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Resumo

Em Portugal, os principais clubes desportivos constituiram as suas sociedades sob a forma
de sociedades andnimas desportivas as quais se aplicam como regimes juridicos, as suas
leis especiais e, subsidiariamente, as normas gerais das sociedades andnimas. As
sociedades andnimas desportivas representativas dos principais clubes desportivos séo,
ainda, sociedades emitentes de valores mobiliarios admitidos a negociacdo no mercado
regulamento Euronext Lisbon, assumindo uma consideravel relevancia econdémica e

social.

Através de uma metodologia qualitativa, o estudo procede ao alinhamento das revisoes
tedricas das tematicas envolvidas, nomeadamente, 0s regimes juridicos, governacéo,
controlo interno, ativos intangiveis e continuidade nas principais sociedades anénimas
desportivas portuguesas, para desenvolver posteriormente 0S Seus contextos nas
sociedades que formam os casos de estudos: FC Porto, SAD; SL Benfica, SAD e Sporting
CP, SAD.

A governacdo das sociedades constitui um tema relevante, particularmente nas sociedades
emitentes, pela sua natureza e dimensdo econdémico-social. Pelo dever de informacéo a
que estdo sujeitas, o estudo desenvolve o Codigo do Governo das Sociedades e 0 seu
cumprimento nas sociedades, como parametro de observacéo da sua correspondéncia com
praticas adequadas de governacdo. O controlo interno, ambientes e procedimentos
presentes nas sociedades sdo inseridos no estudo, assim como o tratamento concedido nos
ativos intangiveis que demonstram uma consideravel complexidade na sua valorizagéo e
influéncia nas demonstrac6es financeiras, remetendo inclusivamente para o conceito de
continuidade com alcance na analise das capacidades econdmico-financeiras das
sociedades. Objetivamente, o estudo contribui para uma compressdo das sociedades
objeto de estudo, desvendando evidéncias relevantes societarias, de relato financeiro e

contextos econdmico-financeiros.

Palavras-chave: Sociedades anonimas desportivas; governagdo; controlo interno; ativos

intangiveis; continuidade; relato financeiro.



Abstract

In Portugal, the main sports clubs had incorporated their societies, in the form of sports
limited companies and applied legal systems are formed by special laws and, in
alternative, general rules for limited companies. The sports companies of the main sports
clubs are also companies with capitals negotiated in Euronext Lisbon Stock Market,

assuming a lot of economic and social relevance.

As a qualitative methodology, the study provides the theoric reviews of the issues
involved, as the legal regimes, governance, internal control, intangible assets and the
going concern concept in the main Portuguese sports limited companies, to farther
develop the contexts in the case studies: FC Porto, SAD; SL Benfica, SAD and Sporting
CP, SAD. Corporate governance is a relevant issue, particularly in companies negociated
in stock markets, resulting of its nature and economic and social dimension. Due to the
information duty applied, the study develops the Corporate Governance statements and
its compliance in the companies, as a parameter for observation their appropriate
governance practices. The internal control environments and procedures present in the
companies are included in the study, as well as the treatment of intangible assets that
involves a considerable complexity in their valuation and influence in the financial
statements, also connected with the going concern concept and economic and financial

capacity in companies.

Obijectively, the study contributes to a compression of the case studies societies, unveiling

relevant corporate evidences, financial reporting and economic-financial contexts.

Vi



Indice

Capitulo 1. Introducéo

1.1. ReleVANCIA O TBIMA ...ttt et 1
1.2. ODJEt0 € ODJELIVOS ...t 2
1.3. Estrutura e metodologia de iNVESTIGAGAOD .........cevrieiriieiiiieie e 3

Capitulo 2. Revisdo da literatura

2.1. As sociedades anonimas desportivas no ordenamento juridico portugués e regimes

APHCAVEIS ...ttt et 5
2.2. A governagao das SOCIEUAURS ..........eceririririe sttt e 8
2.3. AtribuicOes e competéncias da administragéo e fiscalizagao .............ccccevvvrnenns 10
2.4. Transmissibilidade e titularidade do capital social .............ccccceeveiiiviiiciiececin, 11
2.5. CAdigo do governo das SOCIEAAUES .........ccvevverieeieiee e et 13
2.6. CONLrOI0 INEEIMO ...t 15
2.7. Normas contabilisticas e Ativos intangiveis Nas SAD .........ccccocvvvvereeiesieeseennnns 18

2.7.1. ALIVOS INEANGIVEIS ...veeeeiiecee ettt sttt 20
2.8. Enquadramento da atividade e contexto macroeconOmICO ...........cccceverveevesreernns 25
2.9. Fair play financeiro e indicadores de sustentabilidade econémica....................... 26
2.10. Normas de auditoria e pressuposto de continuidade ...........ccocceevveveeiecviesiennnn, 28

2.10.1. O pressuposto de continUIdAde .........cccceveveeieiiieiiecce e 30

Capitulo 3. Metodologia e descricdo do estudo

3.1. Metodologia adotada ...........c.ccceeieiiiiiiie e s 36
3.2. OS CASOS B BSTUAD ...ttt ettt ettt ettt enee s 38
3.3. Recolha de INOrMAGAD ........ccceeiueieieiiiiee e e e 39

vii



Capitulo 4. Apresentacéo e anélise dos dados

4.1. Observancia do cumprimento do cddigo do governo das sociedades .................. 41
4.2. Préticas de cONtrolo INEEINO .........couiieiiiieieiie e s 48
4.3. Ativos intangiveis “valor do plantel” ..........ccccooiiiiiiiiiie s 54
4.4. Continuidade e aplicagdo do modelo Altman Z-SCore ..........occcovveienciencneneenn 58
4.4.1. SPOITING CP, SAD ..ottt e 60
4.4.2. Altman Z-Score e a sua aplicagio nos casos de estudo ...........cccceverereriennns 61
Ny R = O =0 ¢ (o TS 7 Y I L 62
4.4.2.2. SLBENFICA, SAD ...oooeieeieeeeeee ettt ettt 63
4.4.2.3.SPOITING CP, SAD ..ottt e s 65
4.4.3. Altman Z-Score e particularidades influentes nas SAD ..........ccocvvevvninnnnnn, 66

Capitulo 5. Concluséao

5.1. Principais CONCIUSBES ODLIAAS .........cvevveieeiie st eneens 68
5.2. Limitagdes e perspetivas fULUIAS ..........ccccvvvieriiiecie e e 70
Referéncias bibIIOGrafiCas ..........ccooviiiiiiiie e e 72
AN (0 - WP 75
AANEXOS ettt et ettt ekttt e R Rt R et R e R bt et e e £ R e e R e R Rt e Rt e nr e e er e nnneenne o 76

viii



Indice de Quadros

Quadro 4.1: Incumprimento de recomendag8es N0 PSIgeral ..........ccooevevcieniieieniennn, 42
Quadro 4.2: Incumprimento de recomendacgdes, POr MAErias ..........coceeervrrererererierienen, 43
Quadro 4.3: Recomendagdes mais relevantes e o seu cumprimento nas SAD ............... 45

Quadro 4.4: Fundamentacdes dos incumprimentos das recomendacgdes mais relevantes

........................................................................................................................................ 47
Quadro 4.5: Resultados do Questionario: Organizacgdo e controlo interno ..................... 49
Quadro 4.6: Incorporacao dos valores de mercado dos Al na FC Porto, SAD ............... 56
Quadro 4.7: Incorporacdo dos valores de mercado dos Al na SL Benfica, SAD ........... 56
Quadro 4.8: Incorporacdo dos valores de mercado dos Al na Sporting CP, SAD .......... 57
Quadro 4.9: Altman Z-Score Na FC PO, SAD ......c.ccovvviiiecie et 62
Quadro 4.10: Altman Z-Score na SL Benfica, SAD .......cccccoeevieivee i 63
Quadro 4.11: Altman Z-Score na Sporting CP, SAD ........ccovvieiiiieie e 65



Indice de Figuras

Figura 2.1: SAD emitentes de valores mobiliarios admitidos a negociacdo em mercado

regulamentado, em POITUGAl ...........oooiiiiiiii e 7
Figura 2.2: Modelo de governagdo Classico COMPIEXO .......ccocveveverieiiiieniie e 9
Figura 2.3: Participagdes qualificadas ..........c.ccocreririiieiiie s 12
Figura 2.4: Componentes do CONtrolo INTEIMO ..........ccooieriie i 18
Figura 2.5: Reconhecimento e mensuragdo de Al “valor do plantel” ...............ccccevvnee. 22
Figura 2.6: A correlagdo entre sucessos desportivo @ CONOMICO .........ccovvvreererieennnen 25
Figura 2.7: Entidade em CONtINUIAAAE ..........coiiiiiiiiiiecie e 31
Figura 3.1: OS CaS0S & ESTUAOD .......ceveruieiiriieiiii ettt et 38
Figura 4.1: Resumo das praticas de controlo interno na FC Porto, SAD ...........ccccueeeeee. 52
Figura 4.2: Resumo das préaticas de controlo interno na Sporting CP, SAD ................... 53
Figura 4.3: Valores de mercado dos planteis de futebol (Transfermarkt) ....................... 55
Figura 4.4: Referéncias a continuidade nos relatorios de auditoria ..........c.cccceeevevevrnenne. 58



Indice de Gréficos

Gréfico 4.1: Os valores contabilisticos dos Al “valor do plantel” ...........cccccoeveirinnnene 54
Grafico 4.2: Altman Z-Score Na FC POrto, SAD ........ooooiii it 62
Grafico 4.3: Altman Z-Score na SL Benfica, SAD .......covevviiiiieeeeieeeeeeee e 63
Gréfico 4.4: Altman Z-Score na Sporting CP, SAD ........cooeveiiienese e, 65

Xi



Lista de Anexos

Anexo 1: Lista de colaboradores inQUIridos ...........ccoviieirieiiicin e 76
Anexo 2: Comunicagdes estabelecidas com os colaboradores inquiridos ...................... 77
Anexo 3: Questionrio: Tratamentos contabilisticos nos Al “valor do plantel” ............. 79
Anexo 4: Respostas: Tratamentos contabilisticos Al “valor do plantel” ........................ 80
Anexo 5: Questionario: Organizagdo e controlo iNtern0 ...........cccceverieirenieineieeee e 81
Anexo 6: Respostas: Organizagéo e controlo interno FC Porto, SAD .........ccccccvvvevieenee. 85
Anexo 7: Respostas: Organizacgéo e controlo interno Sporting CP, SAD ........cccccccevene.. 91
Anexo 8: Cadigo do governo das sociedades, CMVM (2013) ........cccovvvriniininnieeienennnn, 95
Anexo 9: Balango consolidado FC POrto, SAD .......cccccevviiieieeie e 100
Anexo 10: Balanco consolidado SL Benfica, SAD ........ccceveviiveiiciiece e 101
Anexo 11: Balanco consolidado Sporting CP, SAD ......cccccveieiie i 102

Xii



Indice de Abreviaturas

AICPA
CFCB
CGS

Cl
CLC
CMVM
CSC
CVM
DF

DL

DR
EOROC
IAS
IASB
IASC
IFRIC
IFRS
IPGC
ISA
LBAFD
LPFP
NCRF
NRJSD

OCDE

American Institute of Certified Public Accountants
Comité de Controlo Financeiro dos Clubes

Caodigo do Governo das Sociedades

Controlo Interno

Certificacdo Legal de Contas

Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios
Cadigo das Sociedades Comerciais

Cadigo dos Valores Mobiliarios

Demonstracdes Financeiras

Decreto-Lei

Demonstracao de Resultados

Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas
International Accounting Standarts

International Accounting Standarts Board
International Accounting Standarts Committee
International Financial Reporting Interpretations Committee
International Financial Reporting Standarts

Instituto Portugués de Corporate Governance
International Standarts on Auditing

Lei de Bases da Atividade Fisica e do Desporto
Liga Portuguesa de Futebol Profissional

Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro
Novo Regime Juridico das Sociedades Desportivas

Organizacéo para a Cooperacao e Desenvolvimento Econémico

Xiii



PSI
RFSD
RJSA
RLC
ROC
SA
SAP
SAD
scl
SD
SDUQ
SGPS
siC
SNC
SROC

UEFA

Portuguese Stock Index

Regime Fiscal das Sociedades Desportivas
Regime Juridico da Supervisdo de Auditoria
Revisdo Legal de Contas

Revisor Oficial de Contas

Sociedade Andnima

Statement on Auditing Procedure
Sociedade Anénima Desportiva

Sistema de Controlo Interno

Sociedade Desportiva

Sociedade Desportiva Unipessoal por Quotas
Sociedade Gestora de Participagfes Sociais
Standing Interpretations Committee
Sistema de Normalizacdo Contabilistica
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas

Union of European Football Associations

Xiv



1. Introducéo

1.1. Relevancia do tema

O desporto profissional esta inserido numa atividade com significativa relevancia social
e econdmica, com elevados fluxos monetarios associados a diversos fins, tais como
direitos desportivos, direitos televisivos, bilhética, salarios, servicos de intermediacéo,
merchandising, entre muitos outros. A relevancia milenar do desporto na sociedade esta
representada contemporaneamente numa atividade com milhdes de seguidores e
participantes em atividades e espetaculos desportivos, inserindo o desporto num
verdadeiro fendmeno e uma das principais atividades de entretenimento em todo o

mundo.

