto da pratica da modalidade junto da populagdo e, entre outros, as
classificagcdes obtidas pelos atletas da modalidade nas provas internacionais.

Tendo em conta uma avalia¢do dos resultados obtidos pelas sociedades e tendo por
base o intervalo temporal em estudo, procedeu-se a elaboragdao de um indicador que
considerou a participagdo das SAD’s em estudo nas trés principais competi¢des
nacionais, a Liga Portuguesa, a Taca de Portugal e a Taca da Liga, como também a
participagdo nas duas principais competicdes europeias, a Liga Europa e a Liga dos
Campedes entre as épocas 2013/2014 ¢ 2018/2019. Este indicador ¢ construido de acordo
com as diferentes classifica¢des obtidas nas diferentes competi¢cdes, deste modo, foram
elaboradas as Tabelas 12, 13, 14, 15 e 16 com todas as posi¢des obtidas nas respetivas

competicdes.

Tabela 12. Classificagdes liga portuguesa

Liga Portuguesa

2013/2014

2014/2015

2015/2016

2016/2017

2017/2018

2018/2019

SLB

1°

1°

1°

1°

90

1°

SCp

20

30

20

20

30

30

FCP

30

20

30

30

1°

20

SCB

9o

4°

4°

50

4°

4°



Tabela 13. Classificacdes taca de Portugal
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Taca de Portugal
2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
SLB Vencedor Oitavos de Final 4* Eliminatoria Vencedor Oitavos de Final Meias-Finais
SCP 4* Eliminat6ria Vencedor Oitavos de Final | Quartos de Final Final Vencedor
FCP Meias-Finais 3* Eliminatoria Final 4* Eliminatoria Meias-Finais Final
SCB Meias-Finais Final Vencedor Oitavos de Final 4* Eliminatoria Meias-Finais
Tabela 14. Classificagdes taca da liga
Taca da Liga
2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
SLB Vencedor Vencedor Vencedor Meias-Finais Fase de Grupos Meias-Finais
SCP 2* Fase de Grupos 3* Fase Fase de Grupos | Fase de Grupos Vencedor Vencedor
FCP Meias-Finais Meias-Finais Fase de Grupos | Fase de Grupos Meias-Finais Final
SCB Meias-Finais 3* Fase Meias-Finais Final Fase de Grupos Meias-Finais
Tabela 15. Classificagdes liga europa
Liga Europa
2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
SLB Final N/P N/P N/P N/P Quartos de Final
SCP N/P 1/16 de Final 1/16 de Final N/P Quartos de Final 1/16 de Final
FCP Quartos de Final N/P 1/16 de Final N/P N/P N/P
SCB N/P N/P Quartos de Final | Fase de Grupos 1/16 de Final N/P
Tabela 16. Classificagdes liga dos campedes
Liga dos Campedes
2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
SLB Fase de Grupos | Fase de Grupos | Quartos de Final [ Oitavos de Final | Fase de Grupos | Fase de Grupos
SCP N/P Fase de Grupos | Pré Eliminatoria | Fase de Grupos | Fase de Grupos N/P
FCP Fase de Grupos | Quartos de Final | Fase de Grupos [ Oitavos de Final | Oitavos de Final | Quartos de Final
SCB N/P N/P N/P N/P N/P N/P

Algumas informacgdes a ter em consideragdo em relagdo as tabelas anteriores, mais

concretamente na tabela 14, onde a designagdo de 2% Fase de Grupos, 3% Fase e Fase de

Grupos correspondem

a

mesma posi¢do classificativa, apenas apresentam uma

designacao diferente ao longo do tempo. Nas Tabelas 15 e 16, quando algum clube nao

participou na competi¢do europeia foi designada a sua descri¢ao de N/P.

De forma a que fosse possivel uma melhor comparagdo entre as diferentes SAD’s,

foram atribuidas diferentes pontuagdes para cada competi¢do como também para cada

posicao obtida nessa mesma competicdo. Esta pontuacao foi atribuida a cada competi¢cdo

consoante a importancia desportiva da mesma. Deste modo, e de acordo com Henriques

(2016), a Liga dos Campedes ¢ considerada como a prova desportiva mais importante

tendo-se atribuido a pontuacdo mais elevada a esta competicdo (200 pontos), seguida

desta competicdo estd a Liga Europa como a segunda mais importante com 140 pontos,

em terceiro lugar a Liga Portuguesa com 120 pontos, a Taca de Portugal com 100 pontos

e finalmente a Taca da Liga com 60 pontos. Atribuidos os valores a cada competigao,

dividiu-se a pontuagdo total pelo nimero de posigdes em cada competigao.
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Na Liga dos Campedes, dividiu-se os 200 pontos por 6, sendo estas as classificagdes
possiveis desde a Fase de Grupos até a de Vencedor da prova, obtendo-se um valor de
33,33 pontos que corresponde a posicdo de Fase de Grupos. Para as posicdes
classificativas seguintes soma-se a ultima pontuagdo novamente os 33,33 pontos até a
posicao de Vencedor que corresponde a totalidade da pontuacao (200 pontos).

Na Liga Portuguesa, dividiu-se os 120 pontos por 5 (correspondendo aos primeiros
cinco lugares nesta competi¢cao) obtendo-se um valor de 24 pontos o que corresponde ao
5° lugar na tabela classificativa. O 4° lugar corresponde a 48 pontos (24+24), o 3°
corresponde a 72 pontos (48+24) e assim sucessivamente até a 1* posi¢cao que corresponde
aos 120 pontos.

As restantes pontuagdes para as competigoes em falta foram elaboradas seguindo o
mesmo método referido anteriormente, e de forma a simplificar este sistema de
pontuagdes foi elaborada a Tabela 17 com todas as pontuacdes de cada posig¢ao

classificativa.



Tabela 17. Pontuagdes
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Classificacao Pontuacao

1° 120,00

2° 96,00

Liga Portuguesa 120 pontos 3° 72,00
4° 48,00

5° 24,00

Vencedor 100,00

Final 80,00

Taca de Portugal 100 pontos Meias-Finais 60,00
Quartos de Final 40,00

Oitavos de Final 20,00

Vencedor 60,00

Taca da Liga 60 pontos .F“@ - 45,00
Meias-Finais 30,00

Fase de Grupos 15,00

Vencedor 140,00

Final 120,00

Meias-Finais 100,00

Liga Europa 140 pontos Quartos de Final 80,00
Oitavos de Final 60,00

1/16 de Final 40,00

Fase de Grupos 20,00

Vencedor 200,00

Final 166,67

Liga d?s 200 pontos Meias-Fina%s 133,33
Campedes Quartos de Final 100,00
Oitavos de Final 66,67

Fase de Grupos 33,33

Obtidos os valores para cada posi¢ao classificativa, correspondeu-se cada pontuacao

a cada posi¢ao obtida, mencionadas entre as Tabelas 12 a 16, de todas as SAD’s presentes

neste estudo, como € possivel verificar nas Tabelas 18, 19, 20, 21 e 22.



Tabela 18. Pontuagdo correspondente a liga portuguesa
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Liga Portuguesa

201312014 201412015 201512016 2016/2017 201712018 201812019
SLB 120,00 120,00 120,00 120,00 96,00 120,00
SCP 96,00 72,00 96,00 96,00 72,00 72,00
FCP 72,00 96,00 72,00 72,00 120,00 96,00
SCB 0,00 48,00 48,00 24,00 48,00 48,00
Tabela 19. Pontuagao correspondente a taca de Portugal
Taca de Portugal
201312014 201412015 201512016 2016/2017 201712018 201812019
SLB 100,00 20,00 0,00 100,00 20,00 60,00
SCP 0,00 100,00 20,00 40,00 80,00 100,00
FCP 60,00 0,00 80,00 0,00 60,00 80,00
SCB 60,00 80,00 100,00 20,00 0,00 60,00
Tabela 20. Pontuagdo correspondente a taca da liga
Taca da Liga
2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 201712018 201812019
SLB 60,00 60,00 60,00 30,00 15,00 30,00
SCP 15,00 15,00 15,00 15,00 60,00 60,00
FCP 30,00 30,00 15,00 15,00 30,00 45,00
SCB 30,00 15,00 30,00 45,00 15,00 30,00
Tabela 21. Pontuagdo correspondente a liga europa
Liga Europa
2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 201712018 201812019
SLB 120,00 0,00 0,00 0,00 0,00 80,00
SCP 0,00 40,00 40,00 0,00 80,00 40,00
FCP 80,00 0,00 40,00 0,00 0,00 0,00
SCB 0,00 0,00 80,00 20,00 40,00 0,00
Tabela 22. Pontuagdo correspondente a liga dos campedes
Liga dos Campedes
2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 20172018 201812019
SLB 33,33 33,33 100,00 66,67 33,33 33,33
SCP 0,00 33,33 0,00 33,33 3333 0,00
FCP 33,33 100,00 3333 66,67 66,67 100,00
SCB 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Todas as posi¢des obtidas entre as Tabelas 12 e 16 que ndo se encontrem na Tabela

17 foram consideradas como zero.

4.2 Avaliaciao da performance desportiva

A performance desportiva influencia, de certa forma, as receitas obtidas por todas as

sociedades. Quando uma SAD consegue conquistar variadas competi¢des ou até mesmo

chegar a posig¢des classificativas elevadas, conquista também muitos prémios monetarios

consequentemente. Este valor monetario provém de receitas de bilheteiras, prémios de

qualificagdo, entre outros.

Assim sendo, a participacdo e conquista em diversas
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competi¢des ¢ um objetivo de todas as SAD’s e quanto maior for o valor deste indicador
melhor serd a performance desportiva das mesmas.

De forma a clarificar qual das SAD’s ¢ que obteve uma melhor performance
desportiva, ¢ essencial comparar este indicador desportivo entre todas elas. Para elaborar
este indicador ¢ necessario somar as diferentes pontuagdes obtidas nas diferentes
competicdes ao longo de cada época desportiva. Deste modo, todos os valores presentes
na Tabela 23 provém do somatdrio de cada pontuagao obtida em cada época de cada SAD

presentes nas Tabelas 18, 19, 20, 21 e 22.

Tabela 23. Indicador desportivo

Indicador Desportivo
2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
SLB 433,33 233,33 280,00 316,67 164,33 323,33
SCP 111,00 260,33 171,00 184,33 325,33 272,00
FCP 275,33 226,00 240,33 153,67 276,67 321,00
SCB 90,00 143,00 258,00 109,00 103,00 138,00

Na Figura 15 ¢ possivel visualizar, de forma mais clara, a evolugdo deste indicador

ao longo do periodo em estudo.

Figura 15. Evolugdo do indicador desportivo
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Através da andlise da figura anterior verifica-se que a SLB foi a sociedade que obteve
os valores mais elevados para este indicador, excetuando nas épocas de 2014/2015, onde
foi ultrapassada pela SCP (com 260,33 contra os 233,33 da SLB), e na época 2017/2018
onde foi ultrapassada novamente pela SCP, que obteve o valor mais elevado nesta época

(325,33), como também pela FCP com 276,67 contra os 164,33 da SLB. A SCB ¢ a
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sociedade que apresenta valores mais baixos para este indicador, porém demonstrou no
inicio deste periodo em estudo uma evolugao positiva, chegando mesmo a obter valores
superiores aos da SCP e da FCP na época 2015/2016. Nas épocas seguintes sofreu uma
queda neste indicador, ndo conseguindo superar mais nenhuma SAD, porém mostra uma

evolugdo positiva desde esta tltima época mencionada.

4.3 Indicador economico-desportivo

O indicador desportivo apurou a performance desportiva de todas as SAD’s em estudo.
Contudo, sera necessario comparar entre cada sociedade o seu indicador econdémico-
desportivo de forma a verificar a relacdo entre os valores monetarios, obtidos em cada
época desportiva, € a sua performance desportiva no mesmo espago temporal. Desta
forma o indicador econdémico-desportivo foi construido mediante a divisao dos dados
econdmicos e financeiros (neste caso os proveitos operacionais) pelo indicador
desportivo.

Este indicador relaciona os proveitos operacionais (PO) com a performance
desportiva da SAD em questdo. Normalmente, a relagdo entre os PO e a performance
desportiva ¢ uma relacdo positiva, ou seja, quando os PO aumentam o indicador
desportivo também aumenta, existindo raramente algumas exce¢des como por exemplo a
SCP na época 2015/2016 ou até mesmo a FCP nas épocas 2014/2015 e 2016/2017, onde
os PO aumentaram, porém, apresentam uma diminui¢ao do indicador desportivo.

Estas situagdes acontecem em casos onde a SAD em questdo, por exemplo, vence
maior nimero de partidas nas competi¢des europeias, aumentando consequentemente a
sua receita, contudo nas restantes competicdes nao consegue atingir posigdes
classificativas suficientemente elevadas para acompanhar a boa época desportiva nas
competi¢des europeias, levando a um indicador desportivo baixo.

A Tabela 24 demonstra a evolucdo do indicador econdmico-desportivo da SLB nas
épocas desportivas em estudo. Na época 2013/2014 a SLB obteve o seu maior valor no
indicador desportivo, por ter conquistado, nesta época, as trés competigdes nacionais e
por ter chegado a final da liga europa, contudo, os proveitos operacionais foram os
segundos mais baixos neste estudo, concluindo no indicador econdmico-desportivo mais
baixo de todas as épocas. Na época seguinte apesar do indicador desportivo ter diminuido
quase para metade, os PO diminuiram apenas um pouco perfazendo um indicador

superior ao da época transata. Nas épocas 2015/2016 e 2016/2017 ocorreu um aumento
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das duas parcelas deste indicador, ocorrendo uma pequena diminui¢cdo entre estas duas
temporadas no indicador. O valor mais elevado do indicador ocorre na época 2017/2018
devido ao valor do indicador desportivo mais baixo e a um valor de PO muito proximo
dos das épocas anteriores. Na ultima época em estudo a SLB apresenta o valor mais
elevado de PO e o segundo maior valor do indicador desportivo, concluindo no segundo

maior valor do indicador econémico-desportivo.

Tabela 24. Indicador econémico-desportivo SLB
Indicador Econémico-Desportivo SLB

20132014 201472015 20152016 20162017 20172018 2018/2019

Proveitos 87 839 000 84 430 000 110 310 000 111 068 000 102 557 000 145 470 000
Operacionais

Indicador 43333 233,33 280,00 316,67 164,33 32333
Desportivo

Indicador
Econémico- 202 705,38 361 842,86 393 964,29 350 741,05 624079,11 449 907,22
Desportivo

Na época 2013/2014, a SCP, apresenta o resultado mais baixo, como ¢ possivel
observar na Tabela 25, para os PO como também para o indicador desportivo, resultado
de nessa época nao ter participado em nenhuma das competi¢des europeias e de ter
apresentado classificagdes inferiores, comparando com as restantes épocas, em duas das
trés competicdes nacionais. Em 2014/2015, aumentou consideravelmente as duas
parcelas do indicador econdmico-desportivo, porém ndo obteve PO suficientes,
resultando na pior €poca deste indicador. Na época 2015/2016 ¢ possivel observar uma
das exce¢des mencionadas anteriormente, pois apesar dos PO aumentarem, o indicador
desportivo ¢ o mais baixo de todas as épocas em estudo. Esta situagdo ocorre, pois, houve
um aumento dos PO, maioritariamente por uma renegociacdo do contrato dos direitos
televisivos. Em termos do indicador desportivo obteve 171 pontos, mas a maioria dessa
pontuacdo provém apenas da obten¢do do segundo lugar na liga portuguesa. Na época
seguinte, o indicador decresce, apesar de ter obtido os valores mais elevados de PO e de

indicador desportivo nesta época. Em 2018/2019, o valor deste indicador volta a diminuir.
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Tabela 25. Indicador econémico-desportivo SCP

Indicador Econémico-Desportivo SCP

2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
Proveitos 35 344 000 58 382 000 68 750 000 80 001 000 91 741 000 75 837 000
Operacionais
Indicador 111,00 260,33 171,00 184,33 32533 272,00
Desportivo
Indicador
Econémico- 318 414,41 224 258,64 402 046,78 434001,81 281 990,78 278 812,50
Desportivo

A FCP inicia a primeira época em estudo com o valor mais baixo para este indicador,
por ndo conseguir PO suficientes para acompanhar a sua época desportiva, o que pode ser
explicado por uma eliminagao célere na competi¢do europeia mais importante. Na época
2014/2015 aumenta os PO devido a chegada aos quartos de final da liga dos campedes,
aumentando consequentemente o indicador econdémico-desportivo. Na época seguinte
diminui o valor do indicador desportivo e a eliminacdao na fase de grupos da liga dos
campedes, como também a eliminagdo nos 1/16 de final da liga europa resultam num
baixo valor de PO, obtendo desta forma um valor muito proximo do apresentado na
primeira época em estudo para este indicador. Em 2016/2017 ocorre novamente a
situagdo que tinha acontecido com a SCP onde os PO aumentam, mas o indicador
desportivo diminui. Nesta situagdo os PO aumentaram devido as participagdes nas
competi¢des europeias, porém as pontuagdes obtidas nas restantes competi¢cdes nao foram
muito elevadas, traduzindo-se num indicador desportivo mais baixo para esta SAD. Na
época 2017/2018 este indicador volta a decrescer e na ultima época em estudo obteve o
seu segundo valor mais elevado, resultante de um valor de PO extremamente elevado
comparado com os restantes. Este valor provém da participacao até aos quartos de final
na liga dos campedes como também de um aumento da rubrica de direitos de transmissao

televisiva. Todos os valores deste indicador estdo presentes na Tabela 26.