Economicamente, o setor desportivo e, particularmente o futebol, apresenta sucessivos
crescimentos economicos, superiores aos niveis de crescimento do PIB mundial,
demonstrativos do seu sucesso enquanto préatica e atividade de entretenimento. Este setor
influencia ainda diversos dominios da sociedade, «o que significa que as fungdes do
desporto em geral, e do futebol em particular, abarcam varias areas da sociedade,

nomeadamente, educativa, satde publica, cultural e recreativa» (Arnaut, 2006).

Em Portugal, as sociedades andnimas desportivas incumbidas da gestdo dos clubes
desportivos representam 0s principais agentes das operacdes existentes no setor
desportivo. As sociedades representativas dos principais clubes desportivos portugueses
sdo também sociedades com capitais negociados em mercado regulamentado,
constituindo entidades de interesse publico. A par da sua relevancia econémica, as
sociedades andnimas desportivas referidas tém uma significativa relevancia social
associada a envolvente emocional e mediatismo da sua atividade, despertando um extenso

namero de interessados tematicas incluidas no projeto.

O estudo abrange a compreensdo de contextos juridico-econdmicos e analise de temas
relevantes nas sociedades anonimas desportivas. A governacdo constitui uma matéria

primordial em todas as sociedades, ainda mais, nas sociedades emitentes as quais se



atribui o dever de informacéo do cumprimento do codigo do governo das sociedades. O
estudo da governacao nas sociedades andnimas desportivas inclui o desenvolvimento dos
seus modelos, praticas adotadas e observancia com as praticas reconhecidas como
adequadas, inseridas no codigo, assim como o desenvolvimento dos sistemas de controlo
interno implementados pelo 6rgdo de gestdo, constituindo temas relevantes para as
sociedades e para 0s seus interessados.

Nas sociedades andnimas desportivas, 0s ativos intangiveis incluem, principalmente, 0s
valores do plantel e correspondem a uma das principais rubricas contabilisticas e com
mais particularidades associadas, tornando-se particularmente relevante compreender o
seu tratamento contabilistico e as suas influéncias. Inclui-se, ainda, no projeto o estudo
da continuidade que constitui um objetivo primordial de qualquer entidade e uma das
referéncias mais importantes em auditoria, permitindo desenvolver a compreenséo das

capacidades econdmicas das sociedades andnimas desportivas objeto de estudo.

1.2. Objeto e Objetivos

O objeto de estudo do projeto inclui o enquadramento de leis e regulamentos aplicaveis
as sociedades andnimas desportivas e a compreensao da sua governacao e sistemas de
controlo interno e contextos juridico-financeiros, nomeadamente, nos tratamentos
contabilisticos dos ativos intangiveis e perspetivas de continuidade, como analises a
capacidade economico-financeira das sociedades. O projeto procede ao enquadramento
tedrico dos temas que formam o objeto de estudo, inserindo posteriormente, 0s seus

fendmenos praticos nas sociedades anénimas desportivas.

Pretendendo esclarecer temas continuamente abordados pelo publico em geral como a
governacdo e capacidade econdmica das sociedades desportivas em Portugal, o estudo
incide sobre tematicas relacionadas com praticas de governacdo e transparéncia das
politicas governativas, cada vez mais exigidas e harmonizadas, particularmente nas

sociedades emitentes e negociadas em mercado regulamentado, como as sociedades



anénimas desportivas e sobre 0s seus contextos societarios e econdmico-financeiros,

contribuindo para a compreensédo das suas particularidades e realidades.

No dominio da informag&o financeira, o estudo desenvolve, particularmente, o tratamento
dos ativos intangiveis, uma das principais e mais complexas rubricas das sociedades
anénimas desportivas. O estudo da continuidade inclui os seus principios tedricos e
complexidade subjacente ao conceito, assim como a aplicacdo do modelo Altman Z-
Score, permitindo analisar a capacidade de continuidade nas sociedades nos ultimos

quatro anos e, intrinsecamente, a sua capacidade econémico-financeira.

Pretende-se assim descrever os temas envolvidos, como meio para a sua compreensao
nos contextos praticos das sociedades, sustentando um estudo objetivamente mais
organizado e informado para os seus interessados. A observacdo e analises de dados
inseridos nos estudos de casos das sociedades, como 0s cumprimentos das recomendacgdes
do cddigo do governo das sociedades, preparacdo da informacdo financeira e
continuidade, tem como intencdo situar 0s contextos societarios, nomeadamente da
governacdo e economico-financeiros enquanto factos consideravelmente relevantes e
pertinentes para a compreensdo das organizagbes inseridas no objeto de estudo,

desvendando as suas particularidades e conjunturas.

1.3. Estrutura e metodologia de investigacao

A metodologia do projeto insere-se numa abordagem qualitativa de indole préatica, com o
objetivo de «melhorar a prética individual contribuindo para a descricdo e compreensao

de situac6es concretas» (Coutinho, 2014, p.30).

Para Malhotra (2004), a pesquisa qualitativa traduz-se huma metodologia de pesquisa
baseada em pequenas amostras que proporciona uma compreensdo do contexto do

problema.



Numa abordagem metodoldgica qualitativa, pretende-se obter uma compreensdo ampla
dos contextos inseridos nas sociedades que formam o objeto de estudo: as sociedades
anonimas desportivas mais relevantes e emitentes de valores mobiliarios admitidos a

negociacdo em mercado regulamentado, em Portugal.

Na sua estrutura, o estudo contém uma demarcacao entre os capitulos de fundamentacéao
tedrica e 0s que apresentam os dados empiricos adquiridos nas analises as tematicas
desenvolvidas nos casos de estudo, dividindo-se em cinco capitulos. De seguida faz-se

uma breve referéncia aos seus contetdos.

Capitulo 1. Introducdo: anuncia o tema, a motivacdo da sua escolha e descreve o dominio

da investigacéo, os seus objetivos e a metodologia geral do estudo, finalizando com a

apresentacdo da sua estrutura.

Capitulo 2. Revisdo da literatura: revisao tedrica e resultado da revisdo da literatura,

apresentando o estado de arte e 0o enquadramento tedrico das tematicas inseridas no

contexto das sociedades objeto de estudo.

Capitulo 3. Metodologias e descri¢éo do estudo: apresenta o paradigma e as metodologias

adotadas nas varias etapas do estudo. Descreve 0s casos de estudo e os procedimentos e

métodos de analise dos dados.

Capitulo 4. Apresentacdo e analise dos dados: apresenta e descreve os resultados da

pesquisa, em cada uma das matérias envolvidas no estudo.

Capitulo 5. Conclusdes: exibe as conclusdes retiradas no estudo, nomeadamente, 0s

resultados adquiridos e constatagdes evidenciadas nos estudos de casos e as suas
respetivas inducgdes alcancadas no desenvolvimento e analise das tematicas. Alusdo ao

contributo, perspetivas futuras e limitaces do estudo.



2. Revisao da literatura

2.1. As sociedades andnimas desportivas no ordenamento juridico

portugués e regimes aplicaveis

O setor desportivo assistiu a um recente desenvolvimento substancial dos seus parametros
profissionais e interesses econdmicos. Atualmente, este setor esté inserido numa indistria
muito competitiva e com elevados fluxos econdmicos associados, o que tornou
prontamente necessarios regimes profissionais, mais eficazes e eficientes, suprimindo a
realidade anacronica de caracter associativo em que se inseriam os clubes desportivos e
concebendo, assim, sociedades orientadas para uma gestdo verdadeiramente empresarial,

com exigéncias adequadas a sua realidade.

As mudancas verificadas no setor desportivo precederam, assim, necessidades
regulamentares estruturais a implementar nas organizacdes, surgindo o estabelecimento
de novos regimes juridicos aos seus intervenientes. Assim, depois de introduzidos novos
regimes juridicos em diversos paises europeus, foram definidas as leis correspondentes
no ordenamento juridico portugués, surgindo inicialmente o Decreto-Lei (DL) n.° 146/95,
de 21 de junho que, no entanto, se revelara um insucesso, produzindo-se efeitos praticos,

posteriormente, com o DL n.° 67/97, de 3 de abril.

O DL n.° 67/97, de 3 de abril, conduziu a constituicdo das sociedades desportivas (SD)
pelos principais clubes desportivos que constituiram as suas sociedades através da
personalizagdo juridica das equipas participantes em competicGes desportivas?,
suplantando as sociedades constituidas o designio da gestdo dos clubes desportivos

fundadores.

As SD foram, assim, criadas com a missdo de implementar nos clubes desportivos «uma

gestdo qualificada, transparente e atenta as variaveis econémico-financeiras, relegando

LT Art.° 22 n.° 1 do DL 10/2013: constituicdo realizada através da transferéncia para as SD de parte ou
totalidade dos direitos e obrigacdes dos clubes fundadores. A personalizacdo juridica prevé a transferéncia
automaética para a SD constituida, dos direitos de participacdo nas competi¢des em que se insere o clube,
bem como os contratos de trabalho dos seus praticantes.



para um segundo plano a gestdo pautada pela emocéao e orientada unicamente para 0s
éxitos desportivos” (Capelo, 2014: 8).

O conceito de SD ¢é apresentado no Art.° 2 n.°1 do DL n.° 10/2013, de 25 de janeiro
(NRJSD), como:

[p]essoa coletiva de direito privado, constituida sob a forma de sociedade an6nima ou de
sociedade unipessoal por quotas cujo objeto consista na participacdo numa ou mais
modalidades, em competi¢des desportivas, na promog¢ado e organizacdo de espetaculos
desportivos e no fomento ou desenvolvimento de atividades relacionadas com a prética

desportiva da modalidade ou modalidades que estas sociedades tém por objeto.

Inicialmente prevista nos termos legais do DL n.° 67/97, de 3 de abril como facultativa, a
constituicdo de SD constitui, atualmente, uma obrigatoriedade para os clubes desportivos
com equipas participantes em competicdes profissionais, prevendo-se a partir do DL n.°
10/2013, de 25 de janeiro que procedeu a primeira revisdo integral do regime juridico das
SD, asua constituicdo através de duas formas juridicas: sociedades andnimas desportivas
(SAD), ou sociedades desportivas unipessoais por quotas (SDUQ), consoante a sua

dimenséo.

As sociedades consideradas mais relevantes no panorama portugués e que formam o
objeto de estudo tém a forma juridica de SAD, as quais atendendo a sua natureza e forma
juridica, sdo consideradas um caso particular de sociedades anénimas (SA), sendo o seu
quadro normativo aplicavel formado pelas leis especiais e, subsidiariamente, pelas

normas gerais das SA?.

Integram os regimes juridicos aplicaveis a todas as SAD, 0s seguintes diplomas especiais

e gerais, aplicados subsidiariamente:

« Lein.°5/2007, de 16 de janeiro (LBAFD);
« DL n.°10/2013, de 25 de janeiro (NRJSD);
« Lein.103/97, de 13 de setembro (RFSD); e

» Cadigo das sociedades comerciais (CSC).

2 Art.° 5n.°1 do DL 10/2013: Direito subsidirio.



Relativamente aos regimes juridicos aplicaveis existe, ainda, a distingdo a considerar no
ambito das normais gerais que circunscrevem as sociedades emitentes de valores
mobiliarios admitidos a negociagido em mercado regulamentado®. Estas sociedades tém
como particularidade, a subscri¢do das aces do seu capital social ser publica e, por isso,
sdo abreviadamente designadas no codigo dos valores mobiliarios (CVM) por sociedades
abertas. As SAD emitentes* formam complementarmente os seus regimes juridicos, 0s

seguintes diplomas:

» Cadigo dos valores mobiliarios (CVM);

« Cddigo do governo das sociedades (CGS); e

» Regulamentacdo conexdo da comissdo do mercado de valores mobiliarios
(CMVM).

Na Figura 2.1., estdo identificadas as SAD emitentes e mais relevantes em Portugal que

formam os casos de estudo.

SAD emitentes de valores mobilidrios admitidos a negociacdo em mercado regulamentado

sCp

o)

-]

L

=

Futebol Clube do Porto, SAD Sport Lisboa e Benfica, SAD Sporting Clube de Portugal, SAD

Figura 2.1: SAD emitentes de valores mobiliarios em mercado regulamento, em Portugal

Fonte: CMVM

O regime juridico portugués tem consideracfes distintas relativamente a regimes
aplicaveis em outros paises europeus. A constituicdo de SD em Espanha, regulada através

da Lei do Desporto n.° 10/1990 prevé somente a forma juridica de SAD, estabelecendo

3 Euronext Lisbon: mercado regulamentado em que sdo realizadas as emissdes de valores mobiliarios e
definidas as cotacdes oficiais das transagdes dos valores, cujas operacdes sdo supervisionadas pela CMVM.