Tabela 26. Indicador econémico-desportivo FCP

Indicador Econémico-Desportivo FCP

2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 20172018 20182019
Proveitos 48791 000 72 809 000 46 724 000 65 985 000 65 266 000 135 029 000
Operacionais
Indicador 275,33 226,00 240,33 153,67 276,67 321,00
Desportivo
Indicador
Econémico- 177 207,02 322 163,72 194 41331 429 403 47 235 901,20 420 651,09
Desportivo

Em relacdo a SCB, este indicador apresenta o seu terceiro valor mais baixo logo na

primeira época, consequente de uma época desportiva onde esta SAD obteve a sua pior
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pontuacao no indicador desportivo como também o valor baixo de PO. Na época seguinte
ambas as parcelas aumentam resultando numa diminuic¢do do indicador. Em 2015/2016 a
SCB obtém a sua pontuacdo mais elevada no indicador desportivo, resultante da conquista
da taca de Portugal como também pela sua classificagdo na liga europa, onde chegou aos
quartos de final desta competicdo. O seu valor de PO também aumentou devido a propria
participagdo na liga europa como também de um aumento das receitas nas bilheteiras. Na
época 2016/2017 os PO aumentam apesar de uma pontuagdo menor do indicador
desportivo. Esta situagdo ¢ possivel pois houve um aumento de 34% na rubrica de direitos
de transmissao e de 22% na venda de mercadoria em relag@o a época anterior. Resultante
destes resultados nestas duas parcelas, esta SAD obteve o seu segundo maior valor do
indicador econémico-desportivo. Na época seguinte os valores de PO voltam a aumentar
nao obtendo uma pontuagdo muito mais baixa em termos do indicador desportivo. Nesta
época os PO aumentaram devido a participagdo em competigdes europeias como também
num aumento de 26% na rubrica de direitos de transmissdo em relacdo a época anterior,
obtendo assim o valor mais elevado neste indicador nesta época. Na época 2018/ 2019 o
valor deste indicador decresce por consequéncia de uma diminui¢do dos PO e um
aumento do indicador desportivo, devido a chegada aos 1/16 de final da liga europa.

Todos os valores deste indicador podem ser consultados na Tabela 27.

Tabela 27. Indicador econdomico-desportivo SCB
Indicador Econdmico-Desportivoe SCB

20132014 20142015 20152016 201612017 20172018 20182019
Proveitos
rovettos. § 903 591 10 139 261 14 164 819 15 586 955 18 272 000 16 141 000
Operacionais
Indicador 90,00 143,00 258,00 109,00 103,00 138,00
Desportivo
Indicador
Econémico- 98 928,79 70 903,92 54.902,40 142 999,50 177 398,06 116 963,77
Desportivo

De uma forma geral, € possivel verificar (Figura 16) que a maior parte das SAD’s em
estudo apresenta épocas onde este indicador ¢ mais elevado, porém, em quase todas as
sociedades, na época seguinte este mesmo valor decresce um pouco. Apesar da
intermiténcia destes valores, a grande maioria das SAD’s apresenta uma tendéncia
crescente ao longo do tempo em estudo. De todas as sociedades em estudo ¢ possivel
observar que a SLB ¢ a sociedade que apresenta valores mais elevados para este
indicador, excetuando em trés épocas desportivas (2013/2014, 2015/2016 e 2016/2017),

onde foi ultrapassada por trés vezes pela SCP e pela FCP uma vez. Em situagao contréaria
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encontra-se a SCB que nunca conseguiu ultrapassar outra SAD, situacdo esta explicada

pela grande diferenga de PO obtidos entre esta sociedade e as restantes.

Figura 16. Evolucdo do indicador econémico-desportivo
Indicador Econdmico-Desportivo
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Neste capitulo foi possivel verificar a evolucao dos resultados desportivos de cada
sociedade, como também a comparagao destes valores com os valores dos PO. Em ambos
indicadores a SLB foi a sociedade que mais vezes se destacou, apresentando em quase
todas as épocas em estudo valores superiores as restantes sociedades. Em situagdo
contraria encontra-se a SCB, que apenas conseguiu superar outra sociedade no indicador

desportivo na época 2015/2016.
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CAPITULO V — CONCLUSAO

De forma a verificar a existéncia ou ndo do equilibrio financeiro nestas sociedades, e
segundo a andlise funcional, sera essencial, para que se verifique este equilibrio, que a
TL seja positiva. Porém, para que esta andlise seja mais completa e confiavel serd
necessario complementa-la com a andlise dos racios de liquidez e com os racios de
financiamento.

Através da analise da TL € possivel verificar que quase todas as sociedades em estudo,
excetuando a SLB na ultima época em estudo (2018/2019), apresentam resultados
negativos para este indicador. Esta situacao indica uma possivel dificuldade ou, mesmo
até, impossibilidade em cumprir os compromissos de curto prazo por parte das restantes
sociedades. Sendo a SLB a unica sociedade que apresenta um valor positivo neste
indicador, ¢ também a Unica que se apresenta, em equilibrio financeiro segundo esta
abordagem.

Ao analisar os racios de liquidez também se verificou que, para a liquidez geral, a
maioria das sociedades em estudo, excetuando novamente a SLB em duas épocas
diferentes, apresentaram valores para este racio inferiores ao valor considerado como
aceitavel, sendo a SCB, entre as restantes, a sociedade mais proxima de ultrapassar este
valor para este racio. Traduzindo-se, desta forma, num potencial desequilibrio financeiro
e em dificuldades de liquidez a curto prazo por parte das restantes sociedades. Em relagao
aos racios de liquidez imediata verificou-se que nenhuma sociedade apresenta valores
negativos neste racio, porém apresentam valores muito préximos de zero. Neste racio ¢
possivel verificar que os valores mais elevados foram obtidos pela FCP, contudo, na
ultima época em estudo, este valor decresceu consideravelmente, terminando a SLB com
o valor mais elevado em 2018/2019.

Relativamente aos racios de endividamento € possivel constatar que a SLB revela um
aumento da autonomia financeira, demonstrada pela diminui¢ao constante ao longo deste
estudo no que concerne a este racio. A SCB ¢ a sociedade que apresenta os valores mais
baixos para este racio, contudo tem vindo a aumentar este valor desde a época 2015/2016,
onde obteve o seu valor mais baixo. Em situac¢do contraria, demonstrando uma perda de
autonomia financeira, encontram-se a SCP e a FCP, sendo que a primeira apresentou o
valor mais elevado neste racio, e a segunda apresenta-se numa trajetoria crescente ao

longo do tempo, obtendo mesmo o valor mais elevado na ultima época em estudo.
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Complementando a informagdo referida anteriormente, e analisando os racios de
solvabilidade, comprova-se que a SLB apresenta um aumento neste racio desde a primeira
até a ultima época em estudo. Num patamar muito mais elevado, verifica-se que a SCB ¢
a sociedade que apresenta os melhores resultados para este racio, nunca sendo
ultrapassada, neste periodo, por nenhuma das restantes sociedades em estudo. Jaa SCP e
a FCP, complementam os valores do racio anterior, obtendo na maioria das €pocas valores
negativos para este racio. As obtengdes destes valores, por parte destas duas ultimas
sociedades, demonstram um aumento do seu risco financeiro.

No que concerne a estrutura do endividamento, esta apresenta-se, maioritariamente,
equilibrada entre o endividamento de curto prazo e o endividamento de médio e longo
prazo, em todas as sociedades, algo que tem vindo a tornar-se mais recorrente a medida
que as épocas vao passando.

Em relacdo aos racios da estrutura dos capitais estaveis, ¢ possivel verificar que a
SLB demonstra uma trajetéria descendente em relacao a este racio desde a sua pior época
em 2013/2014, o que demonstra uma diminui¢do do risco financeiro a que esta sociedade
esta sujeita. A sociedade que apresentou os valores mais baixos, em todas as épocas, neste
racio foi a SCB, contudo, apresenta uma trajetoria crescente desde 2015/2016. Em
situagdo inversa estdo a SCP e a FCP que mostram valores percentuais demasiadamente
elevados, sendo mesmo que a segunda sociedade referida ultrapassou a marca dos 200%
em trés épocas distintas.

No que diz respeito aos racios de cobertura dos encargos financeiros, verificou-se que
a Unica sociedade que apresentou valores insuficientes, em todo o periodo em estudo,
neste racio, ¢ a SCB. A obtencao destes valores por parte desta SAD esta associada a um
aumento do risco financeiro devido ao aumento do endividamento. As restantes
sociedades apresentaram sempre valores considerados como aceitaveis, excetuando a
SCP e a FCP em 2015/2016.

Relativamente ao nimero de periodos econémicos que sdo necessarios para cobrir as
dividas a médio e longo prazo, ou seja, os valores obtidos no racio do periodo de
reembolso, ¢ possivel constatar-se que a SLB e a SCB sdo as sociedades que apresentam
os valores mais baixos para este racio, nunca ultrapassando os 6 periodos. A SCP e a FCP
sdo as Unicas sociedades que apresentaram valores negativos neste racio, querendo isto
dizer que ndo existe possibilidade de cobrir o total das dividas a médio e longo prazo
existentes. O maior nimero de periodos foi obtido pela FCP, onde na época 2016/2017

necessitava de 346 periodos.
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De forma a finalizar os racios de financiamento, falta apenas analisar a prestacao das
diferentes SAD’s em relacdo as suas margens de autofinanciamento. Deste modo,
verifica-se que existiram apenas duas sociedades que obtiveram sempre valores positivos
neste indicador, sendo estas a SLB e a SCB, o que demonstra uma boa capacidade destas
SAD’s em criar meios através das suas operagdes. Apesar de apresentarem valores
negativos durante este periodo em estudo, a SCP e a FCP obtém desde a época desportiva
2016/2017 valores positivos neste indicador.

Em relacdo ao indicador econdmico-desportivo verificou-se que a SLB foi a
sociedade que mais vezes se destacou, apresentando em quase todas as épocas em estudo
valores superiores as restantes sociedades. Em situacao contraria encontra-se a SCB, que
nunca conseguiu superar outra sociedade.

A elaboragao deste trabalho surge com o intuito de haver uma maior focalizagdo nos
resultados financeiros das “maiores” SAD’s em Portugal em vez do, também referido
neste trabalho, indicador desportivo. Compreendendo que a maioria da populagao adepta
deste desporto, focaliza-se mais nos resultados desportivos do seu clube do que com os
seus resultados financeiros, espero que a existéncia deste estudo traga ao adepto “comum”
mais um fator a ter em consideragao, como por exemplo, na avaliagdo das decisdes da
diregdo do seu clube e no trabalho desenvolvido, no mesmo espaco temporal, pelos
restantes. Este estudo apresenta como uma limitagao o facto de ser utlizado, como método
de comparacdo, determinados racios e indicadores financeiros, o que pode acabar por
influenciar as conclusdes finais. Outra limitagdo existente neste trabalho prendeu-se pela
falta dos relatorios e contas do SCB no sife da Comissdo do Mercado de Valores
Mobiliarios, que caso nao tivessem sido fornecidos por uma fonte direta do clube, ndo
teria sido possivel haver um estudo desta sociedade. Como uma possivel investigacao
futura sobre este tema, seria interessante abordar e comparar o equilibrio econémico-
financeiro das “maiores” SAD’s em Portugal com outras sociedades em outros paises

europeus.



56

REFERENCIAS

Baptista, M. B., & Andrade, P. D. (2009). Sobre o (des) equilibrio financeiro da primeira
década do Sporting, Sociedade Desportiva de Futebol, SAD. Revista portuguesa de
ciéncias do desporto, 9(2), 133-142.

Baptista, M., & Andrade, P. (2004). Organizagdes Desportivas: Um contributo para uma
nova atitude. Povos e Culturas, (9), 81-120.

Branski, R. M., Franco, R. A. C., & Lima Jr, O. F. Roteiro para o Relatério Final.

Correia, S. (2014). Qual o desempenho econdmico-financeiro da minha empresa. Revista
Portuguesa de Contabilidade, 16, 1-24.

Decreto-Lei n. o 10/2013 de 25 de Janeiro. Diario da Republica no 18 — I Série.
Presidéncia do Concelho de Ministros. Lisboa.

Decreto-Lein. 0 67/97 de 3 de Abril. Diério da Republica no 78 — I Série. Presidéncia do
Concelho de Ministros. Lisboa.

dos Santos, A. F. (1981). Andlise financeira: Conceitos, técnicas e aplicagoes. Lisboa:
INIEF.

Fernandes, C., Peguinho, C., Vieira, E., & Neiva, J. (2016). Andlise Financeira-Teoria e
Pratica. 4* Edigao. Lisboa: Edi¢des Silabo.

Figueiredo, J. M. P. D. S. G. D. (2013). A Estrutura financeira das federagdes desportivas:
estudo de caso aplicado a Federagdo Portuguesa de Golfe e a Federagdo Portuguesa
de Ténis (Doctoral dissertation).

Henriques, J. P. (2016). Analise Econdémica-Financeira das 3 Grandes Sociedades
Desportivas (Sporting, Benfica e Porto).

IMBRESCU, C. M. (2014). SPECIFIC ASPECTS REGARDING THE PREVENTION
OF INSOLVENCY. Lucréri Stiintifice Management Agricol, 16(3), 26.

Jorge, J. C. T. V. D. M. (2010). Avaliagdo do desempenho de uma empresa através de
racios financeiros: caso da industria hoteleira (Doctoral dissertation, Instituto
Superior de Economia e Gestao).

Kuhn, I. N., & Lampert, A. L. (2012). Anélise financeira.



57

Lei n.o 30/2004 de 21 de Julho. Diario da Republica no 170 — I Série. Assembleia da
Republica. Lisboa.

Lei no 5/2007 de 16 de Janeiro. Didrio da Republica no 11 — I Série. Assembleia da
Republica. Lisboa.

Lei nol1/90 de 13 de Janeiro. Diario da Republica no 11 — I Série. Assembleia da
Republica. Lisboa.

Manzato, A. J., & Santos, A. B. (2012). A elaboracdo de questionarios na pesquisa
quantitativa. Departamento de Ciéncia de Computacao e Estatistica—Universidade de
Santa Catarina. Santa Catarina.

Meirinhos, M., & Osorio, A. (2016). O estudo de caso como estratégia de investigagao
em educacdo. EduSer-Revista de educagao, 2(2).

Miranda, R. J. P. (2009). Qual a relacao entre o pensamento critico e a aprendizagem de
conteudos de ciéncias por via experimental?: um estudo no 1° Ciclo (Doctoral
dissertation).

Nabais, C., & Nabais, F. (2013). Pratica Financeira [ — Anélise Econdmica & Financeira.
8* Edicao. Lisboa: Lidel

Neves, J. C. (2000). Analise financeira—Técnicas fundamentais. Lisboa: Texto Editora.

Neves, J. C. (2012). Andlise e relato financeiro—-Uma visdo integrada de gestdo. 5°
Edicdo. Lisboa: Texto Editora.

Neves, J.C. (1998). Andlise financeira—Métodos e técnicas. 11* Edigdo. Lisboa: Texto
Editora.

Sa-Silva, J. R., Almeida, C. D. D., & Guindani, J. F. (2009). Pesquisa documental: pistas
teodricas e metodoldgicas. Revista brasileira de historia & ciéncias sociais, 1(1), 1-15.

Saias, L., de Carvalho, R., & do Céu Amaral, M. (2004). Instrumentos fundamentais de
gestao financeira. 4* Edigdo. Lisboa: Universidade Catoélica.

Vieito, J., & Maquieira, C. (2010). Financas Empresariais-Teoria e Pratica. Lisboa:
Escolar.



ANEXOS

58



59

LISTA DE ANEXOS
Anexo Al. Balango contabilistico SLB 2013/2014........ccccviieiiiieiieeieeeee e 61
Anexo A2. Demonstragao de resultados SLB 2013/2014..........ccoovieecieeeiieecieeeeiee e 62
Anexo A3. Balango contabilistico SLB 2014/2015........cccoiiiiiiioiiieeieeeee e 63
Anexo A4. Demonstragao de resultados SLB 2014/2015..........coovvvieeiieeeiieeeieeeeieeeene 64
Anexo AS. Balango contabilistico SLB 2015/2016.........ccceeeevieeiiieeiieeeieeeciee e 65
Anexo A6. Demonstragao de resultados SLB 2015/2016.........cccovevieeiiieeiecinieeeeciieeeeee 66
Anexo A7. Balango contabilistico SLB 2016/2017........cccciieviiieiiieeieeeiee e 67
Anexo A8. Demonstragao de resultados SLB 2016/2017.......cc.coevvveeiiieeeciieeeiie e 68
Anexo A9. Balango contabilistico SLB 2017/2018........cccciieiiieeiiieeieeeiee e 69
Anexo A10. Demonstracao de resultados SLB 2017/2018.......cccveiiieiiieeieciiieeeeeiieeeeeas 70
Anexo Al1. Balango contabilistico SLB 2018/2019........ccuviiiiiiiiiiieiieeeeeiee e, 71
Anexo A12. Demonstracao de resultados SLB 2018/2019.......cccuvviiiiiiieiiiiiieeeeeiieeeeeae 72
Anexo A13. Balanc¢o contabilistico SCP 2013/2014........ccuviiiiiiiieeeeiieeeeeeee e, 73
Anexo Al4. Demonstragao de resultados SCP 2013/2014........ccuvvieeiiiieieiiieeeeeieeeeeae 74
Anexo A15. Balango contabilistico SCP 2014/2015.......cccviiioiiiieeeeiieeeeeeee e 75
Anexo A16. Demonstragao de resultados SCP 2014/2015.......cccviiiieiiieeieiiiee e 76
Anexo A17. Balango contabilistico SCP 2015/2016........cc.uuveeeeiiieeieiiieeeeeiiee e 77
Anexo A18. Demonstragao de resultados SCP 2015/2016........ccooeeeeeuieeeecinieeeeiieeeeas 78
Anexo A19. Balango contabilistico SCP 2016/2017.......cccuviiieiiiieeeeiieeeeeeee e 79
Anexo A20. Demonstragao de resultados SCP 2016/2017......ccccvivieeiiuiieieciiieeeeeieeeeeas 80
Anexo A21. Balango contabilistico SCP 2017/2018.......cccuuiiiiiiiiiieeeiiieeeeeeee e 81
Anexo A22. Demonstragao de resultados SCP 2017/2018......ccccvivieeiieiieiiiiee e 82
Anexo A23. Balancgo contabilistico SCP 2018/2019.......cccuviiiiiiiiieiciiieeeeeee e 83
Anexo A24. Demonstragao de resultados SCP 2018/2019.......cccvvvieeiiiiiiiiiiiieeeieeeeas 84
Anexo A25. Balango contabilistico FCP 2013/2014........c.uviiioiiiiieeeeeeeeeeee e 85
Anexo A26. Demonstragao de resultados FCP 2013/2014........cuvviiiiiiiiiieiiieeeeieeees 86
Anexo A27. Balango contabilistico FCP 2014/2015........ccuviiiiiiiiieeeieeeeeeee e 87
Anexo A28. Demonstracao de resultados FCP 2014/2015.........ccoovieiiieeiiieciieecieeee 88
Anexo A29. Balango contabilistico FCP 2015/2016........cc.ocoovviieiiieeiieeeiieeciee e 89
Anexo A30. Demonstracao de resultados FCP 2015/2016..........ccooeevveeeiieeciieecieeenee. 90
Anexo A31. Balango contabilistico FCP 2016/2017.......cccveeeuvieiiieeiieeeieeeeee e 91
Anexo A32. Demonstracao de resultados FCP 2016/2017.........cccvvveeivieeiieeciieecieeee. 92
Anexo A33. Balango contabilistico FCP 2017/2018........c.c.ocoovviioiiieeiieeeieeeeiee e 93
Anexo A34. Demonstracao de resultados FCP 2017/2018.........cccoveeviieeiiieciieecieeee. 94
Anexo A35. Balango contabilistico FCP 2018/2019.......cccooooiiioiiieeieeeeeecee e 95
Anexo A36. Demonstracao de resultados FCP 2018/2019.........cccoveeiiiiiiiieiiieeecieeee 96
Anexo A37. Balango contabilistico SCB 2013/2014...........ooooviiieiiiecieeecieeeeeeeee e 97
Anexo A38. Demonstragao de resultados SCB 2013/2014........cccovveecvviieiiiiiiieeeieeee. 98
Anexo A39. Balango contabilistico SCB 2014/2015.......cccuvieiiiieiiieeieeeiee e 99
Anexo A40. Demonstracdo de resultados SCB 2014/2015.......cc.ooeeeeovieeeecieieeeeiieeeeea, 100
Anexo A41. Balango contabilistico SCB 2015/2016.......cccuoeeeveeeiuiieeiieeeieeecieeeeee e 101
Anexo A42. Demonstragao de resultados SCB 2015/2016.........cccoeevvvieerieecnieecreeenee. 102
Anexo A43. Balango contabilistico SCB 2016/2017.......cccuveeiiieeciiieeieeeiieeeiee e 103
Anexo A44. Demonstracao de resultados SCB 2016/2017.......cc.ooeeeeeveieeeciieeeeeiieeeeen, 104
Anexo A45. Balancgo contabilistico SCB 2017/2018........c..uveeeiiiuieeeeeiieeeeeeieee e, 105
Anexo A46. Demonstracao de resultados SCB 2017/2018..........ocoovvveeeeeiiieeieeiieeeeen, 106
Anexo A47. Balango contabilistico SCB 2018/2019.......cccvveiieieciiieeieeeeeeeee e 107

Anexo A48. Demonstragao de resultados SCB 2018/2019........ccccvveiieeiiieeeiieeieeene. 108



Anexo A49. Tesouraria liquida SLB..........ccciiiiiiiiiiiieieeeeeceee e 108
Anexo AS50. Tesouraria lHiquida SCP.........cccoeviiiiiiiieiieee e 109
Anexo AS1. Tesouraria liquida FCP..........cccooiiiiiiiiiiieeee e 109
Anexo A52. Tesouraria liquida SCBh.........cocoiiiiiiiiiiiieeeee e 109
Anexo A53. Racios de liquidez SLBi.........ccocuiiiiiiiiiiieieeeee e 110
Anexo A54. Racios de liquidez SCP.........cooviiiiiiiiiiieeeee e 110
Anexo AS55. Racios de liquidez FCP..........occiiiiiiiiiieeeeeee e 110
Anexo A56. Racios de liquidez SCBi........cooiiiiiiiiiiiieieeeee e 110
Anexo A57. Racios de financiamento SLB...........ccccoooiiiiiiieiiiiceeeeeee e 111
Anexo A58. Racios de financiamento SCP...........cccooooveeiiieeiiiiciieee e 112
Anexo A59. Récios de financiamento FCP...........cccoooiieiiiiiiiiiciieceee e 113

Anexo A60. Racios de financiamento SCBi..... ..o eeeeeeeee e e 114



Anexo Al. Balanco contabilistico SLB 2013/2014

ConsoLIDADD INDIVIDUAL
Matas 30,0614 30,0613 30.06.14 300613

AETIVS INTANGIVES LR 105475 15800 104,451 105,044

I VESTIMENTSS EM EMPRESAS A5S0CIALLE

Provisies

24851 6135 2501 4704

W

o] s - . : . : e 5
FoRspcrooRes i3 1ESS 7.543 1ESS 7.543
EMPAESAS D0 GRS E PARTES RELACIO RADAS 24 2.080 ales

]
i
3

|paP O TOS OIF EREDOS

EMPRESTIMBS GBTIDES 3 181.279 165,590 182857 154113
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Anexo A2. Demonstracao de resultados SLB 2013/2014

ConsoLipapo INDIVIDUAL
NoTas 30.06.14 30.06.13 30.06.14 30,0613

GASTOS COM FESSOAL a8 [63.181) [50.431) (56.556) [48.140)

AMORTIZACHES E PERDAS DE IMPARIDADE DE DIREITOS DE ATLETAS 12 (2B.902) (29.520) (26.502) {29.520)

GASTOS COM TRAMSACCEES DE DIREITOS DE ATLETAS AE] [9.031) {10.605} (9.031) (10.605)

RESULTAD 05 OPERACIOHAIS 33526 7074 32052 6.006

RESULTABO Liquins oo PERiDDD 14.165 (10394) 15138 (9.658)



Anexo A3. Balanc¢o contabilistico SLB 2014/2015

ATIVO

Atvos angivals

Alvos intanghes

Invesimanios em amprasas subsididnas
Invesimenios am emprasas associadas
Culres atvos fnanceros

Propriedades de invesimento

Clans

Errpresas do grupe e pares relaconadas
Difarimanios

Impasios diferidos

Total do ativa nde cormente

Ouros afvos inanceros

Clienks

Errpresas do grupe @ pares relaconadas
Culres devedaras

Diferimanios

Calxa @ equivakenies de caixa

Total do ative corrents

Total do ativa

CAPITAL PROPRIO
Capial sacial

Prémio de emissio de aches
Reservas da jusk valar
Oukas reservas

Resulados acumulados
Resulada liguide do parioda
Total do capital proprio

PASSIVO
Provistas

Responsablidades por baneficos pos-emprego

Emprésimos obidos

Darivados

Fomecedoras

Errpresas do grupe e pares relaconadas
Culres credoras

Diferimanios

Impasios diferidos

Total do passive ndo corrents

Ernprésimos obidos
Farmecedores

Errpresas do grupe @ pares relaconadas
Oubos credaras

Difarimanios

Total do passive corrants

Total do passive

Total do capital prépric e do passiva
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Consolidado Individual
Motas 30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14

17 166,630 164 416 20517 18803
14 104 BET 109478 89433 104.451
14 = - 992497 91784
il 24 4.054 5 4.040
H 5.054 B8 264 B36
n f.690 B.674 . -
n 9.926 - 9.526 -
M 46 638 46.339 43 823 40539
i 368 - 12325 12453
bl 347 - 7 -
340375 3.7 284.937 172708

M - 4.795 . -
rx! 62.733 T9.691 59065 B1.140
o 1674 1319 934 139
L) 16.238 17.042 15.195 16.722
i 2448 223 2595 2457
H 6.742 4,080 3.137 19
89.835 108.880 B0.916 99.649

430.210 440679 365.853 372358

115.000 115.000 115.000 115.000

122 122 12 122

(2 480) (2.935) - -

1.858 i . -

[120.997) {135.419) (1235 464) (138.781)

7.073 14.165 14628 15136

i 575 {8.401) B.286 {B.521)
k0| 2013 2 B84 2013 25
# 1653 1.634 1653 1,634
32 72549 126,261 21833 T2 AE3
13 10,965 12.076 . -
34 f.562 1.6565 B.562 1,655
M - - 1410 2.080
5 8459 7.283 B459 7293
5 1.799 B.187 B12 6.745
bl 4 509 5.344 - -

108509 _ 165.305 44542 94571

32 238918 191.279 252 B84 182 857
34 27.394 31.962 24242 14 82
4 5 - 6.955 12201
35 40416 51.689 KT vl 49340
5 14.396 B.E45 13424 7.216
321128 283775 315025 286305

429,635 449.080 350,567 380876

430.210 440679 365.853 372358




Anexo A4. Demonstragdo de resultados SLB 2014/2015

Rendimenios e ganhos operacionais:
Prestagio de servicos
Qutros rendimentos e ganhos operacionais it
Gasios e perdas operacionais:
Fornecimenios e servigos exiernas
(Gastos com pessoal
Depreciagbes/Amoriizagies
Provisdes/imparidades '

Outros gasios e perdas operacionais '

Resultados operacionais sem atletas "'&#
Amortizaghes e perdas de imparidade de direiios de atielas
Rendimenios com fransagdes de direiios de afletas

Gasios com ransagies de direitos de afletas

Resultados com atletas

Resultados operacionais

Rendimenios e ganhos financeiros

Gastos e perdas fnanceiros

Resultados relativos a investimenios em participadas
Resultados antes de impostos

Imposto sobre o rendimenio

Resultado liquido do periodo

64

Consolidado Individual
Notas 30.06.15 30.06.14 30.06.15 30.06.14

5 80.049 75.906 £5.399 60.203
6 21.925 29.133 19.031 27.636
101.974 105.039 84.430 87.839
T (32.180) (31.804) (34.000) (31.687)
8 (59.607) (63.181) (54.552) (58.556)
9 (13.448) (13.883) (2.069) (1.810)
10 793 2.251 8.160 T
11 [2.024) (2.539) {1.595) (2.088)
(106.474) (109.156) (84.056) (93.430)
(4.500) (4.117) 374 (5.591)
12 (30.408) (28.902) (30.408) (28.902)
13 78.825 75.576 78.825 715576
13 (13.501) (9.031) (13.501) (9.031)
34.916 37.643 34916 37.643
30.416 33.526 35.290 32.052
14 5.225 4.086 4.810 3.557
14 (22.943) (23.705) (19.726) (20.380)
15 (5.882) 137 (5.883) 130
6.806 14.044 14.481 15.359
16 266 121 147 (221)
7.07T2 14.165 14.628 15.138
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Anexo AS. Balancgo contabilistico SLB 2015/2016

CoNsoLiDabo INDIVIDUAL
MaTas 30.06.16 30.06.15 30.06.16 30.06.15

INVES TIMENTOS B EMPRESAS ASSOCIATAS 25 24 L 5

IMPaSTOS DIFERIDES 25 484 347 484 347

CamiTaL SoCiaL

Pravisges 28 1442 2013 1442 203

EsendsTiMos saTIbos
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Anexo A6. Demonstracao de resultados SLB 2015/2016

CoNsoLiDADO INDIVIDUAL
Notas 30.06.16 30.06.15 30.06.16 30.06.15

GASTOS COM PESSOAL .1 [54.552)

A GES E PERDAS DE ATLETAS 12 {36.769) (30.408) (36.769) (30.408]

GASTOS COM TRANSAGOES DE DIREITOS DE ATLETAS
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Anexo A7. Balango contabilistico SLB 2016/2017

CoNsoLIDADO INDIVIDUAL
30.06.17 30.06.16 30.06.17 30.06.16

mmemdm

tel:506%20065%20476%20378%20441

Prémia de emissio de agles
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Anexo A8. Demonstracao de resultados SLB 2016/2017

CONSOLIDADO INDIVIDUAL
NoTas 30.06.17 30.06.16 30.06.17 30.06.16
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Anexo A9. Balanc¢o contabilistico SLB 2017/2018

Consolidado Individual

30.06.18 30.06.18 20.06.17

Atlvo
Aliiss L i 5 171 B46 27 535
Ao intanghets - planbsl de ulebol L] 115 491

55 6401
nusstimeEntos 8m partipadas B 246 L 49 502
DUlres Mives finanesimas 9 5962 2132
Propriedides de reestirnenio e B35

Clizntes & outras dewedanss

Clulries olheis 12 52 614
mpcsios difenioas 13 Ak LE

Tetal da stive nia corrents 385 S67 413 347 T 360 993

e & e 1 &7 638 Aan 57 B34
Dulros afos 12 I
Caing e pgquislienies de caxs 14 3352 405

Total do Jtvo CoFFete

Total do ativo ABS 077 50 DES AG8 TBE 441 aas

Capital Prdpric

Capital sooal

o de

Resemnas LESH LBz

o5 acurmulados B9 125

o vl &0 Wik s 44 537 20 332 44 147
Total do capital prépeio 1% BE B25 [orfn =] 51 505 70 544
Passive
Prowsdios 16 1415 1415 1415 1415
Responsabiidades por beneficks pas 1 2a6% 213 2483
Ermprésslinmas abl@os 16 1344 240 176 7138
Certeados 1%

e 20 17 495 17 435 e
Dulros passivas 21 el M 021
mposics dilendas 13 4 s

Total do pasiive nko coments 182 980 206 477 AT 458 245 220

Empréstimas abtmas 18 54 pa1 i}
Drerhbd o8 19 LE94
Famrecedores & outros credanes

Dhutras passhos 21

Total do pasiive cormente

Total do passive 398 254 438 333 377 481 371545

Total do capltal prépeio & do passho. a8s 077 s0e o6s 452 786 441 B9




Anexo A10. Demonstracao de resultados SLB 2017/2018

Consolidado

30.06.18 30.06.17 30.06.18 30.06.17

Rendimentos e ganhos operacionais:

70

Direitos de televisio 62 197 0721 62 347 70 871
Atividades comerciais 35312 33109 29 677 20 164
Receitas de jogos 24032 24 405 10 533 12 033
22 12154 128 235 102 557 111 068

Gastos e perdas operacionais
Fomecimentos e servigos extarnos 23 (36 B56) (36 945) 33 933} {37 5200
Gastos com pessoal 24 (67 503) (74 697) (60 336] (68 653)
DepreciagesiAmortizacdes 25 {11 156) (10 760) 3 126) (3080}
Pravisdes/Imparidades & eld 91z 79 224 412
Dutros gastos e perdas operacionais & i1 441) 11941) (1043} 1632}
(116 444) (124 264) (98 214) (110 473)
Resultade operacional sem direitos de atletas 5097 3971 4343 595
Rendimentos com transagdes de direitos de atletas Frnz 122 995 77 T2 122 995
Gastos com transa¢des de direitos de atletas (13 933) 120 333 (13 9331 (20 333)
26 63779 102 662 63779 102 662
Amortizagdes e perdas de imparidade de direitos de atletas 27 (36 473) 43 728) (36 473) 143 728)
Resultado operacional 32 403 62 905 31649 59 520
Rendimentos e ganhos financeims 6960 2271 4483 2038
Gastos & perdas financeiros {18 488) (19 7931 (15 5501 116 351)
Resultado relativo a investimentos em participadas 2 1 22 =
Resultado financeiro 28 (11 526) 17 521) (11 045) (14 353)
Resultado antes de impostos 20 877 45 384 20 604 45 176
Imposto sobre o rendimento 29 (295) (847) (272] 1825)
Resultade liquide do periode 20 582 44 537 20332 44 347