4 Sociedades emitentes: abreviadamente designadas no projeto para referir as sociedades emitentes de
valores mobiliarios admitidos a negociacdo em mercado regulamentado.



ademais, uma excecdo a obrigatoriedade de constituicdo, aos clubes participantes em
competicdes profissionais que nas auditorias realizadas pela Liga de Futebol Profissional
Espanhola, desde 1985/1986 e na data de entrada em vigor da lei, tivessem obtido sempre
saldos patrimoniais liquidos positivos. Estabelecendo uma comparacdo e aludindo a
realidade de uma das duas principais ligas de futebol do mundo, inserem-se como excec¢ao
a essa obrigatoriedade clubes desportivos como Futbol Club Barcelona e Real Madrid
Club Futbol, dois dos mais titulados, prestigiados, mais seguidos e com maiores receitas

econdmicas do mundo e que, a par disso, mantém o modelo organizacional associativo.

2.2. A governagao das sociedades

A governacao das sociedades compreende o sistema pelo qual as sociedades séo geridas
e controladas. A estrutura de governacdo das sociedades especifica a distribuicdo de
direitos e responsabilidades entre os diferentes participantes na sociedade (OCDE —

Principles of Corporate Governance).

Segundo Cadburry (1992), 0 governo das sociedades ¢ o “sistema pelo qual as empresas

sdo dirigidas e controladas”.

Numa acecdo mais abrangente, Cunha (2016), define o sistema de governacdo das

sociedades como:

[c]onjunto de principios e regras que o érgdo de gestdo de uma entidade deve respeitar no
exercicio da respetiva atividade; e caracteriza-se por incluir regras que visam tornar
transparente a administracdo da sociedade, definir a responsabilidade dos respetivos
membros, assegurar que na composi¢cdo da administracdo se refletem, tanto quanto
possivel, as diversas tendéncias acionistas e que estd garantida igualmente a
responsabilidade pelo controlo de gestdo, a efetuar por entidades internas (e até externas)

sempre que legalmente exigido.



No ordenamento juridico portugués, a estrutura de governacdo das SA, compreendida
pelas suas atividades de administracao e fiscalizacdo, pode assumir trés formas diferentes,
previstas no art.° 278 n° 1 do CSC, sendo a estrutura do modelo classico latino, constituida
pelo conselho de administracdo e conselho fiscal a mais recorrente no conjunto das SA

em Portugal.

Face aos requisitos estabelecidos nas estruturas e modelos de governagdo e pela sua
dimens&o e natureza, séo nas SA que estdo presentes mais exigéncias, particularmente no
caso da fiscalizacdo. Uma das exigéncias dispostas nas SA é a presenca obrigatoria de um
revisor oficial de contas (ROC), ou sociedade de revisores oficiais de contas (SROC), que
poderé ser cumprida através da sua disposi¢cdo como membro do conselho fiscal (modelo
classico latino simples), ou separado do conselho fiscal (modelo classico latino

complexo).

No entanto, a disposi¢cdo nem sempre € opcional, surgindo no Art.° 413 n.° 2 do CSC, a
obrigatoriedade de separacdo do conselho fiscal para as SA de maior dimensdo ou
emitentes, quando tenham optado pela estrutura com conselho fiscal, situando-se assim
no modelo classico latino complexo. O modelo de governacdo presente nas SAD
emitentes €, assim, e por imposicdo legal, o modelo classico complexo em que o
ROC/SROC assume uma posi¢éo separada do 6rgéo interno de fiscaliza¢do da sociedade,

representando-se COMO Se segue:

Modelo classico complexo

- r | \ —

Conselho de Conselho fiscal ROC/SROC
Assembleia geral administragio

Figura 2.2: Modelo de governacéo classico complexo

Fonte: Codigo das Sociedades Comerciais



A presenca de demais 6rgdos e comissdes nas estruturas de governagdo das sociedades
ndo est, no entanto, limitada, podendo ser nomeados pelas sociedades 6rgdos e
comissdes considerados necessarios, com respetivas funcdes definidas e atribuidas pelos
contratos da sociedade.

2.3. Atribuicdes e competéncias da administracao e fiscalizacéo

Quanto as competéncias conferidas, ao conselho de administragdo cumpre gerir as
atividades da sociedade e, para isso, detém exclusivos e plenos poderes de representacao
da sociedade, competindo-lhe deliberar sobre qualquer assunto da administracdo da
sociedade e exercer as funcdes e poderes que lhe sdo atribuidos nas normas gerais,
previstas no Art.° 405 e seguintes do CSC e nos termos do contrato da sociedade, devendo
subordinar-se as deliberagdes dos acionistas ou intervenc@es do conselho fiscal, apenas

quando a lei ou contrato da sociedade o determinar.

O Art.° 390 n.° 1 do CSC estabelece a sua composicdo um nimero de administradores
fixado no contrato da sociedade, o0 que, ndo obstante este critério ser aplicado, nas SAD
aplica-se o disposto no Art.° 15 n.° 1 do DL n.° 10/2013, de 25 de janeiro (NRJSD) que
estabelece um ndmero minimo de dois membros executivos dos 6rgdos de gestdo,

dedicados a tempo inteiro.

Relativamente ao conselho fiscal, decorrentes da sua atividade de fiscaliza¢do nas SA, as

suas competéncias sdo descritas no Art.° 420 do CSC e incluem, em sintese, as seguintes:

» Fiscalizar a administracdo e vigiar a observancia de leis e contratos;

« Verificar os documentos de prestacdo de contas, contratos, livros e registos
contabilisticos;

« Verificar as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adotados;

« Fiscalizar o sistema de controlo interno, sistema de gestao de riscos e auditoria
interna, se existentes;

» Fiscalizar a preparacéo e divulgacéo da informacgéo financeira;
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« Elaborar relatorios da sua acao e pareceres sobre o relatorio de gestdo e contas;
» Receber e analisar as comunicacdes de irregularidades apresentadas; e

» Convocar a assembleia geral, sempre que entenda conveniente.

Considerando o caso das SA de grande dimensdo ou emitentes, acrescem ainda as

seguintes competéncias ao conselho fiscal:

» Propor a nomeacdo do ROC/SROC e fiscalizar a sua independéncia; e
« Atestar o relat6rio sobre 0 governo societario.

Para além das competéncias gerais concebidas, o CSC atribui ao conselho fiscal o
cumprimento das restantes fungdes constantes da lei ou do contrato da sociedade,
nomeadamente nos seus estatutos. Quanto a sua composi¢do, 0 nimero de membros do
conselho fiscal tem correspondéncia com a disposicéo fixada nos estatutos da sociedade
que segundo o Art.° 413 n.° 4 do CSC, deve incluir um nidmero minimo de trés membros
efetivos e um ou dois membros suplentes que serdo sempre dois, quando o nimero de

membros for superior, de acordo com 0 n.° 5 do mesmo artigo.

O ROC/SROC que no caso das SAD nao formam parte do conselho fiscal, em virtude do
modelo classico complexo, constitui ainda assim um orgdo de fiscalizacdo com
competéncias de fiscalizacdo inseridas no mesmo ambito das competéncias gerais do
CSC e acrescidas das fungdes inerentes enquanto responsavel pela certificacdo legal de

contas (CLC) da sociedade, estabelecidas nas normas de auditoria aplicaveis.

2.4. Transmissibilidade e titularidade do capital social

As agdes, sempre nominativas, que compdem os capitais sociais das SAD sdo distinguidas
no NRJSD quando a sociedade se tenha constituido por personalizacdo juridica,

dividindo-as em duas categorias, A e B. As ag0es de categoria A representam as agoes
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subscritas ou destinadas a serem subscritas diretamente pelo respetivo clube fundador e
as acOes de categoria B, as restantes ac¢Oes, detidas pelos demais acionistas.

Quanto a titularidade das a¢des do capital social, é disposto no NRJSD, o cumprimento
obrigatorio do sistema especial de fidelizacdo da sociedade ao clube fundador que
consiste na participacdo minima do clube fundador no capital social da sociedade, fixada

num minimo de 10%.

Nos relatérios e contas anuais consolidados de 2017/2018, findos a 30 de junho de 2018,
as sociedades apresentam as seguintes participacdes qualificadas que refletem as
distribuicdes dos seus capitais socias:

O

FC Porto, SAD
. Sporting CP, SAD \

SL Benfica, SAD

Categoria A: Categoria A: Categoria A:

- Clube fundador: 74,59% - Clube fundador: 40,00% - Clube fundador: 26,66%

Categoria B:

- SGPS e Orgi
- Restantes : 33

Categoria B:

- SGPS e Orghos: 1,21%
- Restantes : 24,20%

-SGPS e

- Restantes :

Cap.Social = 115.000.000€

cial = 1 12.500.000€

Cap.So

W

Figura 2.3: Participacfes qualificadas

Fonte: Relatorios e contas 2017/2018

No interior das a¢des de categoria B, as participac@es detidas por sociedades gestoras de
participacBes sociais (SGPS) e 6rgdos sociais, ndo sendo propriamente participagdes
diretamente detidas e de categoria A, consideram-se participacdes detidas indiretamente
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uma vez que sdo ambas detidas pelo clube. As participagdes detidas diretamente e
indiretamente pelos trés clubes nas SAD sdo assim, ainda mais notdrias, constituindo

participacGes ndo s6 maioritarias como muito consideraveis.

Na Figura 2.3., observa-se uma maior participagéo no capital da sociedade no caso do FC
Porto quer em participacdo direta (74,59%) quer em direta e indireta (75,80%),
correspondendo a uma participacao de 24,20% de participacOes de restantes acionistas, o
que indica que o clube ndo alienou significativamente o seu capital de modo a obter
financiamentos nem dividiu o capital por outras sociedades. Posteriormente ao FC Porto,
SL Benfica e Sporting CP s&o, por esta ordem, os clubes com maiores participagdes nos

seus capitais sociais detidos por terceiros, com 33,07% e 36,08%, respetivamente.

2.5. Codigo do governo das sociedades

O CGS® ¢ um diploma que estabelece recomendagdes de adesdo voluntéria e procura
induzir, em articulacdo com o regime juridico das sociedades comerciais e do mercado
de capitais, praticas adequadas e uniformizadas para uma boa governacgéo nas sociedades.
Assumindo um caracter de aplicacdo geral, ao CGS reconhece-se como destinatarios
naturais as sociedades emitentes, obrigadas que estdo a adotar um cddigo de governo das

sociedades e ao dever de informar o seu cumprimento.

O carécter nao injuntivo do diploma néo institui a obrigatoriedade do seu cumprimento,
aplicando-se o principio de comply or explain (disclose if you comply with the code or
explain why you don’t) as sociedades sujeitas ao dever de informar anualmente o
cumprimento das recomendacdes a incluir em anexo ao relatorio e contas, com o titulo:

“Relatdrio sobre o governo da sociedade”.

N&o comportando sanc@es juridicas, o CGS forma uma soft law, designada para normas

sem vocacao coativa. O propdsito do codigo passa principalmente por incentivar préaticas

5> Atualmente preparado pelo Instituto Portugués de Corporate Governance (IPCG).
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de governacgdo adequadas, constituindo um guia de governo societario com mecanismos
e regras de governo que pretendem fomentar um maior controlo e transparéncia na
governagdo das sociedades, salvaguardando os interesses de investidores e reduzindo
problemas de agéncia® gerados dentro das organizages.

Para Cunha (2016), o cumprimento das recomendacgdes do CGS e, em geral, das normas
ndo dotadas de vocacdo coativa ficam dependentes da adesdo social. O carécter ndo
injuntivo do CGS pode, assim, resultar em perspetivas céticas quanto a sua objetividade

e na sua consideragdo como um diploma pouco eficaz por ndo impor o seu cumprimento.

Por outro lado, o CGS tem verificado uma tendéncia de maior cumprimento nas
sociedades, demonstrando-se que mesmo sem comportar um caracter obrigatério,
reconhece-se a importancia do seu cumprimento, atestando uma sentida adeséo social. As
sociedades cumprem cada vez mais as recomendacdes, reconhecendo-as como benéficas
e como forma de manter uma importante reputacdo de uma governagdo adequada e
“completamente dissociada de praticas irregulares ou menos éticas, ja que as mesmas
tendem a ser amplamente divulgadas ¢ enfatizadas pela comunicagdo social” (Barreto,

2012: 13).

Ora, ndo suportando o CGS um caracter injuntivo, reconhece-se, todavia, a sua adesdo
social, tornando-se necessario e da maior importancia, a implementacdo de métodos que
assegurem uma plena eficacia da técnica de comply or explain, garantido o mais possivel
a veracidade e qualidade das informac6es prestadas. Pretendendo contribuir para isso, as
informacGes resultantes do dever de comply or explain, séo supervisionadas pela CMVM
que no relatdrio anual sobre o governo das sociedades cotadas em Portugal de 2014,
classifica as justificacbes como adequadas, resultantes de comentario e ndo adequadas.
No relatério observa-se que as justificaces sdo maioritariamente consideradas como
adequadas e, como resultado de inconformidades nas informac6es prestadas, a CMVM
procede a comunicacdes com as sociedades, prevendo-se a sua conformidade nos
relatorios seguintes, funcdes de supervisdo que acabam por contribuir para a credibilidade
e eficicia do CGS.