71

Anexo All. Balango contabilistico SLB 2018/2019

Consolidado Individual

Motas
30.06.19 30.06.19

At

Akwos tanghets £ 29 1M1 846 345 2F e
Al intangiveds - plamel ge fulebol E B 455 113 £91 a0 426 113451
Outros Swss inlargives ¥ 53ra 55 E4D 53T 51963
Inwestimerics em participadas E

Froprisdades de investimenio G 5lE

Clianles & outred devedone & 43 844 32 250 43 544 32 250

Outros sy i 4740 5 558 51309 52 614
IFpratos i 1 437 hE 4317 466
Todal do ativo nbo conmrente 226 588 385 567 273 159 T
Clisntes & utros devedones 5 FEaps * GO6 74 B
Qutres Swss 13 1505 15 065 20 387
Caing ¢ eguivaleries de cain 12 L6 395 7535 16 235 4742
Apwos 30 cormenies detidos para wenda Ly 145 SE9 53 297
Total da ative corrente 4 152 99 510 210 653 91 065

Total do ative 500 780 485 077 483 B52 468 TRE

Capital Prapria

Capital socis L5 00 15000 1L5 Can
Frémio de emisssa de agies 12 122 122 122
Rz 3 LBse 1458

Resulladios Soumuianos (3183 (0 735 123 92461 144 1450
P ke ligquido do pevicos 9 380 20 562 28037 20 332
Total do capltal propric L4 116 177 B6 B2 115 233 91505
Passhag

Proswsdes Ly 1415 1415 1 1415
Regpornadiidades por beneiiciss pde-ampregs 16 2 38l 2ELg 2 3al 2219
Emprésiimas ontidos 17 52940 F1 544 52 540 JL51E
Derteados 14 140 42484 14M

Fasrnecedones & auns &nedans 1a a3an L7 485 B350 I7 435
Clutros passhn 20 107 492 601005 103 492 7902
IFproatin diteridos 1 5 218

Total do passheo ndo corrente 210 pEa 182 580 210 o=8 171 468
Emprésiimos obtidos 17 5240 35 091 5 401 59 05
Crerwados 18 ] 1804 ]

Femratediones @ pulrad oredonsg 12 45 757 G096 46 213 55557
Outros passhos 20 4 551 L sy i 51 441
Fasshvos relacionados com aivos rdo comenies detidos pan wenda L2 =Faar

Total da paktho cormants 174 515 215 274 154 531 206 013
Total da partio 384 5O 398 284 364 619 37T 481

Tatal da capitsl préprie @ do passhea 800 780 488 077 483 852 468 TaE
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Anexo A12. Demonstracdo de resultados SLB 2018/2019

Consolidado Individual
Notas
30.06.19 30.06.18 30.06.19 30.06.18
Rendi e ganhos I it
Direitos de televisdo 100 904 62 157
Atividades comerciais 37 506 35312
Receltas de jogos 27294 24 032
21 165 704 121541
Gastos @ perdas operacionais
Fomecimentos e servigos externcs 22 (54 500) (36 856) (54 110)
Gastos com pessoal 23 196 799) (67 803) (88 253)
Depreciagdes/amaortizagbes U 24 {12 219) (11 156) (4 038) (3128)
ProvisBes/Imparidades 445 512 267 224
Outros gastos e perdas operacionais 1842) (1 441) (596) {1043)
(164 315) (116 444) (146 730) (98 214)
Resultado operacional sem direitos de atletas 1389 5 097 (1260) 4343
Rendirmerntes corm transagdes de direitos de atletas 91 351 77T 91351 T2
Gastos com transaghes de diritas de atletas {21 306) [13933) {21 306) 13 933)
25 70 045 63779 70 045 63779
Amortizagdes e perdas de imparidade de direitos de atlatas 26 136 167) (36 473) 136 473)
Resultade operacional 35 267 32 403 31649
Rendimentos e ganhos financeiros 27 3470 6 960 4823
Gastos e perdas financeiros 28 (16 446) (18 488) {15 580)
Resultado relativo a investimentos em participadas 29 2787 2 2747 22
Resultado antes de imposto 25078 20 877 24 648 20 604
Imposte sobre o rendimerita 30 4312 {295] 272

Resultado liquido do periodo 29 390 20 582 28 037 20 332




Anexo A13. Balango contabilistico SCP 2013/2014
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s 30Jun.14 30.Jun.13
Ativo Nio Corrente
Ativos fixos tangiveis 11 20.607 21.732
Ativos intangiveis - Valor do plantel 12 24.726 28,242
Qutros ativos intangiveis 92 8
Qutros ativos ndo correntes - Clientes 13 3.661 4.513
QOutros atives ndo comrentes - Entidades relacionadas 13 72589 &d.5492
Total do Activo ndo comente 121.675 115.087
Ativo Commente
Clientes 14 19283 12.638
Caixa e equivalentes de caixa 1% 14942 1.256
Estado e outros entes pdblicos 23 319 138
QOutros devedores 16 172 657
QOutros ativos correntes 17 3.361 X
Total do Ativo cormrenta 25.077 20.377
Total do Ativo 146.752 135.464
Capital Proprio
Capital social 18 39000 35.000
Prémios de emissio de acgbes 18 6.500 &6.500
Walores mobilidgrios obrigatoriamente convertiveis 18 47825 47,925
Reservas & resultados acumulados 18 (211.823) {165.018}
Rezultado liguido do exercicio 18 368 [43.818)
Total do Capital Propric {118.030) {119.409)
Passive N3o corrente
Prowisdes 15 4.934 5.240
Rezponsabilidades com beneficios pds-emprego 28 1.502 1.545
Fimanciamentos obtidos 20 31.680 Le.458
Qutros passivos ndo comentes 21 44,789 51.830
Total do Passivo ndo comente £2.905 115.073
Passivo Corrente
Fimanciamentos obtidos 20 148,057 101.358
Fomecedores 22 16.195 24.374
Estado e outros entes pdblicos 23 1.218 1.985
QOutros credores 24 1.160 3.256
Qutros passivos comentes 25 14.247 12,787
Total Passivo comrente 181.877 143.800
Total do Passivo 264.782 258873
Total do capital proprio e passivo 146.752 135.464
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30 un.14 30.Jun.13

Prestacbes de sendgos 2 29,613 27.722
Outros rendimentos e ganhos 3 5.731 4.279
Rendimentos & ganhos operacionais sem transagbes com jogadores 35.344 32.001
Fornecimentos e semnvigos externos 4 (12.768) [17.014)
Gastos com o pessoal 5 {25.008) (41.652)
Depreciagbes e amortizagbes excluindo plantel (1.062) (1.059)
Provisdes e perdas porimparidade excluindo plantel [356) (3.265)
Outros gastos e perdas [2.767) {3.212)
Gastos e perdas operacionais sem transagbes com jogadores (91.961) (66.212)
Resultados operacionais sem transagbes com jogadores (6.617) (34.211)
Amortizagoes e perdas de imparidade do plantel B (8.029) (19.363)
Rendimentos flgastos) com transag¢Bes com jogadores a 18.809 16.896
Resultados operacionais das transagdes com jogadores 10.880 (2.457)
Resultados operacionais 4.263 {36.578)
Gastos e perdas financeiros 10 [6.511) {9.259)
Rendimentos e ganhos financeiros 10 2.736 2.361
Resultados antes de impostos 488 (43.576)
Imposto sobre o rendimento 7 (120) (240]
Resultado liquido do exercicio 368 (43.816)

L |



Anexo A15. Balango contabilistico SCP 2014/2015
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30Jun.15 30 Jun. 14
Ativo NSo Corrente
Ativos fimos tangiveis 11 20.452 200607
Ativos intangiveis - Valor do plantel 1x1 19.314 24.726
Outros ativos intangiveis 122 145250 92
QOutros ativos ndo correntes - dientes 13 5424 3661
QOutros ativos ndo correntes - Entidades relacionadas 13 72585
Total do Active ndo correnta 191.440 121675
Ativo Corrente
Clientes 14 22738 19,283
Inwentaros 774 -
Estado e outros entes pablicos 23 - 315
Outros devedores 1& 6.251 i
QOutros ativos correntes 17 3.744 3.361
Caixa e equivalentes de caixa 15 10.595 1942
Total do Ativo corrente 44.102 25.077
Total do Ative 235.542 146.752
Capital Propric
Capital social 18 67000 39.000
Prémios de emiss3o de acges 18 6500 2.500
Walores mobilidrios obrigatoriamente convertiveis 18 1274825 47925
Reservas e resultados acumulados 18 [213.715) (211.823)
Resultado liguido do exercicio 18 19.333 368
Total do Capital Proprio 7.043 {118.030)
Passivo N3o corrente
Provisdes 19 8487 4.934
Responsabilidades com beneficios pds-emprego 28 3.034 1.502
Financdamentos obtidos 20 80,344 31.680
QOutros passivos ndo comentes 21 41.221 4473859
Total do Passive ndo cormente 133.086 82.905
Passivo Comrente
Financdamentos obtidos 20 49,709 149057
Formecedores 22 13.231 16.195
Ezstado & outros entes plblicos 23 3587 1218
Outros credores 24 18.353 1160
Outros passivos correntes 25 10523 14.247
Total Passivo corrente 95.413 181.877
Total do Passivo 228.499 264.782
Total do capital proprio e passivo 235.542 146.752
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30Jun.15 30Jun.14

Vendas e prestaches de senicos 2 44.703 29.613
Dutros rendimentos e ganhos i 13.679 5.731
Rendimentos e ganhos operacionais sem transacdes com jogadores 58.382 35344
Custa das mercadorias vendidas (902) -
Farnecimentos e serigos externos 4 (14.147) (12.768)
Gastos com o pessoal 5 (25.140) (25.008)
Depreciacdes e amortizaches excluindo plantel (3.530) [1.062)
Provisdes e perdas porimparidade excluindo plantel B (4.024) {356}
Outros gastos e perdas 7 (4.302) [2.767)
Gastos e perdas operacionais sem transagBes com jogadores [52.105) [41.961)
Resultados operacionais sem transagbes com jogadores 6.277 (6.617)
Amortizagdes e perdas de imparidade do plantel g {10.B1E) (8.029)
Rendimentos/[(gastos) com transagdes com jogadores 9 28.002 18.909
Resultados operacionais das transagbes com jogadores 17.186 10.880
Resultados operacionais 23.463 4.263
Resultados financeiros 10 {1.113) [3.775)
Resultados antes de impostos 22.350 488
Impasto sobre o rendimento 27 (3.017) {120}
Resultado liguido do exercicio 19.333 368

R
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Mota
* 30.Jun.16 30Jun.15
Ativo Nao Corrente
Ativos fixos tangiveis 11 20.285 20.452
Ativos intangiveis - Valor do plantel 121 32.070 19.314
Outros ativos intangiveis 12.2 143.395 146.250
Qutros ativos ndo correntes - Clientes 13 1.315 5.424
Total do Activo ndo corrente 197.065 191.440
Ativo Corrente
Clientes 14 11.625% 22.738
Inventarios 923 774
Estado e outros entes pablicos 23 613 -
Outros devedores 16 4,707 6.251
Qutros ativos correntes 17 6.082 3.744
Caixa e equivalentes de caixa 15 3.324 10.555
Total do Ativo corrente 27.274 44.102
Total do Ativo 224,339 235.542
Capital Proprio
Capital social 18 67.000 &7.000
Frémios de emissdo de acghes 18 6.500 6.500
Valores mobilidrios obrigatoriamente convertiveis 18 127.925 127.925
Reservas e resultados acumulados 18 {134.474) {213.715)
Resultado liguido do exercicio 18 (31.505) 19.333
Total do Capital Proprio (24.554) 7.043
Passivo Nao corremte
Provisges 19 10.814 8487
Responsabilidades com beneficios pds-emprego 28 3.350 3.034
Financiamentos obtidos 20 88.119 ED.344
Qutros passivos ndo corentes 21 40.453 41.221
Total do Passive ndo corrente 142.776 133.086
Passivo Corrente
Provisoes 19 14.991 -
Financiamentos obtidos 20 43.936 49.709
Fornecedores 22 16.144 13.231
Estado e outros entes pablicos 23 4.202 3.597
Outros credores 24 14.971 18.353
Qutros passivos correntes 25 12.273 10.523
Total Passivo cormente 106.517 95.413
Total do Passivo 245293 228.493
Total do capital proprio e passivo 224.339 235.542
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Anexo A18. Demonstracao de resultados SCP 2015/2016
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30.Jun.16 30.Jun.15

Vendas e prestagdes de servigos 2 56.100 44.703
Outros rendimentos e ganhos 3 12.650 13.679
Rendimentos e ganhos operacionais sem transacbes com jogadores 68.750 58.382
Custo das mercadorias vendidas (2.247) (902)
Fornecimentos e servigos externos [ (17.342) (14.147)
Gastos com o pessoal 5 (48.865) (25.140)
Depreciagdes @ amortizagies excluindo plantel (4.378) (3.590)
ProvisGes e perdas porimparidade excluindo plantel 6 (3.051) (4.024)
Qutros gastos e perdas 7 (2.611) (4.302)
Gastos e perdas operacionais sem transagbes com jogadores (78.494) (52.105)
Resultados operacionais sem transagbes com jogadores (9.744) 6.277
Amortizagdes e perdas de imparidade do plantel B (9.332) (10.816)
Rendimentosf(gastos) com transagdes com jogadores 9.1 71.716 28.002
Resultados operacionais das transacBes com jogadores (1.616) 17.186
Resultados operacionais (antes de outros gastos ndo recorrentes) (11.360) 23.463
Outros gastos ndo recorrentes 9.2 (14.991)

Resultados operacionais (26.351) 23.463
Resultados financeiros 10 (5.760) (1.113)
Resultados antes de impostos (32.111) 22.350
Imposto sobre o rendimento 27 206 (3.017)

Resultado liguido do exercicio (31.205) 19.333




Anexo A19. Balango contabilistico SCP 2016/2017

LLLERT- k]