Enguanto autoridade de supervisdo, a CMVM centra as suas responsabilidades de
supervisdo do cumprimento das obrigacdes legais e regulamentares das sociedades

emitentes, ndo se incumbido de tarefas de avaliagdo publica da governacdo de cada

& Teoria da agéncia.
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sociedade, deixando a liberdade dessa conducéo para qualquer interessado. A superviséo
de informagdes contidas nos relatorios de governo inclui, também, a disposi¢do
legislativa presente nos Art.° 420 n.° 5 e 451 n.° 4 do CSC, & qual se atribui ao 6rgéo de

fiscalizacdo de sociedades emitentes, atestar a estrutura e praticas de governo divulgadas.

Né&o suportando um caracter injuntivo que permita conferir uma integral eficacia e uma
plena indubitabilidade, as informacdes prestadas no principio comply or explain, podem-
se assumir como razoavelmente seguras, pelas circunstancias das suas divulgagdes serem
publicas, pelo conhecimento formado das sociedades e todo o escrutinio publico de que
séo alvo que ndo permitem que as informac0Oes prestadas sejam absolutamente desviadas

da realidade ou facilmente incorretas.

Tomando em consideracdo a ja& razoavel seguranca das informacbes assente em
mecanismos de supervisao que, ainda assim, se espera que garantam uma veracidade cada
vez mais segura, permitem, através da observancia do cumprimento do CGS, retirar

inferéncias sobre a governacao das sociedades.

Para formar uma ou mais consideracdes sobre praticas de governagdo nas sociedades,
pode-se considerar o incumprimento das recomendacGes como resultado de diversos
motivos, tais como as caracteristicas da sociedade, desinteresses do 6rgédo de gestdo na
medida em que as considere irrelevantes, op¢des assentes em politicas de governagéo
pouco transparentes ou, por altimo, incapacidades ou existéncias de procedimentos

disformes.

Reconhecendo o CGS como um diploma uniformizado com as sociedades as quais se
aplica e constituindo as suas recomendacGes a praticas inquestionavelmente
contribuidoras para uma transparente e adequada governacdo, do interesse dos
investidores e restantes interessados das sociedades, o seu incumprimento pode
prontamente ser considerado como um sinal de alerta ou vulnerabilidade,
independentemente das suas razdes e mesmo gue possa por vezes ser aparente mais
compreensivel. Os relatorios sobre o governo das sociedades permitem, assim, retirar
conclusdes sobre a governacdo e delinear algumas possiveis vulnerabilidades e

inconsisténcias em relacdo a principios adequados.
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2.6. Controlo interno

A International Standard on Auditing (ISA) 315 no 84 (b) define controlo interno (CI)

como:

[p]rocesso concebido, implementado e mantido pelos encarregados da governacao,
geréncia e outro pessoal para proporcionar seguranca razoavel acerca da consecug¢do dos
objetivos de uma entidade com respeito a fiabilidade do relato financeiro, eficacia e

eficiéncia das operacOes e cumprimento das leis e regulamentos aplicaveis.

Em 1972, o American Institute of Certified Public Accountants (AICPA) dividiu o
conceito de Cl em controlo administrativo e controlo contabilistico através da “Statement
on Auditing Procedure” (SAP) n.° 54, intitulada “The auditor’s study on evaluation of
internal control”. A SAP n.° 54 define:

« Controlo administrativo: plano de organizacdo, procedimentos e registos

relacionados com o0s processos de decisdo que conduz a autorizacdo das
transacdes pelo 6rgédo de gestdo; e

« Controlo contabilistico: plano da organizacdo, procedimentos e registos

relacionados com a salvaguarda dos ativos e a confianga nos registos financeiros
que, consequentemente, sdo elaborados no sentido de proporcionar certezas

razoaveis da informacao financeira.

O CI implementado pelo 6rgao de gestdo, contempla politicas e procedimentos, com o

objetivo de assegurar (Costa, 2010):

« A conduta do seu negécio;

« Aaderéncia as politicas estabelecidas pelo 6rgdo de gestao;
« Asalvaguarda de ativos;

« A prevencdo e detecdo de fraudes e erros;

« A precisdo e plenitude dos registos contabilisticos;

« O cumprimento das leis e regulamentos; e

» A preparacdo tempestiva de informacéo financeira credivel.
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O sistema de controlo interno (SCI) é, assim, um processo delineado para dar uma
seguranga razoavel a uma organizagdo de forma a atingir os seus objetivos em trés areas
essenciais (8A44 I1SA 315):

 Eficécia e eficiéncia das operacdes;
» Fiabilidade do relato financeiro; e

« Conformidade com as leis e os regulamentos.

As responsabilidades pelo Cl, atribuidas a 6rgao de gestdo e auditor dividem-se da

seguinte forma:

« Orgdo de gestdo: estabelecer e manter uma estrutura adequada de Cl, assim

como os procedimentos para promover o alcance dos objetivos definidos;
» Auditor: compreender e testar o SCI e relatar sobre a sua eficacia operacional
dos controlos e quaisquer deficiéncias significativas, ndo se prevendo a sua

responsabilidade em expressar uma opinido sobre o Cl.

O CI constitui um elemento fundamental para a garantia da qualidade da informacéo
financeira, pois, «um sistema de contabilidade que ndo esteja apoiado num SCI eficiente
é, até certo ponto, indtil uma vez que ndo € possivel confiar nas informacdes contidas nas
DF» (Attie, 1988, p.60).

De acordo com Attie (1988), mesmo que o auditor examine e verifique 100% dos ativos,
SO podera ter seguranca nas DF se tiver confianca na operacionalidade e eficiéncia do
SCI.
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A ISA 315 divide o Cl em cinco componentes que esquematicamente incluem os

seguintes elementos, apresentados na Figura 2.4.:

Mondtorizack
+ Avaliagao do desempenho do SCI;

« A combinagao de avaliagao continua (Gestao)
e pontual certificarao que o sistema de controlo

Procedimentos de Controlo

« Procedimentos que asseguram que as diretivas
da Gestao sao efetuadas;

Controlo Interno

funciona em tempo oportuno; « Asatividades :&vplviQas cent.ra_m-%eé em
+ As deficiéncias deverao ser analisadas em tempo ggsrg}/“aqoeﬁg nzr:%ot;s,dorivll)seoness e 30
Util, para agoes corretivas; de ftm:?ﬁenes, p'asrggrlrjlinir%izar kg
+ Controlo sobre controlos
Informagio e Comunicacio Ambiente de Controlo Avaliacio do Risco
5 ; S . ivel de influéncia de uma organizagdo T iar=n da
« Informagao pertinente ¢ identificada, E:?:?n:ciné'nv:ia e colaboradorégsobre% « Uma pré condicdo para a avaliagao do risco é o
Egﬁéo%“ﬁomé'};ﬁ%‘fgﬁsﬂ%m controlointermo; gkt
em tempo til todas as suas responsabilidades; « Osfatores incluem integridade e valores éticos, O ) -
+ Fluxos de informagso que permitam um competéncia, forma de atribuico de autoridade i e oSS
controlo efetivos (instrugdes sobre funcaes e e responsabildade. ol e
responsabilidades, relatorios de deficiéncias + Definigao de uma base para determinar como os
identificadas). « £ abase para todos 0s outros componentes. riscos deverao ser tratados.

Figura 2.4: Componentes do controlo interno

Fonte: OROC: Revista Revisores e Auditores (2014)

2.7.  Normas Contabilisticas e Ativos intangiveis nas SAD

As SAD preparam as suas DF com base nos regulamentos e principios contabilisticos,

aplicados em conformidade com as normas internacionais de contabilidade’, que incluem:

o Normas internacionais de relato financeiro (“IFRS”: Internacional financial

reporting standarts), emitidas pelo “IASB”;

! Regulamento 1606/2002, de 19 de julho emitido pela UE, transposto para a jurisdi¢do portuguesa com o DL 35/2005,
de 17 de fevereiro. A CMVM emite o Regulamento 11/2005, passando a ser obrigatoriamente aplicadas as IFRS as
sociedades cotadas sobre a sua supervisao.
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o Normas internacionais de contabilidade (“IAS”: Internacional accounting
standarts), emitidas pelo “IASC” e respetivas interpretacdes conexas emitidas

pelas “IFRIC” e “SIC”.

As normas internacionais de contabilidade, estabelecidas com o objetivo de garantir uma
harmonizacdo internacional contabilistica, pretendem proporcionar DF e informacdes
financeiras comparaveis e mais acessivelmente compreendidas a todos os interessados,

num universo globalizado e competitivo.

Inseridas num grupo formado por «uma empresa made e todas as suas empresas
subsidiarias» (Art.° 2 do DL 158/2009, de 13 de junho) e ndo se prevendo a sua dispensa
ao abrigo do Art.° 7 do mesmo diploma, as SAD déao obrigadas a elaborar DF

consolidadas, apresentando-as como se de uma Unica entidade se tratasse.

As DF consolidadas na empresa mée refletem a acumulacéo dos valores correspondentes
a percentagem de participac@o nas subsidiarias incluidas no perimetro de consolidagéo e

suportam, a partida, as seguintes fases:

« Homogeneizacéo de critérios contabilisticos entre empresas;

« Acumulacéo dos valores nas DF e eliminacdo das operaces reciprocas;

« Reparticdo dos capitais proprios entre a parte detida pela empresa-mae e pelos
outros acionistas (interesse minoritario);

« Evidéncia das diferencas de consolidacdo entre o valor da participacéo
financeira no ativo e a correspondente fracdo dos capitais proprios; e

« Eliminacédo do valor da participacdo com a eliminacdo simultanea da situacéo

liguida no momento de aquisicao.

O método de consolidacdo utilizado nas SAD corresponde ao método de consolidacao
integral, por se verificarem relagdes de dominio e controlos das politicas financeiras e
operacionais nas participacdes entre as sociedades incluidas em perimetro de
consolidacdo. O método de consolidacdo integral, prevé a integracdo de todos 0s
elementos ativos e passivos das sociedades participadas, assim como rendimentos e
gastos nas demonstracdes de resultados (DR), em substituicdo das participacoes

financeiras inscritas no balango, constituindo o método mais representativo da
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consolidacdo e que permite dar uma imagem do patriménio, da situacdo financeira e

resultado de um grupo de sociedades, como se estas formassem uma s6 empresa.

2.7.1. Ativos intangiveis

A definicdo de ativo intangivel (Al) € apresentada no § 8 da NCRF 6 do SNC como “um
ativo ndo monetario identificavel sem substancia fisica” e 0 seu reconhecimento implica
o cumprimento dos requisitos de controlo e expetativa de beneficios econémicos futuros
e o cumprimento do requisito de identificabilidade que é satisfeito quando o Al (8§ 12 da
NCRF 6 do SNC):

o [For separavel, isto é, capaz de ser separado da entidade e vendido ou
transferido;

« Resultar de direitos contratuais ou legais (controlo).

Como Al incluem-se softwares, licencas, direitos de autor, marcas, patentes, entre
inimeros outros exemplos suscetiveis de cumprir 0s requisitos estabelecidos e que,
atendendo a sua caracteristica sem substancia fisica, representam genericamente a rubrica
contabilistica do ativo com uma maior complexidade, associada ao seu reconhecimento e
mensuracdo. As normas internacionais de contabilidade estabelecidas para o tratamento
de Al contribuem para a harmonizacdo e diminui¢cdo da sua subjetividade, no entanto, a
diversidade associada a exclusividade de cada Al ndo permite determinar linearmente os

seus valores, resultando frequentemente em distor¢des nas DF.

A informacdo financeira é determinada com base em critérios fiaveis mas também
conservadores em que, mesmo que se considerem objetivos e de facil aplicacdo,
questiona-se a sua menor relevancia em aferir acerca dos seus valores (Farinha, 1993;
Neves, 2002).

A pressuposicdo, reiterada, e realistica de distor¢cdo das DF existente nas sociedades
permanece assim, em virtude de algum conservadorismo, por vezes compreensivel mas

pouco adaptado a realidade, podendo resultar em significativas divergéncias entre valores
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contabilisticos e por outro lado, expetaveis. Os critérios de mensuracdo assentes em
referenciais de mercado vém, nesse sentido, sendo recomendados como forma de
minimizagdo das diferencas entre os valores patrimoniais inerentes e os valores de

mercado, contribuindo para a aproximagao com o seu contexto de mercado.

Nas SAD, os Al incluem maioritariamente o “valor do plantel” que corresponde ao valor
dos direitos desportivos dos seus atletas. Estes ativos cumprem os critérios de
reconhecimento de Al, pois para além de identificaveis, sdo controlados e tém implicita
uma alta probabilidade de que advenham beneficios econdmicos futuros e, uma vez
cumpridos os requisitos, sdo reconhecidos pelo seu custo de aquisicdo e acrescidos de
despesas diretamente atribuiveis a sua aquisicdo, em conformidade com as normas de

contabilidade aplicaveis.

O reconhecimento inicial dos Al “valores do plantel” compreende 0s custos incorridos

com a aquisicao dos direitos desportivos dos jogadores, 0s quais incluem:

« Transferéncias de passes de jogadores;
« Encargos com servicos de intermediacao; e

« Encargos com direitos de imagem e prémio de assinatura.