79

30.Jun.17 30Jun.16
Activo Nao Corrente
Activos fixos tangiveis 11 21.083 20.285
Activos intangiveis - Valor do plantel 121 59.544 32.070
Outros Activos intangiveis 12.2 140.576 143.395
Qutros Activos ndo correntes 13 4.0B2 1.315
Total do Activo ndo corrente 225,285 197.065
Activo Corrente
Clientes 14 56.559 11.625
Inventarios 960 923
Estado e outros entes publicos 23 - 613
Qutros devedores 16 5.790 4,707
Outros Activos correntes 17 21.557 6.082
Caixa e equivalentes de caixa 15 6.306 3.324
Total do Activo corrente 91.212 27.274
Total do Activo 316.457 224.339
Capital Prépric
Capital social 18 67.000 67.000
Prémios de emiss3o de acgbes 18 6.500 5.500
Valores mobilidrios obrigatoriamente convertiveis 18 127.925 127.925
Reservas e resultados acumulados 18 (226.344) (194.474)
Resultado liquido do exercicio 18 30.537 (31.905)
Total do Capital Praprio 5.618 (24.954)
Passivo N3o corrente
Provisoes 19 11.856 10.814
Responsabilidades com beneficios pds-emprego 28 3.615 3.350
Financiamentos obtidos 20 36.265 B3.119
Outros passivos ndo correntes 21 68.615 40,453
Total do Passivo ndo corrente 120.351 142.776
Passivo Corrente
Provistes 19 13.414 14.991
Financiamentos obtidos 20 51.106 43.936
Fornecedores 22 41.111 16,144
Estado e outros entes publicos 23 3.044 4.202
Outros credores 24 22.770 14,971
Qutros passivos correntes 25 19.083 12.273
Total Passivo corrente 130.528 106.517
Total do Passivo 310.879 249,293
Total do capital préprio e passivo 316.497 224,338
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30.Jun.17 30.Jun.16
Vendas e prestacdes de servigos 2 61.403 56.100
Outros rendimentos e ganhos 3 18.598 12.650
Rendimentos e ganhos operacionals sem transacdes com jogadores 80.001 68.750
Custo das mercadorias vendidas [2.227) [2.247)
Fornecimentos e servigos externos 4 (18.120) {17.342)
Gastos com o pessoal 5 (63.998) {48.865)
Depreciacdes e amortizacdes exclulndo plantel [4.739) (4.378)
ProvisBes e perdas por imparidade excluinde plantel & (3.348) [{3.051)
QOutros gastos e perdas 7 {4.454) [2.611)
Gastos e perdas operacionals sem transacdes com jogadores |96.926) (78.454)
Resultados operacionais sem transagdes com jogadores (16.925]) (9.744)
Amortizagdes e perdas de imparidade do plantel g (18.359) [9.332)
Rendimentos com transagdes com jogadores 9.1 924997 B.556
Gastos com transacbes com jogadores 5.1 (15.085) [840)
Resultados operacionais das transagdes com jogadores 58.549 (1.616)
Resultados operacionails (antes de outros gastos ndo recorrentes) 42.624 (11.360])
Outros gastos ndo recorrentes 9.2 - {14.991)
Resultados operacionals 42.624 [26.351)
Resultados financeiros 10 (7.427) [5.760)
Resultados antes de impostos 35.197 [32.111)
Imposto sobre o rendimento 27 [4.660) 206
Resultado Nguide do exercicio 30.537 (31.905])
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ot 30.Jun.18 30.Jun.17
Active Ndo Corrente
Activos flxos tangivels 11 20.458 21.083
Activos intangiveis - Valor do plantel 121 81.153 59.544
Outros Activas intangivels i2.2 137.597 140.576
Outros Activos ndo correntes 13 855 4.082
Total do Activo ndo corrente 240.183 225.285
Activo Corrente
Clientes 14 13.155 56.559
Inventarios 1.446 960
Estade e outros entes publicos 23 134 -
Outros devedares 16 6.143 5,790
Outros Activos correntes 17 6.382 21.557
Caixa e equivalentes de caixa 15 1.783 6. 306
Total do Activo corrente 29.043 91.212
Total do Active 269.226 316.497
Capital Proprio
Capital social i8 67.000 67.000
Prémios de emissdo de acgdes 18 5.500 6.500
Valores mobilidrios obrigatoriamente conmvertivels 18 127.525 127.925
Prestactes acessdrias 18 750 .
Reservas e resultados acumulados 18 (195.597) {226, 344)
Resultado liguide do exercicio 18 (19.902) 30.537
Total do Capital Prdprio (13.324) 5.618
Passivo Ndo corrente
Provisdes 19 16.146 11.856
Responsabilidades com beneficios pbs-emprego 28 3.821 3.615
Financiamentos obtidas 20 36488 36.265
Outros passivos ndo correntes 21 52.755 68.615
Total do Passivo ndo corrente 109.210 120.351
Passivo Corrente
Provisdes 19 . 13.414
Financiamentos obtidos 20 74.755 91.106
Fornecedores 22 44,029 41.111
Estado e outros entes publicos 23 T7.761 3.044
Outros credores 24 17.582 22770
Dutros passivos correntes 25 28.812 15.083
Total Passivo corrente 173.339 190.528
Total do Passive 282,549 310.879
Total do capital proprio e passivo 269.226 316.497
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30Jun.18 30 Jun. 17
Vendas e prestagdes de servigos 2 65.000 61.403
Outros rendimentos e ganhos 3 26.741 18.558
Rendimentos e ganhos operacionais sem transacdes com jogadores 91.741 £0.001
Custo das mercadorias vendidas (2.558) (2.227)
Formecimentos e servicos externos 4 (22.491) (18.120)
Gastos com o pessoal 5 (73.864) (63.998)
DepreciacBes e amortizagdes excluindo plantel 11/12 (4.558) (4.739)
Provisdes e perdas por imparidade excluindo plantel b (3.579) (3.348)
Outros gastos e perdas [2.922) (4.494)
Gastos e perdas operaclonals sem transagbes com jogadores (110.412) (96.926)
Resultados operacionails sem transagfes com jogadores (18.671) {16.925)
Amortizagtes e perdas de imparidade do plantel B [27.992) [1B.359)
Rendimentos com transacdes com jogadores 9 34.368 92.997
Gastos com transagdes com jogadores 9 {2.8596) (15.089)
Resultados operacionais das transagdes com jogadores 3.480 59.549
Resultados operacionais (15.191) 42.624
Resultados financeiros 10 (7.074) (7.427)
Resultados antes de impostos (22.265) 35.197
Imposto sobre o rendimento 27 2.364 (4.&60)
Resultado liguido do exercicio (19.502) 30.537
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30Jun.19 30Jun.18
Activo Mo Corrente
Activas fixos tangiveis 11 20,081 20498
Activos intangiveis - Valor do plantel 12.1 R9.212 £1.193
Dutros Activos intangiveis 12,2 134,359 137.597
Owtros Activos ndo correntes 13 11.705 295
Total do Activo ndo corrente 255,357 240,183
Actlve Corrente
Clientes 14 23.419 13.155
Inventarios 1.293 1.446
Estado e outros entes publicos 23 - 134
Outros devedores 16 11.736 G.143
Outros Activos correntes 17 L.RGH 6.382
Caixa e equivalentes de caixa 15 3.538 1.783
Total do Activo corrente 45,844 29.043
Total do Activo 301.201 269.226
Capital Propric
Capital social 18 67.000 67.000
Prémios de emissSo de accbes 18 6.500 5.500
Valores mobilidrios obrigatoriamente convertiveis 12 127.925 127.925
Prestacdes acessdnias 18 750 750
Reservas e resultados acurmulados 18 (217.902) {195.597)
Resultado liquido do exercicio 18 17.877) (12.902)
Total do Capital Praprio {23.604) [13.324)
Passivo Néo corrante
Provisbes 19 9.040 16.146
Responsabilidades com beneficios pés-emprego 23 4,526 3.821
Fimanciamentos obtidos 20 109.472 36488
Outros passivos ndo corentes 21 hi0.900 52.755
Total do Passivo ndo corrente 183.938 109,210
Passivo Corrente
Fimanciamentos obtidos 20 A0.287 74.755
Fornecedores 22 47,967 44,029
Estado e outros entes publicos 23 3.6549 7.761
Owutros credores 24 18.983 17.982
Outros passivos correntes 25 29971 28,812
Tatal Passivo corrente 140.867 173.339
Total do Passive 324.805 282,549
Total do capital préprio e passivo 301.201 269.226
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30Jun.19 30.Jun.18
Vendas e prestacdes de servigos 2 61.455 B5.000
Outros rendimentos e ganhos 3 14,382 26.741
Rendimentos e ganhos operacionais sem transagdes com jogadores 75.837 91.741
Custo das mercadorias vendidas [2.679) {2.558)
Fornecimentos e servigos externos 4 {23.892) {22.491)
Gastos com o pessoal 5 [68.901) {73.864)
Depreciagdes e amortizagdes excluindo plantel 11/12 [2.038) {4.998)
Provisies e perdas por imparidade excluinde plantel G 2.195 {3.579)
Outros gastos e perdas 7 [6.595) {2.922)
Gastos e perdas operacionais sem transagdes com jogadores (104.910) (110.412)
Resultados operacionais sem transagdes com jogadores (29.073) (18.671)
Amaortizagbes e perdas de imparidade do plantel B (30.901) (27.992)
Rendimentos com transacdes com jogadores 9 75.793 34 368
Gastos com transacdes com jogadores 9 (11.758) {2.896)
Resultados operacionais das transacdes com jogadores 33.13% 4480
Resultados operacionais 4,061 (15.191)
Resultados financeiros 10 [10.405) {7.074)
Resultados antes de impostos (6.344) [22.265)
Imposto sobre o rendimento 27 (1.532) 2.364
Resultado liquido do exercicio (7.877) [19.902)




Anexo A25. Balango contabilistico FCP 2013/2014
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ACTIVO Motas 30.06.2014 30.06.2013
ACTIVOS NAD CORRENTES
Activos tangiveis 5 560.798 772175
Activos intangiveis - Valordo plantel B 61.505.641 76.158.898
QOutros activos intangiveis 5 1.654.051 1.740.733
Investimentos em empresas subsididrias e outras empresas 7el8 5.481.653 1.481.693
QOutros activos financeiros Be 18 5.705.879 2.229.449
Clientes E] 11.243.921 24.766.753
QOutros activos ndo correntes 10 15.316.5949 15.253.094
Total de activos ndo correntes 101.468.932 122.402.795
ACTIVOS CORRENTES
Clientes 9e 18 55.866.141 50.382.093
QOutros activos comrentes 10 12.818.592 15.722.495
Caixa e equivalentes de caixa 11 13.781.514 16.560.759
Total de activos correntes £2.466.247 92.665.347
TOTAL DO ACTIVO 183.935.179 215.068.142
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 13 75.000.000 75.000.000
Prémios de emissdo de acgbes 259.675 259.675
Reserva legal 13.168 13.168
QOutras reservas 189.509 189.909
Resultados transitados (65.580.052) (B5.612.557)
Resultado liquido do exercicio [38.394.738) 20.032.505
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO (28.512.038) 0.882.700
PASSIVO:
PASSIVO NAD CORRENTE
Empréstimos bancdrios 14 17.672.500 13.225.000
Empréstimos obrigacionistas 14 19.395.933 29.526.645
QOutros credores 15 . 7.669.894
Fornecedores 16 1.006.255 3.745.563
QOutros passivos ndo correntes 17 7.715.983 10.206.032
Responsabilidades porbeneficios pds emprego 19 146.117 -
Provis Bes 18 - 1.514.094
Total de passivos ndo correntes 45.936.788 65.887.228
PASSIVO CORRENTE
Empréstimos bancdrios 14 68.058.892 39.530.351
Empréstimos obrigacionistas 14 25581 657 9.617.134
QOutros credores 15 10.027.841 -
Fornecedores 16 27.660.636 56.829.494
QOutros passivos correntes 17 31.171.303 33.321.235
Total de passivos correntes 166.510.429 139.208.214
TOTAL DO PASSIVO 212.447.217 205.185.442
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 183.935.179 215.068.142



Anexo A26. Demonstracao de resultados FCP 2013/2014
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MNotas 30.06.2014  30.06.2013

Prestacoes de semnvigos
Qutros proveitos
Fornecimentos e senigos externos
Custos com o pessoal
Amortizacdes excluindo depreciagies de passes de jogadores
Provisbes e perdas porimparidade excluindo passes de jogadores
QOutros custos
Resultados operacionais excluindo resultados com passes de jogadores

Amortizacdes e perdas de imparidade com passes de jogadores
[Custos)/proveitos com transaccdes de passes de jogadores

Resultados operacionais
Custos e perdas financeiras
Proveitos e ganhos financeiros
Resultados relativos a investimentos
Resultado antes de impostos

Imposto sobre o rendimento

Resultado liguido do exercicio

20 47.056464  56.937.723
24 1.734.601 981.271
21 (23.900.352) (23.519.407)
22 (44.074.081) (50.849.070)

5 (342.685)  (424.207)
18 296.686 55.057
25 (1.637.657] _ (2.514.641)

(20.867.034) (19.333.274)

23 (27.130.704] (26.526.558)
23 23.906.857  76.445.209

(3.223.847 45.918.651
(24.090.881) 30.585.377

26 (12.396.891) (12.382.454)
26 2637511 3.953.675

7,8,18e 27 _ (1.532.168 (1.747.916)
(35.382.030) 20.408.682

12 (3.012.708 (376.177)

(38.394.738) 20.032.505




Anexo A27. Balango contabilistico FCP 2014/2015
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ACTIVD Notas 30.06.2015 30.06.2014
ACTIVOS NAD CORRENTES
Activos tangiveis 5 513.129 560.798
Activos intangiveis - Valor do plantel 6 £65.909.714 61.505.641
Outros activos intangiveis 5 1.632.446 1.654.051
Investimentos em empresas subsididrias e outras empresas 7 el8 57.237.943 5.481.693
Outros activos financeiros BelB 5.276.890 5.705.879
Clientes 9 13.545.184 11.2435921
Outros activos ndo correntes 10 15.180.804 15.316.949
Total de ativos ndo correntes 159.296.110 101.468.932
ACTIVOS CORRENTES
Clientes 9elB 71.990.368 55.866.141
Qutros activos correntes 10 20.729.748 12.818.592
Caixa e eguivalentes de caixa 11 16.765.849 13.781.514
Total de activos correntes 109.485.965 22.466.247
TOTAL DO ACTIVO 268.782.075 183.935.179
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 13 112.500.000 75.000.000
Prémios de emissdo de acgdes 259,675 259.675
Reserva |legal 13168 13.168
Qutras reservas 189.909 189.909
Resultados transitados (103.974 783) (65.580.052)
Outras variagdes no capital proprio (12.944) -
Resultado liguido do exercicio 17.928.221 [38.394.738)
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 26.903.240 (28.512.038)
PASSIVO:
PASSIVO NAD CORRENTE
Empréstimos bancdrios 14 25.071.267 17.672.500
Empréstimos obrigacionistas 14 63.711.415 19.395.933
Fornecedores 16 5.635.495 1.006.255
Qutros passivos nao correntes 17 10.006.569 7.715.983
Responsabilidades por beneficios pos emprego 19 169.200 146.117
Total de passivos nio correntes 104.593.946 45.936.788
PASSIVO CORRENTE
Empréstimos bancdrios 14 55.843.776 68.058.892
Empréstimos obrigacionistas 14 - 29.591.657
Outros credores 15 11.085.200 10.0275941
Fornecedores 16 40.166.199 27.660.636
Qutros passivos correntes 17 30.185.714 31.171.303
Total de passivos correntes 137.284 B89 166.510.429
TOTAL DO PASSIVO 241.878.835 212447217
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E PASSIVO Z6B.782.075 183.935.179
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Anexo A28. Demonstracao de resultados FCP 2014/2015

Notas 30.06.2015 30.06.2014

Prestagdes de servigos 20 71.583.119 47.056.4564
QOutros proveitos 1.225.950 1.734.601
Fornecimentos e servigos externos 21 (25.942.140) (23.900352)
Custos com o pessoal 22 (65.558.061) (44.074.091)
AmortizagGes excluindo depreciagbes de passes de jogadores 5 (181.773) (342.685)
Provisdes e perdas por imparidade excluindo passes de jogadores 18 (901.510) 296.686
QOutros custos (1.138.586 (1.637.657

Resultados operacionais excluindo resultados com passes de jogadores (20913.101) (20.B67.034)
AmortizagGes e perdas de imparidade com passes de jogadores 23 (31.373.937) (27.130.704)
(Custos)/proveitos com transacgdes de passes de jogadores 23 82500431 23.906.857

51.126.494  (3.223.847)

Resultados operacionais 30.213.393 (24.090.881)
Custos e perdas financeiras 24 (15.975.098) (12.396.891)
Proveitos e ganhos financeiros 24 2.496.,510 2.637.911
Resultados relativos a investimentos 7,8,18e25 1.096,113 (1.532.169)

Resultado antes de impostos 17.830918 (35.382.030)

Imposto sobre o rendimento 12 97303  (3.012.708)

Resultado liguido do exercicio 17928221 (38.394.738)
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Anexo A29. Balango contabilistico FCP 2015/2016

ATIVO Notas 30.06.2016 30.06.2015
ATIVOS NAD CORRENTES
Ativos tangiveis 5 596.458 513.129
Ativos intangiveis - Valor do plantel [ 90.625.256 65.909.714
Qutros ativos intangiveis 5 1.612.286 1.632.446
Investimentos em empresas subsididrias e outras empresas 7 57.237.943 57.237.943
Outros ativos financeiros 8 436.296 5.276.880
Clientes 9 15.689.532 13.545.184
Qutros ativos ndo correntes 10 15.144.660 15.180.804
Total de ativos nSo correntes 181.342.431 159.296.110
ATIVOS CORRENTES
Clientes 9 T0.646.519 71.990.368
Outros ativos correntes 10 7.351.492 20.729.748
Caixa e equivalentes de caixa 11 4.859.903 16.765.849
Total de ativos correntes B2 857.914 109.485.965
TOTAL DO ATIVO 264.200.345 268.782.075
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 13 112.500.000 112.500.000
Prémios de emissdo de acgdes 259.675 259.675
Reserva legal 13.168 13.168
Qutras reservas 189.909 185.909
Resultados transitados (86.045.569) (103.974.789)
Qutras variacies no capital proprio 11.949 (12.944)
Resultado liquido do exercicio (58.133.350) 17.928.221
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO (31.205.218) 26.903.240
PASSIVO:
PASSIVO MAO CORRENTE
Empréstimos bancarios 14 26.293.077 25.071.267
Empréstimos obrigacionistas 14 44 705.224 63.711.415
Fornecedores 16 11.213.328 5.635.495
Outros passivos ndo correntes 17 28.274.961 10.006.569
Responsabilidades por beneficios pds emprego 19 154.934 169.200
Total de passivos ndo correntes 110.641.524 104.593.946
PASSIVO CORRENTE
Empréstimos bancarios 14 71.002.341 55.843.776
Empréstimos obrigacionistas 14 19.653.905 -
Outros credores 15 6.841.234 11.085.200
Fornecedores 16 48.188.944 40.166.199
Outros passivos correntes 17 39.077.615 30.185.714
Total de passivos correntes 184.764.039 137.284.889
TOTAL DO PASSIVO 295.405.563 241.878.835
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 264.200.345 268.782.075




Anexo A30. Demonstracao de resultados FCP 2015/2016

Prestagies de servigos

Qutros proveitos

Fornecimentos e servigos externos

Custos com o pessoal

Amortizagies excluindo depreciagbes de passes de jogadores
Provisbes e perdas por imparidade excluindo passes de jogadores
Qutros custos

90

Resultados operacionais excluindo resultados com passes de jogadores

Amortizacies e perdas porimparidade com passes de jogadores
Proveitos com transacdes de passes de jogadores
Custos com transacbes de passes de jogadores

Resultados operacionais
Custos e perdas financeiras
Proveitos e ganhos financeiros
Resultados relativos a investimentos
Resultado antes de impostos