Relativamente a mensuragao apds o reconhecimento dos Al “valor do plantel”, o modelo
de mensuracdo adotado nas SAD ¢é o modelo do custo, sendo estes ativos escriturados
pelo seu custo historico e deduzidos das respetivas amortizacdes e perdas por imparidade
acumuladas (8 73 da NCRF 6 do SNC).

Como limitativa circunstancia de ndo ser considerada credivel e vidvel a aplicabilidade
de justos valores nos Al “valor do plantel” com referéncia no mercado, ndo ¢ permitida a
aplicacdo da mensuracdo pelo modelo de revalorizacdo que tem como método o

ajustamento das quantias escrituradas a justos valores atribuidos pelo mercado.

Inseridas na mensuracdo apOs o reconhecimento inicial, as amortizagdes sdo «as
imputacdes sistematicas das quantias depreciaveis de um ativo durante a sua vida Gtil»
(SNC). Os ativos sdo, assim, amortizados durante os seus periodos de vida atil que

correspondem aos periodos expetaveis da sua disponibilidade para uso.

Os Al “valor do plantel” tém como periodos de vida util, os periodos de vigéncia dos

contratos de direitos desportivos, considerados finitos, sendo as suas amortizagoes
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calculadas pelo método das quotas constantes, tal como disposto no Art.° 3 do RFSD.
Quando existem renovagdes de contratos, 0s encargos incorridos sdo incorporados nos
mesmos ativos, apurando-se um novo valor liquido contabilistico e um novo periodo de

amortizacdo, em funcdo dos periodos dos contratos renovados.

A Figura 2.5. apresenta um exemplo do tratamento contabilistico da aquisicdo e
renovacdo dos direitos desportivos de um jogador, incluindo o seu reconhecimento,
amortizacbes e mensuracdo. O exemplo apresentado, considera uma aquisicdo e
renovacado realizadas a 01 de janeiro dos respetivos periodos, de modo a simplificar o
exemplo e destacar o contetdo pretendido.

~E—

Aquisiciio de

direitig Transferéncia do passe = 19 000

* Encargos com servi in -y

oo Gos de ntermediagio = 7y 000€
Témio de assinatyrg = 500.000€ ‘

* Duragio do contrato: 4 anos

desportivos

* Reconhecimento inicial = | 1.200.000€

* Amortizagdo 1° ano = 2.800.000€

* Amortizagdo 2° ano = 2.800.000€

Tratamento contabilistico * Amortizagao 3° ano = 2.800.000€

* Quantia escriturada 1° ano = 8.400.000€

« Quantia escriturada 2° ano = 5.600.000€

+ Quantia escriturada 3° ano = 2.800.000€ —

N ——

- . = 000€
Renovacio de direitos « Prémio de assinatura 3.500.0

« Duragio do contrato: 2 anos
desportivos

ici s 00000€
Quantia escriturada inic10 4° ano 6.3
. = €
morizac;ﬁo A° ano0= 3.1 50000
. ° ano =
Quantia escriturada fim do 4

3.150.000€
tico

ento contabilis

Tratam

Figura 2.5: Reconhecimento e mensuragdo de Al “valor do plantel”
Legenda: Amortiza¢do = Quantia escriturada / vida util (periodo do contrato)

Quantia escriturada = valor contabilistico do ativo ap6s dedugdo das amortizacdes
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O § 4 da NCRF 12 “Imparidade de ativos” do SNC, define uma perda por imparidade
como “o excedente da quantia escriturada de um ativo, em relagdo a sua quantia
recuperavel”. As perdas por imparidade devem ser reconhecidas quando a quantia
recuperavel, isto é, a quantia mais alta entre o justo valor de um ativo menos os custos de
vender e o seu valor de uso, for inferior a quantia escriturada que corresponde a quantia
pela qual um ativo €é reconhecido no balanco, apds a deducdo de quaisquer depreciagdes

e perdas por imparidade acumuladas inerentes.

Os tratamentos previstos em relacdo as perdas por imparidade nos Al “valor do plantel”
estdo em concordancia com as normas gerais aplicaveis, o que acrescendo a circunstancia
de ndo ser considerado atribuivel um justo valor e atendendo a particularidade de estes
ativos e as suas caracteristicas distintivas e subjetivas associadas, as perdas por
imparidade apenas sdo reconhecidas quando existem substanciais indicios ou certezas
razoaveis que o ativo nao gerard beneficios econdémicos futuros, tal como referido nos

relatorios e contas das sociedades.

Aos Al “valor do plantel” sdo reconhecidas perdas por imparidade quando existem
indicios provaveis que um jogador assine um contrato de direito desportivo livremente

por outro clube, o que nomeadamente se verifica quando um jogador:

« Rescinde / termina o contrato?®; e

« E emprestado no dltimo ano de contrato.

Respeitantes aos Al, existem ainda os Al gerados internamente que sdo igualmente
tratados na NCRF 6 do SNC, sendo reconhecidos somente quando cumpridos 0s seus
requisitos. Os Al gerados internamente tém subjacente um processo que se distingue em

duas fases:

« Pesquisa; e

« Desenvolvimento.

8 Lei Bosman: qualquer jogador pode assinar livremente por outro clube nos Gltimos 6 meses de contrato.
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O § 55 da NCRF 6 do SNC define a pesquisa como a fase em que uma entidade ndo pode
demonstrar que existe um Al que irad gerar beneficios econémicos futuros provaveis. Esta
corresponde a fase inicial de um Al gerado internamente, considerada como a
investigagdo e na qual o ativo é apenas uma hipoOtese prevista, sem uma substancia
consistente que permita garantir que sera concluido e gerador de beneficios econdomicos
futuros. Durante o periodo de pesquisa, 0s custos incorridos sdo integralmente
reconhecidos como gastos de pesquisa no periodo em que ocorrem, ndo se reconhecendo

por enquanto qualquer ativo.

Subsequentemente a primeira fase, o desenvolvimento situa-se como o periodo mais
avancado em que uma entidade pode identificar um Al e demonstrar que o ativo gerara
beneficios econdmicos futuros (8 57 da NCRF 6 do SNC). De acordo com o § 56 da
mesma norma, um Al proveniente de desenvolvimento deve ser reconhecido se, e apenas

se, uma entidade puder demonstrar que se verifica:

« A viabilidade técnica de concluir o Al;

« Aintencdo de concluir o Al;

« A capacidade de usar ou vender o Al;

« A forma como o Al gerara beneficios econdmicos futuros;

« Adisponibilidade de adequados recursos técnicos, financeiros e outros;

« A capacidade para mensurar fiavelmente o dispéndio atribuivel ao Al.

Os Al “valor do plantel” gerados internamente, abrangidos nas SAD, correspondem,
precisamente, aos jogadores formados internamente no clube, cujo tratamento envolve,
igualmente, as duas fases previstas. Os custos incorridos com o0s jogadores da formacéo
sdo, por isso, reconhecidos como gastos de pesquisa, sendo transpostos para o periodo de
desenvolvimento quando se verifiguem todos 0s pressupostos previstos no § 56 da norma
e que sdo alcancados quando for assinado com o jogador um contrato profissional,
momento em que € reconhecido o ativo pelo custo incorrido com prémios de assinatura e
eventuais servicos de intermediacéo, aplicando-se subsequentemente o tratamento dos Al
“valor do plantel”, semelhante aos jogadores adquiridos no mercado. Isto significa que
unicamente os jogadores da formacdo com contratos profissionais séo reconhecidos
contabilisticamente como ativos com um reconhecimento inicial correspondente a

assinatura do contrato profissional e eventuais custos de intermediagao.
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2.8. Enguadramento da atividade e contexto macroeconémico

A génese da atividade associada aos clubes desportivos, torna as SAD distintas da
generalidade das sociedades comerciais, onde se enquadram. Regra geral e
conceitualmente, independentemente das estratégias individuais adotadas, as sociedades
comerciais tém como objetivo principal a maximizacdo do lucro, através da procura

permanente do aumento dos seus proveitos e reducdo dos seus custos.

Por outro lado, o lucro ndo deve ser perentoriamente atribuido como objetivo principal
nas SAD, cujo primeiro plano passa sim por garantir 0 sucesso desportivo e a conquista
de troféus, privilegiando as conquistas desportivas e o alcance das pretensdes dos seus
associados a obtencdo de lucros. O principio do sucesso desportivo enquanto objetivo
principal, em contraste com as sociedades comerciais, verifica-se no caso hipotético e
existente de SAD que alcangam sucessivos lucros, mas resultados desportivos negativos,
casos em que muito provavelmente as SAD consideram realizar investimentos para obter

melhores resultados desportivos, em detrimento de lucros, dos quais abdicam.

As SAD pretendem, ainda assim, garantir recursos e meios financeiros para a sua
capacidade econdmico-financeira e para 0s investimentos necessarios para 0 seu sucesso
desportivo e, para isso, tém todo o interesse em alcancar resultados econdémicos positivos.
O sucesso desportivo €, igualmente, essencial para os resultados econdémicos, o que torna
0s resultados desportivos e econdmicos intrinsecamente relacionados, existindo uma
vincula correlacdo entre ambos, particularmente porque as receitas, desportivas e nao
desportivas subordinam-se e sdo alavancadas pelos resultados desportivos, realcando a

importancia do sucesso desportivo nas envolventes emocionais e economicas.

M

Sucesso Sucesso
Desportivo  Econdmico

\J

Figura 2.6: A correlagdo dos sucessos desportivo e econémico
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Economicamente, o setor desportivo e, particularmente, o futebol representa uma
atividade com elevados indices de crescimento nos ultimos anos. Segundo o estudo
“Football Club’s Valuation: The European Elite 20187, realizado pela KMPG, o setor do
futebol registou um crescimento de 9%. Este estudo divulga os valores estimados dos
principais e mais proeminentes clubes de futebol europeus, com base nas DF de
2016/2017 e demais informacGes, numa formula que inclui valores de rentabilidade,
popularidade, potencial desportivo, direitos de transmissdo e propriedade do estadio.
Assente em critérios de célculo convergentes tornando os valores comparaveis entre
clubes, o estudo revela os 32 clubes de futebol europeus mais valiosos que, segundo as

suas estimativas, em conjunto atingem um valor estimado de 32,5 mil milhdes de euros.

As primeiras ligas de futebol “Premier League”, de Inglaterra e “La liga” de Espanha,
sdo destacadamente as competicoes de futebol profissionais com receitas mais elevadas,
integrando os clubes com maiores capacidades econdmicas em todo o mundo. Na lista
dos 32 clubes mais valiosos do estudo, estdo presentes 9 clubes ingleses e 6 clubes
espanhois, representando um valor estimado representativo na lista dos 32 mais valiosos

aproximado de 65%, o que demonstra um claro dominio da elite do futebol.

Relativamente ao panorama nacional, a lista inclui unicamente o SL Benfica com um
valor estimado de 328 milhGes de euros. O FC Porto também esteve recorrentemente
presente nas mesmas listas relativas a anos anteriores, no entanto os resultados
desportivos e economicos mais recentes afastaram o clube da lista, mantendo-se a par

com o Sporting CP, entre os 7 clubes de futebol mais proximos de alcancar a lista.

2.9. Fair play financeiro e indicadores de sustentabilidade econdmica

Nos ultimos anos, o futebol presenciou assinalaveis mudancas na sua atividade,
desportiva e econdmica. As condi¢es de mercado e as circunstancias emocionais dos
clubes desportivos originaram mais receitas, mas também, mais elevados investimentos

exponenciados por uma procura constante do sucesso desportivo, aliada a permanente
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competitividade. As politicas excessivas e, por vezes, insustentaveis resultaram em
condicionantes financeiras negativas que conduziram a necessarias regulamentacoes,
com o objetivo de garantir 0o cumprimento dos compromissos entre todos os

intervenientes surgindo, nesse sentido, o “Fair play financeiro”.

O Fair play financeiro é um diploma aprovado pelo Comité Executivo da UEFA, em
setembro de 2009 que surgiu com o objetivo genérico de «introduzir mais disciplina e
racionalidade nas financas dos clubes de futebol» (UEFA, 2009). O Fair play financeiro
da UEFA introduz um conjunto de normas e medidas para assegurar o cumprimento de
obrigacdes e o equilibrio financeiro dos clubes de futebol participantes em competicfes
europeias. Assim, o Comité Executivo da UEFA aprovou, em junho de 2012, a criagdo
do Comité de Controlo Financeiro dos Clubes (CFCB) e duas camaras, para supervisionar
a aplicacdo do Licenciamento de Clubes e Regulamentos do Fair Play Financeiro da
UEFA.

O Fair play financeiro tem como principais objetivos:

 Introduzir mais disciplina e racionalidade nas financas dos clubes de futebol;

« Diminuir a pressdo sobre salarios e verbas de transferéncias e limitar o efeito
inflacionario;

» Encorajar os clubes a competir apenas com valores das suas receitas;

» Encorajar investimentos a longo prazo no futebol juvenil e em infraestruturas;

» Proteger a viabilidade a longo prazo do futebol europeu;

« Assegurar que os clubes resolvem os seus problemas financeiros a tempo e horas.