Imposto sobre o rendimento

Resultado liguido do exercicio

Notas 30.06.2016  30.06.2015
20 46.084.660  71.583.119
£39.761 1.275.950
21 (24.731369)  (25.942.140)
22 (70.329.759)  (65.558.061)
5 (213.961) (181.773)
18 203.364 (901610
(2.418.057]  (1.138.586)
(50.765.361)  (20.913.101)
23 (31.556.150)  (31.373.937)
23 75.357.145  118.476.363
23 (36.699.195)  (35.975.932)
7.10LB00  51.126.494
(43.663.561) 30.213.393
24 (16.229.348)  (15.975.098)
24 2.597.126 2.496.510
7,8,18e25 (611688 1.096.113
(57.907.471) 17.830.918
12 {275.879) 97.303
{58.133.350) 17.028.221
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Anexo A31. Balango contabilistico FCP 2016/2017

ATNOG MNotas 30.06.2017 30.06.2016
ATIVOS NAD CORRENTES
Ativos tangiveis 5 2 737 485 506 458
Ativos intangiveis - Valor do plantel [ 96 719123 a0 625 256
Qutros ativos intangiveis 5 1592 108 1612 286
Investimentos em empresas subsidiarias e outras empresas 7 54 708 678 57 237943
Outros ativos financeiros 21 367 274 436 296
Clientes =] 38943 278 15 689 532
Outros ativos ndo correntes 10 15 399 B892 15 144 660
Total de ativos nio correntes 210 467 818 181 342 431
ATIVOS CORRENTES
Clientes ] 51 561 105 70 646 519
Outros ativos correntes 10 9618 Be3 7351452
Caixa e equivalentes de caixa 11 12 979 720 4 B59 903
Total de ativos correntes 74 159 688 82 B57 014
TOTAL DO ATIVO 284 627 506 264 200 345
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 13 112 500 000 112 500 000
Prémios de emissdo de agdes 259675 259 675
Reserva legal 13 168 13 168
Qutras reservas 189 909 189 909
Resultados acumulados (144 179 921) (86 046 569)
Outras variagdes no capital proprio (4 68A) 119439
Resultado liguido do exercicio {39121 437) (58 133 350)
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO (70 343 293) (31 205 218)
PASSIVG:
PASSIVO NAD CORRENTE
Empréstimos bancarios 14 38 685903 26 293 077
Empréstimos obrigacionistas 14 34 465 081 44 705 224
Fornecedores 16 20 649 238 11 213 328
Qutros passivos nao correntes 17 41704 971 2B 274 961
Responsabilidades por beneficios pos emprego 19 179 602 154 934
Total de passivos nio correntes 135 684 735 110 641524
PASSIVO CORRENTE
Empréstimos bancdrios 14 69 583 020 71002 341
Empréstimos obrigacionistas 14 44 712 B49 19 653 905
Outros credores 15 9 069 Bel & 841 234
Fornecedores 16 60 516 159 48 188 944
Qutros passivos correntes 17 35404 114 39077 615
Total de passivos correntes 219 286 003 184 764 039
TOTAL DO PASSIVO 354 970 799 295 405 563

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 284 627 506 264 200 345
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Anexo A32. Demonstracdo de resultados FCP 2016/2017
Notas  30.06.2017 30.06.2016

Prestagdes de servigos 20 64 944 529 46 DB4 660
QOutros proveitos operacionais 1040657 639 761
Fornecimentos e servigos externos 21 (23 660 106) (24 731 369)
Custos com o pessoal 22 (67 010 526) (70 329 759)
Amortizagdes excluindo depreciagbes de passes de jogadores 5 (227 019) (213 961)
ProvisOes e perdas por imparidade excluindo passes de jogadores 18 (2 505 580) 203 364
Qutros custos operacionais (1670 896) (2 418 057)

Resultados operacionais excluindo resultados com passes de jogadores (29 088 939) (50 765 361)
Amortizacdes e perdas por imparidade com passes de jogadores 23 (36 780 647) (31 556 150)
Proveitos com transagdes de passes de jogadores 23 (23 527 095) 75357 145
Custos com transagdes de passes de jogadores 23 64 818 272 (36 A99 195)

4 510 530 7101 800

Resultados operacionais (24 578 409) (43 663 561)
Custos e perdas financeiras 24 (16 748 935) (16 229 348)
Proveitos e ganhos financeiros 24 1986 480 2597126
Resultados relativos a investimentos 7,8,18e25 {113 397) (F11 6EE)

Resultado antes de impostos (32 454 261) (57 907 471)
Imposto sobre o rendimento 12 332 824 (225 879)

Resultado liguido do exercicio (39121 437) (58 133 350]
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Anexo A33. Balango contabilistico FCP 2017/2018

ATIVO MNotas 30.06.2018 30.06.2017
ATIVOS NAD CORRENTES
Ativos tangiveis 5 3178691 2737 465
Ativos intangiveis - Valor do plantel & 82 656214 96719123
Outros ativos intangiveis 5 1571954 1592 108
Investimentos em empresas subsidiarias e outras empresas 7 54 70B 678 54 70B 678
Outros ativos financeiros 3 461 256 367 274
Clientes 9 29072627 35943 278
Outros ativos ndo correntes 10 14 321 306 15 399 892
Total de ativos ndo correntes 185970 726 210467 818
ATIVOS CORRENTES
Clientes ) B8 257619 51561 105
Qutros ativos correntes 10 14 486 120 9618 863
Outros atives financeiros 11 21 000000 -
Caixa e eqguivalentes de caixa 11 26 248045 12979720
Total de ativos correntes 1455951 788 74 155 688
TOTAL DO ATIVO 335962 514 284 627 506
CAPITAL PRGPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIC:
Capital social 13 112 500000 112 500000
Prémios de emissdo de agbes 259675 259675
Reserva legal 13168 13168
Outras reservas 185909 189909
Resultados acumulados (183 301 355) (144 179921
Outras variagbes no capital proprio 8522 (4 68B)
Resultado liguido do exercido {32 706 463) (39121 437)
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO (103 036 54E) (70 343 293)
PASSIVO:
PASSIVO NAD CORRENTE
Empréstimos bancarios 14 112 573 805 38685903
Empréstimos obrigacionistas 14 68 585393 34 465081
Fornecedores 16 11 466 849 20649 238
Outros passivos ndo correntes 17 37470883 41704971
Responsabilidades por beneficios pds emprego 13 174926 179602
Total de passives ndo correntes 230 271 855 135684 795
PASSIVO CORRENTE
Empréstimos bancarios 14 94 852776 69583020
Empréstimos obrigacionistas 14 197 604 44712 849
Outras credores 15 6719871 90&9 861
Fornecedores 16 69 488 359 B0 516 159
Outras passivos correntes 17 37 468 596 35404114
Total de passivos correntes 208 727 207 219286003
TOTAL DO PASSIVO 438 999 062 354 970 799

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 335 962 514 284 627 506




Anexo A34. Demonstragao de resultados FCP 2017/2018

Prestagtes de servicos

Outros proveitos operacionals

Fornecimentos e servigos externos

Custos com o pessoal

Amortizagdes excluindo depreciactes de passes de jogadores
Provisdes e perdas por imparidade excluindo passes de jogadores
Outros custos operacionals

MNotas

20

21
22
5
18

Resultados operacionais excluindo resultados com passes de jogadores

Amortizagdes e perdas por imparidade com passes de jogadores
Proveitos com transacdes de passes de jogadores
Custos com transagdes de passes de jogadores

Resultados operacionais
Custos e perdas financeiras
Proveitos e ganhos financeiros
Resultados relatives a investimentos
Resultado antes de impostos

Imposto sobre o rendimento

Resultado liquide do exercicio

23
23
23

24
24
7,8, 18 e25

12

94

30.06.2018 30.06.2017
63 940 200 B4 544 525
1325934 1040 657
{25229 860) (23 660 1086)
{72433 258) (67 010 528)
(629 340) (227 019)
(773 237) (2 505 580)
(935 1289) (1670 896)
(34 734 691) (29 088 939)
(35 443 988) (36 780 647)
72 408 857 B4 B18 272
{22393 094] (23527 085)
14571774 4510 530
(20162 917) (24 578 409)
[16 824 107] (16 748 935)
2977 066 1 886 480
(117 775) (113 357)
{34127 733) (39 454 261)
1421270 332 824
{32 706 463) (39121 437)




Anexo A35. Balango contabilistico FCP 2018/2019
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ATIVD Motas 30.06.20159 30.06.2018
ATIVOS MAQ CORRENTES
Ativos tangiveis 5 3145 004 3178651
Ativos intangiveis - Valor do plantel G T4 990 187 82 656 214
Outros ativos intangiveis 5 1551 BO1 15718954
Investimentos em empresas subsidiarias e outras empresas T 54 TJOEGTE 54 TJOEGTE
Outros ativos financeiros B 3103 752 461 256
Clientes 4 15 411 00% 29072627
Outros ativos ndo correntes 10 13 285 563 14 321 306
Total de atives ndo correntes 166 195 954 185570 726
ATIVOS CORREMTES
Clientes L 95 645 360 83 257 6159
Outros dewedores correntes 11 15 883 B48 9212 351
Outros ativos correntes 10 3582 449 5273769
Outros ativos financeiros 12 - 21 Qo0 000
Caixa e equivalentes de caixa 12 5356 198 26 248 045
Total de ativos correntes 120 867 855 149 591 788
TOTAL DO ATIVD 287 06T B49 335 962 514
CAPITAL PROPRIO E PASSINOD
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 14 112 500 000 112 500 000
Prémios de emiss3o de agbes 259 675 259 675
Reserva legal 13 168 13 168
Outras reservas 185 9093 139903
Resultados acumulados (220 319 384) (183 301 359)
Outras variagGes no capital propric 25093 8522
Resultado liquido do exercicio 12 895 600 (32 706 463)
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO (94 435 939) (103 036 548)
PASSIVO:
PASSIVO NAD CORRENTE
Empréstimos bancarios 15 5 000 000 7500 000
Empréstimos obrigacionistas 15 34 4159 832 &3 585 353
Outros empréstimos 15 81 814 271 105 073 BOS
Outros credores 16 1500 000 -
Formecedores 17 11125 264 11 466 B45
Outros passivos ndo correntes 18 39 505 558 37 470 BE3
Responsabilidades por beneficios pos emprego 20 165 107 174 926
Total de passivos ndo correntes 173930 032 230271 855
PASSIVO CORREMTE
Empréstimos bancarios 15 14 597 112 28 596 BR2
Empréstimos obrigacionistas 15 34 937 675 157 604
Outros emprestimos 15 44 123 373 G 255915
Outros credores 16 3 508 358 11 554 602
Formecedores 17 &3 259 158 &9 488 355
Outros passivos correntes 18 41 748 077 32 233 BES
Total de passivos correntes 207 573 756 208 727 207
TOTAL DO PASSIVO 381 503 7ER 438 998 062
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E PASSNO 287 067 845 335962 514



Anexo A36. Demonstragao de resultados FCP 2018/2019

Notas
Prestagdes de servigos 21
QOutros proveitos operacionais
Fornecimentos e servicos externos 22
Custos com o pessoal 23
Amortizacdes exclulndo depreciacdes de passes de jogadores 5
Provisbes e perdas por imparidade excluindeo passes de jogadores i9

Outros custos operacionais
Resultados operacionais excluindo resultados com passes de jogadares

Amortizacoes e perdas por imparidade com passes de jogadores 24
Proveitos com transagdes de passes de jogadores 24
Custos com transagdes de passes de jogadores 24

Resultados operacionais

Custos e perdas financeiras 25
Proveitos e ganhos financeiros 25
Resultados relatives a investimentos 7.8,19e26

Resultado antes de impostos
Imposto sobre o rendi mento 13

Resultado liguido do exerdcio

96

30.06.2019 30.06.2018
132 752 741 63 540 200
2 236 160 1325934
(27 146 807) (25 229 860)
(85076 255) (72 433 259)
(681 052) (629 340)
{429 381) (773 237)
(2 020 630) (935 125)
19 674 776 (34 734 691)
(36549 552) (35443 989)
88 187 052 72 408 857
[45541980] _ (22393 094)
6 105 520 14 571 774
25780296 (20 162 917)
(21456 158) (16 824 107)
9 846 501 2 977 066
(1219 570) (117 775)
12 951 06& (34 127 733)
(55 468) 1421270
12 895 600 (32 706 463)



Anexo A37. Balango contabilistico SCB 2013/2014
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. 30/06/ 2014
Rubricas Motas 30/06/2015 REEXPRESS0
ATIVO:

Ativo ndo corrente:
Ativos fixos tanghwels B 990.663 1.258.783
Atlvas Intangivels
Walordo plantel 7 7.011.263 B.254.256
Qutros ativos intanglvels 7 - 16.401
Acionistasfsécios 16 6.226.910 5.970.220
Qutros atlves financelros 410
dientes 1a 1.880.000 5.760.000
Estado & outros entes pdblicos 15 2.237.580 2.237.580
18.346.825 23.502.240
Ativo corrente:
Inventarios 11 23619
dientes 16 9.995.683 12 347.576
Estado & outros entes pdblicos 15 143.144 B71.326
COutras contas a receber 16 6.901.678 B21.604
Diferimentos 19 34,800 12341
Calxa e depdsitos bancaros 5 635815 23.266
17.734.718 13.576.112
Total do Atlvo 36.081.544 37.078.352
CAPITAL PROPRIO:
Capital realizada 16 £.000.000 &.000.000
Reservas legals 16 500.000 500.000
Resultados transitados 16 4.674.962 6.9B86.104
Resultado liquide do periodo (1.319.037) [2.311.143)
Total do Capital Priprio 9.855.925 11.174.962
PASSIVO:
Passivo no corrente:
Financiamentas obtidos 16 1.750.000 1.750.000
Cutras contas a pagar 16 1.606.200 2.880.000
3.356.200 4.630.000
Passhvo comrente:
Formecadores 16 1.447.0456 1.247.294
Estado & outros entes plablicos 15 3B0.022 53B.844
Financlamentos obtidos 16 4.763.725 6.904.455
Qutras contas a pagar 16 13.941.041 11 370666
Diferimentas 19 2.328.585 212,130
I2.869.419 21.273.389
Total do Passive 26.225.619 25.903.389
Total do Capltal Prdprie e do Passiva 36.081.544 37.078.352




Anexo A38. Demonstragao de resultados SCB 2013/2014
Notas llllﬂzlllls 2013/2014

Rendimentos e Gastos

Vendas e servigos prestados
Formecimentos e servigos externos
Gastos com o pessoal

Outros rendimentos e ganhos
Outros gastos e perdas

Resultado antes de depreciagbes, gastos de financiamento e impostos (EBITDA)

Gastos/reversdes de depreciagio e de amortizacio

Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) (EBIT)

Jures e rendimentos similares obtidos
Juros e gastos similares suportados

Resultado antes de impostos (EBT)

Imposto sobre o rendimento do periodo

Resultado liquido do periodo
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12 6.521.470 7.632.401
19 (4.079.084) (4.828.294)
17 (12.268.364) (13.040.928)
19 14.506.559 13.493.650
19 (1.759.186) (1.482.673)
2.921.39% 1.774.156

Bed (3.385.177) (3.554.447)
(463.781) (1.780.291)

16 7.849 58.114
16 (817.932) (529.129)
(1.273.764) (2.251.305)

15 (45.273) (59.837)
(1.319.037) (2.311.142)




Anexo A39. Balango contabilistico SCB 2014/2015
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) 30/06/2014
Rubricas Motas 30/06/2015 REEXPRESS0
ATIVO:

Ativo ndo corrente:
Ativos fixos tangiveis 8 990663 1.258.783
Ativos Intangiveis
Valordo plantel 7 7.011.263 B.255.256
Outros ativos intangiveis 7 - 16.401
Acionistas/fsdcios 16 6.226.910 5.970.220
Cutros ativos financeiros 410 -
Clientes 16 1.8800000 5.760.000
Estado e outros entes pablicos 15 2237580 2.237.580
18.346.825 23.502.240
Ativo cormente:
Inventirios 11 23619 -
Clientes 16 9.995. 663 12,247 576
Estado e outros entes pdblicos 15 143144 671.326
Qutras contas a receber 16 68901678 621.604
Diferimentos 19 34800 12341
Caixa e depdsitos bancérios 5 B635.815 23.266
17.734.718 13.576.112
Total do Ative 36.081.544 37.078.352
CAPITAL PROPRIO:
Capital realizado 16 6.000.000 B.000.000
Reservas legais 16 S00.000 S00.000
Resultados transitados 16 4.674.962 6.586.104
Resultado liguido do pericdo [1.319.037) 12.311.142)
Total do Capital Proprio 9.855.925 11.174.962
PASSIVD:
Passivo nSo cormente:
Financiamentos obtidos 16 1.750.000 1.750.000
Cutras contas a pagar 16 1.606.200 2.880.000
3.356.200 A.630.000
Passivo comente:
Fomecadoras 16 1.447.046 1.247.294
Estado e outros entes pdblicos 15 389.022 L3B.844
Financiamentos obtidos 16 4.763.725 6.504.455
Qutras contas a pagar 16 13.941 041 ;
Diferimentos 19 2328585
22.869.419 21.273.389
Total do Passivo 26.225.619 25.903.389
Total do Capital Prdprio e do Passivo 36.081.544 37.078.352

!



Anexo A40. Demonstragao de resultados SCB 2014/2015
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Rendimentos & Gastos MO s 20142015 2013/2014
Vendas e servigos prestados 12 6.521.470 7.632.401
Fornecimentos e servigos externos 19 {4.079.084) (4.828.294)
Gastos com o pessoal 17 (12.268.364) (13.040.928)
Outres rendimentos e ganhos 19 14.506.559 13.493.550
Outros gastos e perdas 19 {1.759.186) (1.482.673)
Resultado antes de depreciagbes, gastos de financiamento e impostos (EBITDA) 2.921.396 1.774.156
Gastos/reversdes de depreciagio e de amortizagio Be?d {3.385.177) [3.554.447)
Resultado operacional {antes de gastos de financiamento e impostos) (EBIT) (463.781) (1.780.291)
luros e rendimentos similares obtidos 16 7.949 58.114
luros e gastos similares suportados 16 (817.932) 529.129)
Resultado antes de impostos (EBT) {1.273.764) (2.251.305)
Imposto sobre o rendimento do perioda 15 (45.273) {59.837)
Resultado liquido do periodo (1.319.037) (2.311.142)




101

Anexo A41. Balango contabilistico SCB 2015/2016

Came

Athvo ndo corrente;
Ativos fixos tangiveis B 1243955
Ativos intangiveis
Valor do plantel ' 7985991
Outros ativos intangiveis J 15 201
Acionistas/sdcios 6e 1 6893 881
Outros ativos financelros 1770
Clientes -
Estado e outros entes pablicos : 2334410
18 475 207 18 346 B25
Ativo correnta;
Inventarios | 53029
Clientes 1 6176648
Estado e outros entes pdblicos - 418121
Outras contas a receber £ 676 702
Diferimentos 1 649411
Caixa e depdsitos bancirios 4 1 644 152
9618 062 17 734 718
Total do Ativo I8 093 169 36 081 544

CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 30.06.2015

Capital Prdprio
Capital realizado 1€ & 000 000
Reservas legals ] 500 000
Resultados transitados t 3355925
Resultado liquide do periodo 2119443
Total do Capital Prépric 11975 368 9 855 925
Passivo nlio corrente:
Financlamentos obtidos 101 544
Outras contas a pagar -
101 544 3 356 200
Passivo corrente:
Fornecedores 1513735
Estado e outros entes piblicos 407 749
Financlamentas obtidos 3104023
Outras contas a pagar 10 181 952
Diferimentos BO8 B398
16016 358 22 869 419
Total do Passivo 16 117 901 26 225 619

Total do Capltal Préprio @ do Passive 18093 269 36 081 544
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Anexo A42. Demonstracdo de resultados SCB 2015/2016

RENDIMENTOS E GASTOS 30.06.2075

Vendas e servigos prestados 12 6782103 6521 47(
Custo das mercadorias vendidas (114 055)

Fornecimentos e servigos externos 19 (7 000 466) (4 079 084)
Gastos com o pessoal 17 (12 567 323)

Outros rendimentos e ganhos 19 19 460 758 14 }
Qutros gastos e perdas 19 (739 261) (1759 186)
Resultado antes de depreciagdes, gastos de fi i eimp (EBITDA) 5821756 2921396
Gastos/reverstes de depreciagio e de amortizagio J e 8 (3 061 880) (3 385177)
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) (EBIT) 2759876 (463 781)
Juros e rendimentos similares obtidos 1 15 689 7949
Juros e gastos similares suportados 1 (603 581) (817 932)
Resultado antes de impostos (EBT) 2171984 (1273 764)
Imposto sobre o rendimento do periodo 1 (52 542) (45 273)

Resultado liquido do periodo 2119443 (1319 037)




Anexo A43. Balango contabilistico SCB 2016/2017
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ATIVO Motas 30.06.2017 30.06.2016
Ativo ndo corrente:
Ativos fikos tangiveis 9 2882 213 1243 955
Ativos intangiveis
Valordo plantel i $527 475 ¥ 985 991
Outros ativos intangiveis ! 11085 15 201
Créditos a receber 7e 18 10103 024 6 893 B3l
Outros ativos financeiros 3 380 1770
Oientes 18 1 625 000 -
Estado e outros entes plblicos 17 2702 283 2 334 410
26 854 461 18 475 207
Aftivo corrente:
Inventarios 12 115 753 53 025
Oientes 13 17053 138 6 176 648
Estado e outros entes plblicos 17 LB 184 418121
Cutros créditos a receber 13 635 818 676 702
Diferimentos 22 2 585 737 649 411
Caixa e depdsitos bancarios 4 1001 692 1 &4 152
21 450 323 9 618 062
Total do Ativo 43 344 TE3 28 093 269
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
Capital Proprio
Capital subscrito 20 & 000 000 6 000 000
Reseras legais 20 610 000 L00 000
Resultados transitados 20 5365 368 3 355 925
Resultado liguido do periodo 2776 984 2119 443
Total do Capital Proprio 14 752 351 11 575 368
Passivo ndo corrente:
Financiamentos abtidos 13 7929 893 101 544
Outras dividas a pagar 13 1 901 500 -
9831 793 101 544
Passivo corrente:
Fornecedoras 13 1 744 841 1513 735
Estado e outros entes piblicos 17 724 502 407 749
Financiamentos abtidos 13 & 119 040 3 104 023
Outras dividas a pagar 13 14 510 766 10 181 952
Diferimentos 22 61 489 E03 B98
23 Tel 638 16 016 358
Total do Passivo 33 592 432 16 117 901
Total do Capital Proprio e do Passivo 48 344 TE3 28 093 269




Anexo A44. Demonstracgdo de resultados SCB 2016/2017

104

Rendimentos e Gastos Motas 30.06.2017 30.06.2016

Vendas e servigos prestados 13 B 482 946 6 782 103
Custo das mercadarias vendidas (142 371) (114 055)
Fomecimentos @ servigos externos 22 (7573 319) |7 000 466)
Gastos com o pessoal 18 (14 577 852) (12 567 323)
Imparidade de dividas a receber (perdas/reversdes) (126 223)
Qutros rendimentos 22 22 861 240 19 460 758
Outros gastos 22 (1779 833) (739 261)
Resultado antes de depreciagbes,
gastos de financiamento e impostos (EBITDA) 7 144 589 5 821 756
Gastosfreversdes de depreciagio e de amortizagio Eeg (3912 258) (3 061 BBO)
Resultado operacional
(antes de gastos de financiamento e impostos) (EBIT) 3232 331 2 759 B76
Juras e rendimentos similares cbtidos 22 146 538 15 689
Juros e gastos similares suportados 22 (544 231) (603 581)

Resultado antes de impostos (EBT) 2834 638 2171984
Imposto sobre o rendimento do periodo 17 (57 654) (52 542)

Resultade liguide do periodo 2 776 984 2119 443




Anexo A45. Balango contabilistico SCB 2017/2018
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ATIVO 30.06.2018 30.06.2017
Ativo ndo corrente:
Athvos fixos tanghveis < B42 B70
Athvos intangiveis
Valor do plantet 17 443 4853
Qutros ativos intanghmeis 13 327
Créditos a receber 15617 208
Outros ativos financeiros B 7E5
Chentes i 337 943
Estado e outros entes plblicos 2 880 245
Diferimentos 1 840 000
45 081 876 26 B54 461
Ativo corrente:
Inventérios 54 317
Clientes EH1S 017
Estado e outros entes plblicos 2082 209
Outros créditos a receber B3B E77
Diferimentos 1 373583
Caixa e depdsitos bancarios 1183 551
12 347 766 21 490 323
Total do Ativa 57 428 642 48 344 TE3
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
Capital Préprio
Capital subscrito 6000 00O
Reservas legais 750 000
Hegultados trangtados H Ol 351
Resultado ligquido do periodo (1 829 303)
Total do Capital Praprio 12 823 048 14 752 351
Passivo néo corrente:
Provisles 125 000
Financiamentos obbdos 14 012 BEE
Qutras dhvidas a pagar 4 230 585
17 368 254 8 831 783
Passivo corrente:
Fornecedores 14133980
Estado & outros entes plblicos 736 DODB
Financiamentos obtidos 2 820 625
Outras dividas a pagar 18 834 JEB
Diferimentos 3 332 936
27 138 338 23 76D 638
Total do Passiva 44 506 583 33 582 432
Total do Capital Praprio @ do Passivo 57 429 642 48 344 783
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Anexo A46. Demonstragao de resultados SCB 2017/2018

Rendimentos e Gastos MNotas 30.06.2018 30,06.2017

Vendas e servicos prestados 1 9883881 ] 482 946
Custo das mercadorias vendidas 11 (201 554)

Fornecimentos e servigos externos 1 (3753 635)

Gastos com 0 pessoal (17957 178)

Imparidade de dividas a receber (perdas/reversbes 17 (561 361)

Provisdes (aumentos/reductes) 13 (125 000)

Dutros rendimentos 21 23770 741

Outros gastos B (1771662)

Resultado antes de depreciagbes,

gastos de financiamento # impostos (EBITDA) 3284 231 7 144 588
Gastos/reversies de depreciacio e de amortizacio ' e (4 438 287)

Resultado operacional

(antes de gastos de financiamento e impostos) (EBIT) (1 154 056) 3232331
Juros e rendimentos similares obtidos 12 & 2] 295 200
Juros e gastos similares suportados 12 e 2] (792 525)

Resultado antes de impostos (EST) (1651 381) 2 B34 638
Imposto sobre o rendimento do perfodo 1 (177 922)

Resultado liguide do periodo (1828 303) 2 776 984




Anexo A47. Balango contabilistico SCB 2018/2019

ATIVO

MNotas

Ativo ndo corrente:

Ativos fixos tangivais
Ativos intangiveis

Valor da plantel

Outros ativos intangiveis
Qutros craditos a receber
Oukros ativos financeiras
Clientes
Estado e outros entes pdblicos

Ciferimentos

Ativo corrente:
Inventdrios
Clientes
Estado e outros entes pablicos
Ouktros créditos a receber
Oiferimentos

Caixa e depdsitos bancérios

Total do Ativo

CAPITAL PROPRIO E PASSIVO

Capital Priprio
Capital subscrito
Reservas legais
Resultados transitados

Resultado Houido do periodo

Total do Capital Préprio

Passivo ndo corrente:
Provisties
Financiamentos chtidos
Qutras dividas a pagar

Passivo corrente:
Fornecedares
Estado e outros entes pdblicos
Financiamentos chtidos
Qutras dividas a pagar

Ciferimantos

Total do Passivo

Total do Capital Prdprio e do Passivo

[l el
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30.06.2018  _ 30.06.2018
2 800 621 2 942 B70
16 416 315 17 443 433
107 744 13 327
15808 B13 15617 208
10 1490 5 785
7123 786 337 543
3051 B1D 2 BB0 245
2 480 B5E 1 840 DAD
48799939 450816876
75 G50 54 317

11 145 788 815 D17
134 850 2 0B2 203

o GE7 D44 B34 E77
BEI B11 1373 593
1007 154 1183 851
22721715 12 347 766
71521855 57 429 B42
E 000 DOD & 000 DOO
750 DOD 750 DOO

E 173 D48 B 002 351
6171170 (1829303
19084 218 12923 048
40 DOD 125 D00
17436 B58 14012 BGE
4 603 626 3 230 585
22080 484 17 368 254
1957 083 1413 540
622 266 735 DOE
4321 B7D 2 B20 625
23131624 18834 788
304 110 3332 936
30346952 27138 339
52 427 438 44 506 533
71521655 57 429 642




Anexo A48. Demonstracdo de resultados SCB 2018/2019
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RENDIMENTOS E GASTOS Notas 30.06.2019 30.06.2018
Vendas e servigos prestados 15 11 638 536 9883 BE1
Custn das mercadorias vendidas 8 [240 497) 201 554]
Formecimentos e servigos externos 1E (1D 575 580) 9 753 635)
Gastos com o pessoal 1 (1B 454 965) 17 057 178]
Imparidade de dividas a receber [perdas/reversiiog) 11.1 (70 &32] 561 381)
Imparidade de inventarios [perdas/ revarstes) 8 (36 735
Provistes (aumentos, reducfies) 13 - 125 000)
Outras rendimantos 1B 32 525 092 23770 741
Outros gastos 20 (1675 195) 1771 6682
Resultado antes de depreciagdes,
gastos de financiamento e impostos (EBEITDA) 13 119 B55 3284 231
Gastos/reversies de depreciaclo e de amortizag 8o 21 (5 882 410) (4 438 287
Resultado oparacional
(antes de gastos de financiamento e impostos) (EBIT) 7 257 446 (1 154 05E)
Juros e rendimentos similares obtidas 2¢ 330 567 293 200
Juros e gastos similares supartados 22 (1311 930) [792 525
Resultado antes de impostos [EBT) B 276 023 (1651 381)
Impasto sobre o Fendimento do perioda 10 [104 853) [177 922]
Resultado liguide do periodn 6171170 (1829 303)
Anexo 49. Tesouraria liquida SLB
SLB
Rubricas \ Epocas | 2013/2014 | 2014/2015 | 20152016 | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019
Capitais Permanentes
Capital Proprio -8 521 000 6286000 | 25900000 | 70344000 | 91305000 | 119233000
Passivo Médio e Longo Prazo 94571000 | 44542000 | 132182000 |[245220000 | 171468000 |210 088000
Total dos Capitais Permanentes| 86050000 | 50828000 | 158082000 |315564000 |262773000 | 329321000
Ativo Fixo 272706 000 | 284 937000 | 307 564000 |360993000 |377721000 |273 199 000
Fundo de Maneio|-186 656 000 |-234 109 000 (-149 482 000 | -45429 000 |-114 948000 | 56 122 000
Necessidades Ciclicas 99319000 | 77382000 | 75114000 | 57834000 | 71072000 | 74 674 000
Recursos Ciclicos 54099000 | 75186000 | 103683000 | 63762000 | 55537000 | 46213000
Necessidades de Fundo de Maneio| 45220000 | 2196000 | -28569000 | -5928000 | 15535000 | 28 461 000
Tesouraria Liquida|-231 876 000 |-236 305000 |-120 913 000 | -39 501 000 |-130 483 000 | 27 661 000




Anexo A50. Tesouraria liquida SCP
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SLB
Rubricas \ Epocas I 2013/2014 | 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
Capitais Permanentes
Capital Proprio -8 521 000 6 286 000 25900 000 70 344 000 91 305 000 119 233 000
Passivo Médio e Longo Prazo 94 571 000 44 542 000 132 182000 | 245220 000 171 468 000 | 210 088 000
Total dos Capitais Permanentes| 86 050 000 50 828 000 158 082000 [ 315564000 (262773000 (329321000
Ativo Fixo 272706 000 [ 284937000 [ 307564000 [360993000 (377721000 (273199000
Fundo de Maneio[-186 656 000 (-234 109 000 (-149 482 000 | -45429 000 (-114 948 000 56 122 000
Necessidades Ciclicas 99 319 000 77 382 000 75 114 000 57 834 000 71 072 000 74 674 000
Recursos Ciclicos 54 099 000 75 186 000 103 683 000 63 762 000 55537 000 46 213 000
Necessidades de Fundo de Maneio| 45 220 000 2196 000 -28 569 000 -5928 000 15 535 000 28 461 000
Tesouraria Liquida|-231 876 000 |-236 305000 |-120913 000 | -39 501 000 |-130 483 000 27 661 000
Anexo AS51. Tesouraria liquida FCP
FCP
Rubricas \ Epocas | 2013/2014 | 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
Capitais Permanentes
Capital Proprio -28 512 038 26 903 240 -31205218 | -70343293 [-103 036548 | -94 435939
Passivo Médio e Longo Prazo 45936 788 104593946 | 110 641524 | 135684795 |[230271855 |173930032
Total dos Capitais Permanentes| 17 424 750 131497 186 | 79 436 306 65 341 502 127 235 307 79 494 093
Ativo Fixo 101468932 159296 110 | 181342431 (210467818 | 185970726 (166 199 994
Fundo de Maneio| -84 044 182 | -27 798 924 |-101906 125 |-145126 316 | -58 735419 -86 705 901
Necessidades Ciclicas 55 866 141 71990 368 70 646 519 51561105 88 257 619 111 529 208
Recursos Ciclicos 37688577 | 51255399 | 55030178 69 586 020 76 208 230 72167 516
Necessidades de Fundo de Maneio| 18 177 564 20 734 969 15 616 341 -18 024 915 12 049 389 39 361 692
Tesouraria Liquida|-102 221 746 |-48 533 893 |-117 522 466 (-127 101 401 | -70 784 808 [-126 067 593
Anexo A52. Tesouraria liquida SCB
SCB
Rubricas \ Epocas | 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019
Capitais Permanentes
Capital Proprio 12506 717 | 9 855925 11975368 | 14752351 |[12923049 [ 19094218
Passivo Médio e Longo Prazo 4630 000 3356200 101 544 9831793 17 368 254 [ 22 080 484
Total dos Capitais Permanentes| 17 136 717 | 13212125 (12076912 |24 584 144 |30291303 |41174702
Ativo Fixo 23502240 |[18346825 |18475207 |26854461 |45081876 |48799939
Fundo de Maneio| -6 365523 | -5134700 |-6398295 |(-2270317 (-14790573 | -7 625237
Necessidades Ciclicas 12931243 (10197226 | 7297209 19852812 | 10325136 | 12027518
Recursos Ciclicos 2998 268 4164 653 2730382 3130832 5482922 2893 459
Necessidades de Fundo de Maneio| 9 932 975 6032573 4 566 827 16721980 | 4842214 9134 059
Tesouraria Liquida|-16 298 498 (-11 167 273 (-10 965122 |-18 992297 |-19 632787 |-16 759 296