Como linha orientadora, o diploma estabelece que «os clubes ndo podem repetidamente
gastar mais do que as receitas que geram e estardo obrigados a respeitar atempadamente
todos os compromissos relacionados com pagamentos de transferéncias e funcionarios».
O incumprimento das regras estabelecidas ou a existéncia de riscos econdémico-
financeiros, indicadores negativos e incertezas quanto ao cumprimento das obrigacGes
assumidas por parte dos clubes, pressupde uma intervencdo da UEFA, sujeitando os
clubes nessas condi¢bes a providenciar or¢camentos que detalnem os seus planos
estratégicos e a aplicar medidas adequadas para garantir um reequilibrio econémico e

salvaguarda do cumprimento dos seus compromissos. Em Gltima instancia, o
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incumprimento das obrigagdes estabelecidas pode resultar em sancGes financeiras ou

impossibilidade de licenciamento em competicdes europeias.

O Fair play financeiro inclui a monitorizacdo de indicadores relativos a sustentabilidade
econdmica das entidades competidoras em competicdes europeias, como 0s seguintes,

incumpridos nas circunstancias que se seguem:

Quadro 2.1: Indicadores de sustentabilidade econémica do Fair play financeiro

Break-even Resultados operacionais negativos

Dividas vencidas  Djvidas vencidas relativas a: direitos desportivos; trabalhadores;
jogadores; autoridades e seguranca social

Capitais Evolugdes negativas dos capitais proprios quando j& sejam negativos
proprios
negativos
Gastos C<|Jm Gastos com pessoal superiores a 70% das receitas operacionais
pessoa

Dividas liquidas  Dividas liquidas superiores a 100%

2.10. Normas de auditoria e o pressuposto de continuidade

As normas aplicaveis no exercicio de auditoria e revisdo legal de contas (RLC) a uma

entidade compreendem as normas internacionais de auditoria, que incluem:

o Normas internacionais de auditoria (ISA — International Standard on

Auditing);
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« Norma internacional sobre controlo de qualidade 1 (ISQC 1) e outras
normas conexas  emitidas  pela  Federagédo Internacional  dos
Contabilistas (IFAC — Internation Federation of Accountants) através do
International Auditing and Assurance Standards Board (IAASB).

Enquanto atividade, a auditoria financeira consiste na verificagdo das DF de uma
sociedade, com o objetivo de garantir a sua credibilidade e aumentar a confianca dos
utentes, por meio da emissdo de um relatdrio expressivo da opinido do auditor «sobre se
as DF estdo preparadas, em todos os aspetos materiais, de acordo com uma estrutura
conceptual identificada de relato financeiro» (ISA 200).

Nos termos legais e regulamentares do EOROC® e em conformidade com as normas
internacionais de auditoria adotadas no exercicio da profissdo, estd disposta a
obrigatoriedade de referéncia relacionada com a continuidade, expressa no Art.° 45

“Cerificagao legal de contas”, n.° 2 f), como se segue:

Na sequéncia do exercicio da RLC e emissdo da CLC, o auditor deve incluir uma
declaracdo sobre qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos ou
condicdes que possam suscitar davidas significativas sobre a capacidade da entidade para

dar continuidade as suas atividades.

Segundo o Art.° 3 a) do regime juridico da supervisdo de auditoria (RJSA), sdo
qualificadas como entidades de interesse publico (EIP) as sociedades emitentes de valores
mobiliarios admitidos a negociacdo num mercado regulamentado. Nos exercicios das
RLC realizadas a EIP aplicam-se requisitos especificos, como os estabelecidos no regime
juridico da supervisdo de auditoria (RISA), aprovado pela Lei n.° 148/2015%°. Tal como
disposto por lei, constitui atribuicdo da CMVM a supervisao publica de ROC, SROC,
auditores e entidades de auditoria com registo em Portugal, bem como toda a atividade

de auditoria por eles desenvolvida.

° Estatuto aprovado pela Lei n.° 140/2015, de 7 de setembro.
10 Transposto parcialmente para a ordem juridica interna pela Diretiva 2014/56/UE, de 16 de abril de 2014
e Regulamento (UE) n.° 537/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014.
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A supervisdo da CMVM, inclui, entre outras legalmente definidas pela legislacédo
nacional e europeia, as seguintes atribuicGes definidas na Lei n.° 148/2015 e Regulamento
(UE) n.° 537/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, relacionadas com a atividade
de auditoria em EIP:

« Proceder ao registo de auditores;

« Assegurar o controlo de qualidade e os sistemas de inspe¢do sobre auditores*!;

« Auvaliar o desempenho do 6rgéo de fiscalizacdo da EIP; e

o Emitir regulamentos necessérios sobre as matérias compreendidas no seu
ambito de atuagéo e instruir e decidir processos de contraordenagéo e aplicar

sancoes.

2.10.1. O pressuposto de continuidade

A continuidade € um pressuposto basico em que assenta a contabilidade e um principio
fundamental na preparacdo das DF. Por este principio, considera-se que uma entidade
estd em continuidade num futuro proximo, o que pressupde um desenvolvimento da sua
atividade de forma continuada e com duracdo ilimitada, partindo a contabilidade do

pressuposto de continuidade na preparacéo das DF.
No § 23 da Estrutura Conceptual (EC) do SNC, considera-se que:

As demonstracBes financeiras sdo normalmente preparadas no pressuposto que uma
entidade é uma entidade em continuidade e de que continuara a operar no futuro previsivel
[,] [...] assumindo que a entidade ndo tem nem intencdo, nem a necessidade de liquidar

ou reduzir drasticamente o nivel das suas operacdes.

A priori e estabelecendo uma disposicdo direta e imediata, uma entidade estd em

continuidade num futuro proximo, se ndo existir:

11 Art.° 41 do RJISA: assentes nos principios de independéncia; adequacdo e suficiéncia de recursos;
competéncia, assegurada por a¢des de controlo de qualidade e de inspec¢bes por pessoas com formagao e
experiéncia nos dominios.
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Figura 2.7: Entidade em continuidade

A continuidade assume-se, no entanto, Como um conceito tanto mais abrangente quanto
influente para os stakeholders, principalmente nas sociedades emitentes, resultante da sua
relevancia econémico-social. Este pressuposto tem regulamentacfes definidas no que
concerne a sua utilizacdo e divulgacdo nas DF e avaliacdo sustentada pelo auditor no
relatorio de auditoria.

Na norma internacional ISA 570 “Going Concern” estdo compreendidas,
fundamentalmente, as responsabilidades do 6rgdo de gestdo e do auditor relacionadas
com a utilizacdo do pressuposto de continuidade na preparacdo das DF. Tal como
descritas no 85 da ISA 570, o 6rgéo de gestdo enquanto responsavel pelas DF da entidade

tem, no ambito do pressuposto de continuidade, as seguintes responsabilidades:

« Avaliar o pressuposto de continuidade; e
« Procurar garantir a continuidade da entidade, pelo menos durante os préximos

doze meses a contar da data de referéncia das DF.

A avaliacdo do pressuposto de continuidade pelo 6rgédo de gestdo pressupde a avaliagéo
da capacidade da entidade em garantir a continuidade, envolvendo o seu julgamento com
base em todas as informagdes disponiveis e resultados previstos e tomando em

consideracdo todas as condicionantes externas associadas.

Relativamente ao auditor, as responsabilidades relacionadas com o pressuposto de
continuidade, sdo (86 e 89 da ISA 570):
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» Obter prova suficiente e apropriada acerca do uso adequado do pressuposto de
continuidade pelo 6rgéo de gestdo na preparacao das DF; e
» Concluir se existem incertezas materiais acerca da capacidade de uma entidade

garantir a sua continuidade.

No que a este principio diz respeito, importa referir que as entidades estdo também
dependentes de fatores e acontecimentos externos imprevisiveis sobre 0s quais pode
depender este principio e, inclusivamente conduzir a uma descontinuidade. Enquanto
limitacdo, a imprevisibilidade ndo altera as responsabilidades atribuidas, devendo ser
sempre divulgadas as incertezas materiais pelo 6rgdo de gestdo e consequentemente

analisadas pelo auditor, sempre que apuradas ou previsiveis.

Em todos o0s seus aspetos, como a continuidade testemunha, a auditoria tem associados
processos altamente complexos, dependendo os mesmos do julgamento do auditor. «A
auditoria & um processo altamente complexo e a importancia dos auditores como elo vital
na cadeia de demonstracdes financeiras nunca foi tdo importante e o seu papel como
conselheiros fidedignos tdo valorizados» (Deloitte & Associados SROC, 2016). A
complexidade da avaliacdo da continuidade e emiss@o de opinido a seu respeito, por parte
do auditor é consumada através da complexidade subjacente a atividade de auditoria,

dependente que esta de processos e julgamentos.

Por consequéncia de imprevisibilidades e dependéncias de julgamento, a auséncia de
referéncias a incertezas relacionadas com a continuidade ndo deve ser encarada como
uma garantia absoluta da continuidade de uma entidade no futuro proximo. Como
exemplo disso, incluem-se indmeros exemplos de descontinuidades, recente e
inesperadamente sucedidas, com maiores repercussées em instituicGes financeiras, em

Portugal, sem terem sido comunicadas ou demonstradas como possiveis ou previsiveis.

Existem diversos acontecimentos estimuladores de incertezas quanto a continuidade e
que servem de alerta para o auditor, relativamente a capacidade de uma entidade garantir

a sua continuidade, como os seguintes, mencionados na ISA 570 8A2:

+ Posicdo liquida passiva ou posi¢do liquida corrente passiva;
» Empréstimos sem perspetivas realistas de renovacdo ou de reembolso ou

incapacidade de obtencéo de financiamento essencial;
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» Probabilidade de retirada de apoio financeiro por parte dos credores;

« Dependéncia excessiva de empréstimos de curto prazo para financiar ativos de
longo prazo;

» Fluxos de caixa operacionais negativos ou incapacidade evidente para cumprir
obrigac0es;

+ Perdas operacionais substanciais ou deterioracao significativa no valor dos ativos;

* Principais racios financeiros adversos;

« Alteragdo nas transacdes com fornecedores, de pagamento a crédito para
pagamento a pronto;

« Alteragdes no 6rgdo de gestdo ou problemas e fricgdes laborais;

 Perda de um grande mercado, do(s) principal(ais) cliente(s), ou do(s)
principal(ais) fornecedor(es) ou aparecimento de um concorrente com grande
sucesso;

« Incumprimento de exigéncias relacionadas com o capital ou exigéncias legais ou
estatutérias;

» Processos legais pendentes contra a entidade que possam resultar em
responsabilidades;

» Alteracbes na legislacdo, regulamentacdo ou politica governamental com
impactos negativos;

» Coberturas de seguros insuficientes; e

« Intencdo da geréncia de liquidar a entidade ou de cessar operagdes.

Ao realizar procedimentos de avaliagdo de risco, inseridos no ambito da ISA 315, se o
auditor identificar que existem acontecimentos ou condicGes que coloquem dividas em
relacdo a capacidade de continuidade de uma entidade, deve procurar obter provas
apropriadas e suficientes sobre as mesmas, através da recolha e analise de dados e

realizacdo de procedimentos adicionais de auditoria, como 0s seguintes (ISA 570 § A15):

« Analisar a evolucdo do volume de neg6cios e margens obtidas;

« Analisar a evolucao do cash flow operacional e a capacidade de gerar excedentes;
« Analisar a liquidez e o fundo de maneio;

» Analisar prazos médios de pagamentos, recebimentos e antiguidade de saldos de

terceiros;
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Analisar os emprestimos bancérios e outras fontes de financiamento existentes,
prazos de maturidade e necessidade de renegociagéo ou reforco dos mesmos;
Analisar e discutir com a geréncia as DF intercalares, planos e o or¢camento do
ano seguinte;

Ler os termos de contratos e atas do conselho de administragcdo com vista a detetar
situacdes que indiciem dificuldades financeiras;

Proceder a circularizacdo a advogados com vista a avaliar a existéncia de situaces
que possam resultar em responsabilidades acrescidas para a empresa;

Analisar os eventos subsequentes a preparacao das DF para detetar situacfes que
possam afetar a continuidade; e

Analisar indicadores econémico-financeiros para aferir a capacidade de solvéncia

e de autonomia financeira da empresa.

Decorrente da auditoria e no exercicio da CLC, o auditor devera avaliar e emitir uma

opinido sobre se as DF, da responsabilidade do 6rgéo de gestdo, sdo apropriadamente

utilizadas e se divulgam adequadamente os principais eventos ou condi¢des que possam

colocar davidas em relacao a continuidade. Existindo incertezas materialmente relevantes

que coloquem em causa a continuidade, o auditor deve emitir uma das seguintes opinides
a incluir no relatério de auditoria (819, 8§20, §21 ISA 570)

Opinido ndo modificada com énfase: quando a utilizacdo do pressuposto da

continuidade é adequada e as divulgac6es foram realizadas;

Opinido com reservas: quando nao é efetuada uma divulgacdo adequada nas

demonstracdes financeiras; e

Opinido adversa: quando se conclui que o uso do pressuposto da continuidade nas

demonstragdes financeiras ndo é apropriado.