Anexo A53. Récios de liquidez SLB
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SLB
Rubricas \ Epocas 2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
Ativo Corrente 99 649 000 80916 000 103 580 000 |441889000 | 91065000 |210 653000
Passivo Corrente 286305000 |315025000 [253062000 |126325000 206013000 |154531000
Racio Liquidez Geral 0,35 0,26 0,41 3,50 0,44 1,36
Meios Financeiros Liquidos 191 000 3137 000 24 958 000 7 405 000 4742 000 16 295 000
Passivo Corrente 286 305000 |315025000 |[253062000 |126325000 |206013000 [154 531000
Racio Liquidez Imediata 0,001 0,01 0,10 0,06 0,02 0,11
Anexo A54. Racios de liquidez SCP
SCP
Rubricas \Epocas 2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
Ativo Corrente 25077000 |44 102000 | 27274000 91 212 000 29 043 000 45 844 000
Passivo Corrente 181 877000 (95413000 (106517000 |190528000 (173339000 |140 867000
Racio Liquidez Geral 0,14 0,46 0,26 0,48 0,17 0,33
Meios Financeiros Liquidos 1942 000 10 595 000 3324 000 6306 000 1783 000 3538 000
Passivo Corrente 181877000 (95413000 |106517000 |190528000 |[173 339000 [140867 000
Racio Liquidez Imediata 0,01 0,11 0,03 0,03 0,01 0,03
Anexo AS55. Racios de liquidez FCP
FCP
Rubricas \ Epocas 2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
Ativo Corrente 82466247 |109485965 | 82857914 74 159 688 149991 788 (120 867 855
Passivo Corrente 166 510429 (137284 889 | 184764039 |[219286003 |208 727207 |207 573756
Racio Liquidez Geral 0,50 0,80 0,45 0,34 0,72 0,58
Meios Financeiros Liquidos 13781514 16 765 849 4859903 12979 720 26 248 049 5356 198
Passivo Corrente 166 510429 | 137284889 |184 764039 (219286003 |208 727207 |207573756
Racio Liquidez Imediata 0,08 0,12 0,03 0,06 0,13 0,03
Anexo A56. Racios de liquidez SCB
SCB
Rubricas \Epocas 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019
Ativo Corrente 13576 112 17734718 | 9618062 (21490323 |12347766 |22721715
Passivo Corrente 21273389 22869419 |16016358 [23760638 |27 138339 (30346952
Racio Liquidez Geral| 0,64 0,78 0,60 0,90 0,45 0,75
Meios Financeiros Liquidos 23 266 635 815 1 644 152 1001 692 1183 951 1007 154
Passivo Corrente 21273389 22869419 |16016358 [23760638 |27 138339 (30346952
Racio Liquidez Imediata 0,001 0,03 0,103 0,042 0,044 0,033




Anexo A57. Racios de financiamento SLB
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SLB
Rubricas \ Epocas 2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
Passivo Total 380876 000 | 359567000 | 385244000 | 371545000 | 377481000 | 364 619 000
Ativo Total 372355000 | 365853000 | 411144000 | 441889000 | 468 786 000 | 483 852 000
Racio de Endividamento 102% 98% 94% 84% 81% 75%
Capital Proprio -8 521 000 6286 000 25900 000 70 344 000 91 305 000 119 233 000
Passivo Total 380876 000 | 359567 000 | 385244 000 | 371545000 | 377481000 | 364 619 000
Racio de Solvabilidade -2% 2% 7% 19% 24% 33%
Passivo Corrente 286305000 [ 315025000 | 253062000 | 126325000 | 206 013 000 | 154 531 000
Passivo Total 380876 000 | 359567 000 | 385244 000 | 371545000 | 377481000 | 364 619 000
Estrutura do Endividamento de Curto 75% 88% 66% 34% 55% 42%
Prazo
Passivo M/L Prazo 94 571 000 44 542 000 132182000 | 245220000 | 171468000 | 210 088 000
Passivo Total 380876 000 | 359567000 | 385244000 | 371545000 | 377481000 | 364 619 000
Estrutura do Endividamento de M/L 25% 12% 34% 66% 45% 58%
Prazo
Excedente Bruto Exploragao
Resultados Operacionais 32 052 000 35290 000 34 450 000 59529 000 31 649 000 32 618 000
Amortizagdes 1810 000 2 069 000 2 455 000 3080 000 3126 000 4038 000
gir“;;:fszzzse;l: erdas de imparidade com | ¢ 007 000 | 30408000 | 36769000 | 43728000 | 36473000 | 36167000
Total de Amortizagdes 30 712 000 32477 000 39 224 000 46 808 000 39 599 000 40 205 000
Provisdes 920 000 488 000 21 000 5000 0 0
Excedente Bruto Exploragio 63 684 000 68 255 000 73 695 000 106 342 000 71 248 000 72 823 000
Encargos Financeiros 20380 000 19 726 000 17 866 000 16 391 000 15 550 000 15 580 000
Ricio de Cobertura d";lf;::e’lfg: 3,12 3,46 412 6,49 4,58 4,67
Endividamento estavel 94 571 000 44 542 000 132 182 000 245 220 000 171 468 000 210 088 000
Recursos estaveis 86 050 000 50 828 000 158 082 000 | 315564000 | 262773000 | 329321000
Racio de Estrutura dos Capitais Estaveis 1,10 0,88 0,84 0,78 0,65 0,64
Endividamento a M/L Prazo 94 571 000 44 542 000 132182000 | 245220000 | 171468000 | 210088 000
Autofinanciamento
Resultado Liquido 15 138 000 14 628 000 20 080 000 44 347 000 20332 000 28 037 000
Total de Amortizagdes 30 712 000 32477 000 39 224 000 46 808 000 39 599 000 40 205 000
Provisdes 920 000 488 000 21 000 5000 0 0
Autofinanciamento 46 770 000 47 593 000 59 325 000 91 160 000 59931 000 68 242 000
Racio do Periodo de Reembolso 2 1 2 3 3 3
Autofinanciamento 46 770 000 47 593 000 59 325 000 91 160 000 59931 000 68 242 000
Proveitos Operacionais 87 839 000 84 430 000 110310000 | 111068000 | 102557000 | 145470000
Margem de Autofinanciamento 0,53 0,56 0,54 0,82 0,58 0,47
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Anexo A58. Racios de financiamento SCP

SCp
Rubricas \ Epocas 2013/2014 20142015 20152016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
Passivo Total 264 782 000 | 228 499 000 | 249293 000 | 310879 000 | 282 549 000 | 324 805 000
Ativo Total 146 752 000 | 235542000 | 224339000 | 316497 000 | 269 226 000 | 301 201 000
Ricio de Endividamento 180% 97% 111% 98% 105% 108%
Capital Proprio -118 030 000 7 043 000 -24 954 000 5618 000 -13324 000 | -23 604 000
Passivo Total 264 782000 | 228 499 000 | 249293 000 | 310 879 000 | 282 549 000 | 324 805 000
Racio de Solvabilidade -45% 3% -10% 2% -5% -7%
Passivo Corrente 181877000 | 95413000 | 106517000 | 190528 000 | 173 339 000 | 140 867 000
Passivo Total 264 782 000 | 228 499 000 | 249293 000 | 310879 000 | 282 549 000 | 324 805 000
Estrutura do Endividamento de Curto 69% 2% 43% 61% 61% 43%
Prazo
Passivo M/L Prazo 82 905 000 133 086 000 | 142776 000 | 120351 000 | 109210000 | 183 938 000
Passivo Total 264 782 000 | 228 499 000 | 249293 000 | 310879 000 | 282 549 000 | 324 805 000
Estrutura do Endividamento de M/L 31% 58% 57% 39% 399, 57%
Prazo
Excedente Bruto Exploragido
Resultados Operacionais 4263 000 23463000 | -26351000 | 42624000 | -15191 000 4061 000
Amortizagdes 1062 000 3590 000 4378 000 4739 000 4998 000 5038 000

Amortizagdes e perdas de imparidade com

. 8029 000 10 816 000 9 332 000 18 359 000 27 992 000 30901 000
direitos de atletas

Total de Amortizagdes 9091 000 14 406 000 13 710 000 23 098 000 32 990 000 35939 000
Provisdes 356 000 4024 000 3051 000 3348 000 3579 000 2 195 000
Excedente Bruto Exploragdo 13 710 000 41 893 000 -9590 000 69 070 000 21378 000 42 195 000
Encargos Financeiros 6511 000 15 324 000 6511 000 7 427 000 7 088 000 10 405 000
Ricio de Cobertura d";ﬁf:::;f: 2,11 2,73 1,47 9,30 3,02 4,06
Endividamento estavel 82 905 000 133 086 000 | 142776 000 | 120351 000 | 109210000 | 183 938 000
Recursos estaveis -35 125000 | 140129000 | 117 822000 | 125969000 | 95886 000 | 160 334 000
Racio de Estrutura dos Capitais Estaveis -2,36 0,95 1,21 0,96 1,14 1,15
Endividamento a M/L Prazo 82 905 000 133086 000 | 142776 000 | 120351 000 | 109210000 | 183 938 000
Autofinanciamento
Resultado Liquido 368 000 19333000 | -31905000 [ 30537000 [ -19902000 | -7 877000
Total de Amortizagdes 9091 000 14 406 000 13 710 000 23 098 000 32990 000 35939 000
Provisdes 356 000 4024 000 3051 000 3348 000 3579 000 2 195 000
Autofinanciamento 9815 000 37763000 | -15144000 | 56983 000 16 667 000 30257 000
Racio do Periodo de Reembolso 8 4 -9 2 7 6
Autofinanciamento 9 815 000 37763000 | -15144000 | 56983 000 16 667 000 30257 000
Proveitos Operacionais 35 344 000 58 382 000 68 750 000 80 001 000 91 741 000 75 837 000

Margem de Autofinanciamento 0,28 0,65 -0,22 0,71 0,18 0,40
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Anexo A59. Racios de financiamento FCP

FCP
Rubricas \ Epocas 2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
Passivo Total 212447217 | 241 878 835 | 295405563 | 354970799 | 438999 062 | 381503 788
Ativo Total 183935179 | 268 782 075 | 264 200 345 | 284 627 506 | 335962514 | 287 067 849
Racio de Endividamento 116% 90% 112% 125% 131% 133%
Capital Proprio -28 512038 | 26903 240 -31205218 | -70343293 | -103 036 548 | -94 435939
Passivo Total 212447217 | 241 878 835 | 295405563 | 354970799 | 438999 062 | 381503 788
Racio de Solvabilidade -13% 11% -11% -20% -23% -25%
Passivo Corrente 166 510429 | 137284 889 | 184 764 039 | 219286 003 | 208 727207 | 207 573 756
Passivo Total 212447217 | 241 878 835 | 295405563 | 354970799 | 438999 062 | 381503 788
Estrutura do Endividamento de Curto 78% 57% 63% 62% 48% 54%
Prazo
Passivo M/L Prazo 45936788 | 104593946 | 110 641524 | 135684 795 | 230271855 | 173 930 032
Passivo Total 212447217 | 241 878 835 | 295405563 | 354970799 | 438999 062 | 381 503 788
Estrutura do Endividamento di)fll; 22% 43% 379% 38% 52% 46%
Excedente Bruto Exploragdo
Resultados Operacionais -24 090 881 30213393 -43 663 561 | -24 578409 | -20162917 25 780 296
Amortizagdes 342 685 181773 213 961 227019 629 340 681 052

Amortizagdes ¢ perdas de imparidade com |0 150504 | 31373037 | 31556150 | 36780647 | 35443989 | 36549552
direitos de atletas

Total de Amortizagdes 27 473 389 31555710 31770 111 37 007 666 36 073 329 37230 604
Provisdes 296 686 901 610 203 364 2 505 580 773 237 429 381
Excedente Bruto Exploragdo 3679 194 62 670 713 -11 690 086 14 934 837 16 683 649 63 440 281
Encargos Financeiros 12 396 891 15975098 16 229 348 16 748 935 16 824 107 21456 159
Racio de Cobertura dos.Encar'gos 0.30 392 072 0.89 0,99 2,96
Financeiros
Endividamento estavel 45936788 | 104593946 | 110 641524 | 135684 795 | 230271855 | 173 930 032
Recursos estaveis 17424750 | 131497186 | 79 436 306 65 341 502 127 235 307 79 494 093
Racio de Estrutura dos Capitais Estaveis 2,64 0,80 1,39 2,08 1,81 2,19
Endividamento a M/L Prazo 45936788 | 104593946 | 110641524 | 135684795 | 230271855 | 173930032
Autofinanciamento
Resultado Liquido -38 394 738 17 928 221 -58 133350 | -39 121437 | -32 706463 12 895 600
Total de Amortizagdes 27 473 389 31555710 31770 111 37 007 666 36 073 329 37230 604
Provisdes 296 686 901 610 203 364 2 505 580 773 237 429 381
Autofinanciamento -10 624 663 | 50 385 541 -26 159 875 391 809 4140 103 50 555 585
Récio do Periodo de Reembolso -4 2 -4 346 56 3
Autofinanciamento -10 624 663 | 50 385 541 -26 159 875 391 809 4140 103 50 555 585
Proveitos Operacionais 48 791 000 72 809 000 46 724 000 65 985 000 65 266 000 135029 000

Margem de Autofinanciamento -0,22 0,69 -0,56 0,01 0,06 0,37
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Anexo A60. Racios de financiamento SCB

SCB
Rubricas \ Epocas 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019
Passivo Total 25903389 | 26225619 | 16 117901 | 33592432 | 44506593 | 52427 436
Ativo Total 37078352 | 36 081 544 | 28093269 | 48 344783 | 57429 642 | 71521 655
Racio de Endividamento 70% 73% 57% 69% 77% 73%
Capital Proprio 11174962 | 9855925 | 11975368 | 14752351 | 12923049 | 19094 218
Passivo Total 25903 389 | 26225619 | 16 117901 | 33592432 | 44506593 | 52427436
Racio de Solvabilidade 43% 38% 74% 44% 29% 36%
Passivo Corrente 21273389 | 22869419 | 16016358 | 23760 638 | 27 138 339 | 30 346 952
Passivo Total 25903389 | 26225619 | 16 117901 | 33592432 | 44506593 | 52427 436
Estrutura do Endividamento de (}iurto 82% 87% 99, 1% 61% 58%
razo
Passivo M/L Prazo 4 630 000 3356 200 101 544 9 831 793 17 368 254 | 22 080 484
Passivo Total 25903 389 | 26225619 | 16 117901 | 33592432 | 44506593 | 52427 436
Estrutura do Endividamento de M/L 18% 13% 1% 299, 39% 2%
Prazo
Excedente Bruto Exploragio
Resultados Operacionais -1 780 291 -463 781 2759876 3232331 -1 154056 | 7257446
Amortizagdes 310351 276 381 328413 396 755 623 273 665 000

Amortizagdes e perdas de imparidade com

.. 3704 095 3268 796 2783 467 4373503 3815014 5198 000
direitos de atletas

Total de Amortizagdes 4014 446 3545177 | 3111880 4770258 4438 287 5863 000
Provisdes 0 0 0 0 125 000 40 000
Excedente Bruto Exploragio 2234155 3081396 | 5871756 8002 589 3409231 | 13160446
Encargos Financeiros 529 129 817932 603 581 544 231 792 525 1311990
Racio de Cobertura dos‘Encar‘gos a2 377 9.73 14,70 4,30 10,03
Financeiros
Endividamento estavel 4630 000 3356 200 101 544 9831793 17368 254 | 22 080 484
Recursos estaveis 15804962 | 13212125 | 12076912 | 24 584 144 | 30291303 | 41 174702
Raécio de Estrutura dos Capitais Estaveis 0,29 0,25 0,01 0,40 0,57 0,54
Endividamento a M/L Prazo 4630 000 3356200 101 544 9831793 17 368 254 | 22 080 484
Autofinanciamento
Resultado Liquido 2311142 | -1319037 | 2119443 2776984 | -1829303 | 6171170
Total de Amortizagdes 4014 446 3545177 | 3111880 4770258 4 438 287 5863 000
Provisdes 0 0 0 0 125 000 40 000
Autofinanciamento 1703 304 2226140 | 5231323 7 547 242 2733984 | 12074170
Ricio do Periodo de Reembolso 3 2 0 1 6 2
Autofinanciamento 1703 304 2226140 | 5231323 7 547 242 2733984 | 12074170
Proveitos Operacionais 8903591 | 10139261 | 14164819 | 15586955 | 18272000 | 16 141 000

Margem de Autofinanciamento 0,19 0,22 0,37 0,48 0,15 0,75
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