A auditoria sustém uma implicita influéncia do julgamento do auditor que, engquanto

profissional responsavel por uma auditoria e CLC, deve obter um conhecimento rigoroso

da entidade, do negdcio e do seu ambiente e considerar as particularidades da mesma,

assim como o impacto da sua opinido, devendo proceder a um alinhamento da entidade,
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essencial para uma avaliagdo convenientemente enquadrada com o seu contexto. O
auditor deve considerar o impacto que advém das opinibes emitidas, incluindo as
referéncias relacionadas com a continuidade que pela sua acecdo e relevancia podem

provocar significativas influéncias em mercados financeiros e stakeholders.
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3.1.

3. Metodologia e descri¢do do estudo

Metodologia adotada

O capitulo presente apresenta os procedimentos metodoldgicos do estudo, levados a cabo

com a finalidade de atingir os objetivos elencados, permitindo dar a conhecer as opgoes

metodoldgicas adotadas e a replicacdo sintetizada do estudo.

Os objetivos do estudo compreendem aquilo que se pretende atingir com a pesquisa

realizada e consistem em enunciados que precisam as variaveis chaves, populacgdo alvo e

orientagéo da investigacéo (Fortin, 2009).

Incluidos no envolto estudo das principais SAD em Portugal, os objetivos da investigacédo

sdo:

Enquadrar os regimes juridicos, permitindo a exposicdo das suas leis,
regulamentos aplicaveis e consideragdes relevantes;

Sumariar a governacao das sociedades, incluindo o codigo de governo das
sociedades e apresentar o cumprimento observado nas sociedades andnimas
desportivas, refletindo sobre a adequacdo da sua governacdo e comparagdo
com as restantes sociedades emitentes incluidas no PSI geral;

Elencar os principios e procedimentos principais do controlo interno,
relacionando 0s mesmos com as praticas desenvolvidas nas sociedades
estudadas, permitindo observar as suas praticas e consisténcias;

Compreender 0s tratamentos previstos para 0s ativos intangiveis nas
sociedades andnimas desportivas, a complexidade da sua valorizacdo e
influéncias nas demonstracdes financeiras, decorrentes das suas perspetivas
contabilisticas e economicas; e

Estudar o conceito de continuidade e aplicar um modelo previsional,
sustentado em variaveis que permitem atestar a capacidade de continuidade
das sociedades, assim como a sua capacidade econdmico-financeira,

concluindo com a sua interpretacéo.
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Assente numa perspetiva qualitativa, o estudo pretende «desvendar a intencdo, o
proposito da acdo, estudando-a na sua prépria posicdo significativa, isto é o significado
tem um valor enquanto inserido nesse contexto» (Pacheco, 1993, cit. por Coutinho, 2014,
p.28).

Assim, a metodologia qualitativa tem lugar quando se pretende obter uma ampla
compreensdo do fendmeno em estudo e descrever ou interpretar, mais do que avaliar o
fendmeno, devendo o investigador observar, descrever e interpretar o meio e o fenémeno

como se apresentam, sem procurar controla-los (Freixo, 2011).

Quanto a sua relacdo teoria-pratica, a perspetiva qualitativa insere-se numa investigacdo
de indole prética (Goméz, G., Flores, J. & Jiménez, E, 1996) em que “o seu objetivo € o
de melhorar a pratica individual contribuindo para a descricdo e compreenséo de situacdes

concretas” (Coutinho, 2014, p.30).

Durante a interpretacdo de dados, a compreensdo e descricdo de fendmenos implica
«voltar atentamente aos marcos tedricos, pertinentes a investigacdo, pois eles déo o
suporte e as perspetivas para o estudo» (Coutinho, 2014, p.221). Assim, o estudo inclui

uma revisdo teorica, utilizada como suporte a apresentacéo e analise dos dados.

A investigacdo qualitativa utiliza uma multiplicidade de métodos para abordar uma
problematica de forma naturalista e interpretativa, ou seja, estuda-se o problema em
ambiente natural, procurando interpretar os fenébmenos em termos do que eles significam
para os sujeitos (...) utiliza uma variedade de materiais empiricos - estudo de caso,
experiéncia pessoal, entrevista, historias de vida, introspecdo - que descrevem rotinas e

significados nas vidas dos sujeitos (p. 15)

O estudo incide sobre as tematicas de governacdo, relato financeiro e contextos
econdmico-financeiros nas principais sociedades anonimas desportivas em Portugal.
Engquadrado numa perspetiva qualitativa, o estudo pretende descrever 0s contextos das
tematicas para a compreensao dos fendmenos, relacionando problematicas mediaticas e
de interesse publico como a governacdo, profissionalismo e competéncias de gestdo,

remetendo para conceitos contabilisticos e econdmicos envolvidos.
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Como caracteristica de uma perspetiva qualitativa, o estudo inclui e revé os
enquadramentos e revisdes tedricas sempre que necessarias como suporte as descricoes,

incluidas nos estudos das teméticas compreendidas, com as suas interligacoes.

Relativamente ao cumprimento do CGS e das préticas de Cl desenvolvidas nas
sociedades, o estudo atende as suas descricGes e interpretacdes estritas, nao

desenvolvendo eloquentes analises corretivas e exploratorias dos seus conteddos.

3.2.  Os casos de estudo

O estudo compreende o desenvolvimento particular dos contextos das sociedades

anonimas desportivas mais relevantes e emitentes em Portugal:

FC Porto, SAD >\L Benfica, SAD >\Spon'mg CP, SAD\

Figura 3.1: Os casos de estudo

Tomando em consideracdo o alinhamento prosseguido no estudo, particularmente, no que
diz respeito ao desenvolvimento incisivo dos contextos especificos de sociedades que
formam o objeto de estudo, considera-se que 0 mesmo remete para 0S seus casos de

estudo.

Dentro de uma investigacdo qualitativa existem inimeros métodos. Quando se pretende
investigar um fendmeno contemporaneo no seu contexto real, ndo existindo uma clara
distingdo entre o fendmeno e o contexto, estamos perante um processo de investigacdo

empirica do tipo “estudo de caso” (Yin, 2005:32).
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Como estratégia de pesquisa, 0s estudos de caso podem ser estudos exploratérios, estudos
descritivos e estudos explanatorios, dependendo do tipo de questdo da pesquisa, da
extensdo de controlo que o investigador tem sobre eventos e do grau de enfoque em
acontecimentos contemporaneos em oposicao, a acontecimentos historicos (idem: 23). Os
casos de estudo realizados aproximam-se principalmente de estudos descritivos, aludindo
aos objetivos, conteddos e caracteristicas principais das pesquisas realizadas e respetivas

analises incluidas no estudo.

3.3. Recolha de informacéo

O estudo realizado compreendeu a recolha de uma consideravel quantidade de dados,

imprescindivel para o seu desenvolvimento.

Segundo Bogdan e Biklen (1994), Tuckman (2002) e Quivy e Campenheoudt (2003),
existem trés principais conjuntos de métodos de recolha de dados, passiveis de serem
utilizados como fontes de informacdo nas investigacbes qualitativas: observacao,

inquérito por entrevista ou questionario e analise de documentos.
O estudo suporta como principais métodos de recolha de dados, 0s seguintes:

« oObservacdo;
« (questionarios, realizados para contribuir com mais e melhor informacéo; e

o analise de documentos.

As principais fontes e suportes do estudo compreendem os diplomas legais, fontes
bibliogréaficas, relatérios e contas e outras publicacbes que possibilitaram ao longo do
estudo, a compreensdo e descricdo dos principais conceitos e contextos inseridos nas

sociedades andnimas desportivas objeto de estudo.

Os relatérios e contas das sociedades, por elas disponibilizados, constituem uma das

principais fontes de informacdo dos dados recolhidos, incluindo os relatérios sobre o
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governo das sociedades, o relatdrio de gestdo e as DF como elementos principais, bastante
envolvidos no estudo que no seu desenvolvimento foram complementarmente descritos e
alicercados com as restantes fontes de informacdo que comportam, particularmente, os

enquadramentos tedricos.

Enquanto método de recolha de dados, Malhotra (2004) refere, a propdsito do
questionario, que numa pesquisa quantitativa o objetivo é quantificar dados e generalizar
os resultados da amostra para a populacdo alvo. Os questionarios realizados pretendem
garantir mais informac@es relacionadas com as tematicas para a sua melhor compreensao
e ndo propriamente a sua quantificacdo e controlo, prevalecendo-se como instrumentos

inseridos no estudo numa metodologia qualitativa.

O questionario consiste numa técnica de investigacdo composta por um conjunto de
questdes, apresentadas por escrito, prevendo-se que se realize a pessoas que propiciem

determinados conhecimentos ao pesquisador.

Formando, principalmente o estudo, a analise da informacdo divulgada publicamente
contida nos relatorios de gestdo e de governo das sociedades, a recolha de dados incluiu,
ainda, um contacto com as sociedades. Assim, no sentido de procurar uma maior
quantidade e qualidade de informacdo sobre tratamentos contabilisticos de Al e,
particularmente, sobre o CI desenvolvido nas sociedades, realizaram-se 0s questionarios
presentes nos Anexos 3 e 5 que permitiram recolher informacgdes sobre tratamentos e

praticas desenvolvidas nas sociedades: FC Porto, SAD e Sporting CP, SAD.

Os questionarios realizados (Anexo 3 e 5) compreendem dois tipos de questdes de
resposta, a resposta fechada nas quais os inquiridos selecionam as opcées corretas de entre
as apresentadas e questdes de resposta aberta que permitem aos inquiridos a construcdo

da sua resposta por proprias palavras, prevendo assim obter informacgdes mais descritivas.

O questionario: Tratamento contabilistico nos Al “valor do plantel” (Anexo 3)
compreende trés questdes abertas, relacionadas com o reconhecimento dos Al nas SAD,
0 reconhecimento das suas perdas por imparidade e mensuracdes subsequentes. O
desenvolvido e colocado, igualmente, para resposta a responsaveis das sociedades FC
Porto, SAD e Sporting CP, SAD questionario: Organizacdo e controlo interno (Anexo 5)
envolve um questionario com maior recolha de informagdo, incluindo questbes de
resposta fechada e aberta, dividindo-se estruturalmente em cinco grupos correspondentes

aos cinco componentes do controlo interno (Figura 2.4 — subcapitulo 2.6).
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4. Apresentacdo e analise dos dados

4.1. Observancia do cumprimento do cédigo do governo das sociedades

O Quadro 4.1, apresenta o nimero total de recomendacgdes do CGS, com referéncia para
0 a data utilizado, CGS da CMVM (2013)*?, ndo adotadas nas sociedades do PSI geral,
tal como divulgadas nos Gltimos relatorios e contas das sociedades, com referéncia para

0 exercicio de 2017 e, exclusivamente no caso das SAD, para o exercicio de 2017/2018.

Com base nas recomendacfes ndo adotadas, o Quadro 4.2, remete para 0 nimero de
incumprimentos, em media nas sociedades do PSI geral ndo considerando as SAD,
agrupadas por matérias e, por sua vez e igualmente por matérias, as recomendacdes ndo

adotadas em cada uma das SAD.

12 Art.2 245-A do Codigo dos Valores Mobiliarios e Regulamento da CMVM n.° 4/2013.
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Quadro 4.1: Incumprimento de recomendagdes no PSI geral

EDP RENOVAVEIS

IBERSOL

NOS

PHAROL

SONAE CAPITAL

SONAE INDUSTRIA

SONAE SGPS

BANCO BPI

COMPTA

EDP

INAPA

MARTIFER

CTT

JERONIMO MARTINS

LISGRAFICA

MEDIA CAPITAL

SONAECOM

BCP

COFINA

F. RAMADA

GALP ENERGIA

GLINTT

NAVIGATOR

REDITUS

REN

SEMAPA

IMPRENSA

SPORTING, SAD

NOVABASE

SAG

GRAO PARA

MOTA-ENGIL
OREY ANTUNES 6

LUZ SAUDE 7

VAA VISTA ALEGRE 7

CORTICEIRA AMORIM

TEIXEIRA DUARTE 9

PORTO, SAD 10

TOYOTA CAETANO 11

BENFICA, SAD 11
I N S S
ESTORIL-SOL

N N

NN RN N N

[V} [V} [ov) [Jb) [J6) [N} [N} [ov) (6]




Quadro 4.2: Incumprimento de recomendacdes, por matérias

Incumprimento de recomendagdes por matérias PSI
(Média)
I. Votacdo e controlo 0,55 0 0 0
[1.1. Supervisdo e administragéo 1,05
I1.2. Fiscalizagéo 0,29
I1.3. Fixacdo de remuneracdes 0,37
I11. Remuneracdes 0,79
IV. Auditoria 0,13
V. Conflitos de interesses e transagcdes com partes 0,18 0
relacionadas
VI. Informacao 0,026 0
3,46 10 11 4

Legenda: Incumprimentos superiores a média das restantes sociedades do PSI geral -

Como se observa no Quadro 4.1., SL Benfica, SAD e FC Porto, SAD constituem duas
das sociedades com menos recomendacdes adotadas entre as 41 sociedades do PSI geral,
situando-se entre as quatro sociedades mais incumpridoras. Por outro lado, a Sporting CP,
SAD constitui a SAD mais cumpridora do CGS, ainda assim, revela-se mais incumpridora

do que a média das sociedades do PSI geral.

Observando o contetdo dos Quadros 4.1. e 4.2., é imediatamente é percetivel que a
governacdo das SAD é consideravelmente menos concordante com as recomendacdes
estabelecidas no CGS do que a maioria das sociedades do PSI geral. A governagdo nas
SAD revela-se, assim, menos adequada, suscitando maiores vulnerabilidades e
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inconsisténcias com praticas adequadas, suscitando politicas menos transparentes e
eficazes na salvaguarda de interesses dos seus interessados.

Como matérias mais incumpridas nas SAD e desproporcionais em relagdo a média de
incumprimento das sociedades do PSI geral, destacam-se as matérias:

o I1.1. Supervisdo e administragéo; e
« 11.2. Fiscalizacéo.

Estas matérias podem ser, inclusivamente, consideradas como das mais relevantes do
CGS, nomeadamente, no que concerne ao interesse dos investidores. A média de
incumprimento da matéria I1.1. Supervisdo e administracdo nas restantes sociedades do
PSI situa-se em 1,05, ja nas SAD, a média é de 4,33 incumprimentos em 10
recomendagdes, contribuindo para isso, principalmente, as duas sociedades SL Benfica,
SAD e FC Porto, SAD com 6 e 5 recomendac6es ndo adotadas, respetivamente.

No relatério anual sobre o governo das sociedades cotadas em Portugal, de 2014, a
CMVM destaca algumas recomendacdes como as mais relevantes e que exigem uma
maior atencdo dos investidores. As recomendacdes mais relevantes, considerando o
relatorio anual sobre o governo das sociedades cotadas em Portugal, de 2014 e as mais
pertinentes de apresentar em consideracdo dos incumprimentos dispostos nas SAD

apresentam-se como se segue:
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Quadro 4.3: Recomendagdes mais relevantes e cumprimentos nas SAD

N° Recomendagdes mais relevantes do CGS

1 SUPERVISAO, ADMINISTRAGAO E FISCALIZAGAO POR BEN SPO
11.1. SUPERVISAO E ADMINISTRAGAO
1.1.1. O conselho de administracdo delegar a administragdo quotidiana da X v v
sociedade.
11.1.2. Estratégia e politica geral; estrutura empresarial do grupo e v v v

decisoes estratégicas.

Comissdo de avaliacdo independente de administradores X X v

executivos da governacao.
Conselho de Administracdo fixar objetivos em matéria de assungdo
de riscos e criar sistemas para o seu controlo.

11.1.6. Membros ndo executivos no conselho de administracdo para v X X

supervisionar.

Independéncia de administradores ndao executivos. X X v
Prestacédo de informagdes por membros ndo executivos aos 6rgaos v Vv v
sociais.

11.1.9. O presidente do 6rgéo de administragdo remeter as convocatorias e v X v
atas.

11.1.10.  Caso o presidente do érgao de administracdo exerca fungdes X X V4

executivas, indicar um administrador independente que assegure a
coordenacdo dos trabalhos dos restantes membros.
11.2. FISCALIZACAO
11.2.1. Independéncia do conselho fiscal, da comisséo de auditoria ou da v N v

comissdo para as matérias financeiras.
11.2.2. Orgdo de fiscalizagdo: interlocutor principal do auditor externo; X v v
propor a sua remuneracdo e zelar para condi¢Bes adequadas na

prestacdo de servigos.

11.2.3.  Avaliacdo anual do auditor externo pelo 6rgéo de fiscalizagdo. V4 v v
11.2.4. Orgdo de fiscalizagio: avaliacio dos sistemas de controlo interno e X v v
proposta de ajustamentos ao sistema de controlo interno.
11.2.5. Conselho fiscal pronunciar sobre auditoria interna e compliance. X X v
11.3. FIXACAO DE REMUNERACOES
Independéncia da comissdo de remuneragdes e membro com X X v

conhecimentos e experiéncia.
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1. REMUNERAGCOES

Remuneracdo com base no desempenho e desincentivo a assungéo v v

de riscos.

Remuneracéo de administradores ndo executivos e membros do

orgdo de fiscalizacdo nao dependentes do desempenho.

Componente variavel da remuneracdo com limite maximo. - v

Parte da remuneracdo variavel diferida pelo menos trés anos e -
pagamento da remuneracao apenas se 0 desempenho for positivo.
\V2 AUDITORIA
V.1, Auditor externo: verificar a aplicagdo das politicas de v v
remuneragdes; verificar a eficacia do sistema de controlo interno e
reportar as suas deficiéncias ao 6rgéo de fiscalizagao.
V.2 Outros servigos contratados ao auditor externo aprovados pelo v v

orgao de fiscalizagdo e com peso ndo superior a 30%.

V. CONFLITOS DE INTERESSES E TRANSAGOES COM PARTES
RELACIONADAS

V.2. Orgéo de fiscalizacdo: procedimentos necessarios para definir a X X

relevancia de negécios com participagdes qualificadas.
VI. INFORMAGCAO

VI.1. Sitio na Internet, em portugués e inglés e acesso a informagdes v X
econdmicas, financeiras e de governagéo.

VI.2. Gabinete de apoio ao investidor com respostas prontas. v v

Fonte: Relatérios e contas 2017/2018
Legenda: POR: FC Porto, SAD;  BEN: SL Benfica, SAD;  SPO: Sporting CP, SAD
RecomendagBes mais relevantes (CMVM) -

Recomendagdes: Adotadas (v); Ndo Adotadas (X); Nao Aplicavel (-)



Quadro 4.4: Fundamentagdes de incumprimentos das recomendagdes mais relevantes

11.1.4.: O conselho de administracdo considera que tendo em conta a sua
dimensao, a Unica comissao especializada imprescindivel € a comissao de
remuneracoes, ndo dispondo de comissGes destinadas a identificar candidatos a
administradores e a refletir sobre o sistema de governo adotado.

11.1.7.: Face ao modelo societario adotado e modo de funcionamento dos seus
orgdos sociais, nomeadamente a independéncia dos érgaos de fiscalizagdo, sem
que, entre eles ou para outras comissdes existam delegactes de competéncias, o
grupo considera que a designacdo de administradores independentes para
exercerem func@es no conselho de administracdo néo traria valias significativas
para o bom funcionamento do modelo adotado que se tem vindo a revelar
adequado e eficiente.

11.3.1.: Um dos membros da comissdo de vencimentos é vice presidente do FC
Porto (clube fundador), acionista maioritario da sociedade. Para o conselho de
administracdo, ndo esta em causa 0 rigor e isencdo do 6rgao uma vez que é um
membro ndo é executivo.

11.1.4.: O conselho de administra¢do considera que o modelo de governacéo
adotado é adequado a sua estrutura e que tendo em conta a exposi¢do mediatica,
escrutinio publico da gestdo e sensibilidade do negdcio ndo sdo necessarias outras
comissdes.

11.1.7.: Tendo em consideragdo a dimensao e as caracteristicas especificas da
atividade, designadamente a exposigdo mediatica, o escrutinio publico da gestdo
e a sensibilidade do negécio, a sociedade optou por constituir um 6rgéo de
administracéo reduzido e composto exclusivamente por membros executivos,
salvaguardando os interesses e a funcionalidade da empresa.

11.3.1.: O conselho de administracdo entende que a experiéncia profissional dos
membros permite que possuam conhecimentos adequados em matéria de politica
de remuneragoes.

111.3.: A sociedade entende que a componente variavel da remuneracéo é
globalmente razoavel em relagdo a remuneragéo fixa.

Fonte: Relatérios e contas 2017/2018
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O Quadro 4.4 transcreve, resumidamente, as justificacbes apresentadas pelos
incumprimentos divulgadas nos relatorio e contas de 2017/2018 das sociedades e em
cumprimento do principio de comply or explain disposto pelo CGS, das matérias

consideradas como as mais relevantes e que, por isso, merecem ser destacadas.

Tal como abordado na revisdo da literatura, no subcapitulo 2.5 “Coédigo de Governo das
Sociedades”, independentemente da sua razdo, 0s incumprimentos representam, na
avaliacdo da governacao, inconsisténcias em relacdo a préaticas adequadas de governacao
e, por isso, vulnerabilidades.

4.2. Praticas de controlo interno

Relativamente ao controlo interno (CI) e remetendo para o CGS, 0 mesmo surge no
diploma na recomendagéo II.1.5.: “O Conselho de Administracdo ou o Conselho Geral e
de Supervisdo, consoante o modelo aplicavel, devem fixar objetivos em mateéria de
assuncao de riscos e criar sistemas para o seu controlo, com vista a garantir que 0s riscos

efetivamente incorridos s@o consistentes com aqueles objetivos™.

No ambito do CI, as sociedades referem no relatério de governo das sociedades, na
recomendacdo 11.1.5., as seguintes consideracdes relacionadas com os SCI e matérias de

riscos:

» FC Porto, SAD: incumprimento da recomendacdo 11.1.5., fundamentando que a
sociedade “ndo possui um sistema interno de controlo e gestdo de risco
sistematizado e formalizado que abarque a totalidade das componentes previstas
para aquele tipo de sistema, pelo que a recomendacdo ndo é integralmente
adotada” (p.162);

« Sporting CP, SAD: cumprimento da recomendacdo 11.1.5. referindo que a

sociedade “ndo dispde de servicos autdbnomos de compliance, contudo, o
conselho de administragcdo tem como preocupagao que a gestdo de risco esteja

presente em todos 0s processos de gestdo e negociacdo, sendo também uma
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responsabilidade que ¢ incutida em todos os colaboradores da sociedade” (p. 50
e 51).

Tal como indicado nos relatérios de governo, a sociedade FC Porto, SAD considera o
incumprimento da recomendacdo 11.1.5., justificado por ndo considerar existir um sistema
que inclua todas as componentes previstas e, no caso da Sporting CP, SAD, o entdo
considerado, cumprimento da recomendacéo, revela, no entanto, ndo existirem servicos

autobnomos de compliance e comunicagdo pouco condicente com um SCI adequado.

Perante as informacdes prestadas, ambas sociedades revelam SCI inconsistentemente
automatizados e processos associados que ndo se encontram solidamente estabelecidos.
As informagBes concedidas revelam-se, no entanto, insuficientemente sélidas para uma
descricdo mais completa do Cl desenvolvido e carecem, por isso, de informacdes
complementares que foram recolhidas, contribuindo para uma maior e melhor
informacdo, pelo que nesse sentido sdo apresentadas as respostas obtidas através do
questiondrio “Organizacao e controlo interno” (Anexo 5) submetido a colaboradores das

sociedades com responsabilidades nas direcGes financeiras.

Quadro 4.5: Resultados do questionario: Organizacéo e controlo interno

Procedimentos de Cl: FC Porto, SAD

Procedimentos Existentes Procedimentos Inexistentes

1. Ambiente de Controlo 1. Ambiente de Controlo

o Cadigo de ética; o Valores limites de ofertas passiveis de serem
o Processos disciplinares para desvios ao aceites.

comportamento ético;

o Estruturas, linhas de reporte e responsabilidades

documentadas;

o Mecanismos de prevencdo de fraude;
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o Canais de comunicacdo para a denuncia de
praticas indevidas no relato financeiro;

o Atividades de auditoria financeira e examinagéo
de controlos internos;

o Controlos de gestdo e orcamentais;

o Objetivos de planeamento estratégico pelo
conselho de administracao;

o Diretivas da gestdo correspondentes a riscos séo
cumpridas;

o Acompanhamentos e melhorias continuas do

sistema de controlo interno.

2. Atividades de controlo

> Controlos implementados por meio de politicas e
procedimentos;

o Atividades de controlo na maioria automatizadas;
o Desenvolvidos controlos gerais a tecnologias de
informacéo;

o Atividades de controlo de fiabilidade do relato
financeiro;

o Atividades de controlo operacional;

o Atividades de controlo de conformidade.

3. Avaliacdo de riscos

o Especificados objetivos claros e objetivos;

o Os riscos sdo identificados e analisados;

o Manual que identifica os principais riscos;

o As mudangas significativas séo identificadas e

analisadas.

4. Informacdo e comunicacdo

o A informacdo relevante é obtida, gerada e usada;
o A informacdo do controlo interno é comunicada
internamente e externamente;

o Fluxogramas dos processos com os controlos
chave identificados;

o Politicas de manutencdo de seguranca dos
sistemas de informacéo;

o Comunicacdo de deficiéncias do controlo interno.

5. Atividades de monitorizacio

o AvaliacOes continuas e independentes;
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o Responsaveis por cada atividade de controlo;

> MonitorizagBes no ambito do relato financeiro.

Procedimentos de CI: Sporting CP, SAD

Procedimentos Existentes Procedimentos Inexistentes

1. Ambiente de Controlo 1. Ambiente de Controlo

o Cadigo de ética; o Mecanismos de prevencéo de fraude;

o Processos disciplinares para desvios ao o Canais de comunicacdo para a dendncia de
comportamento ético; préticas indevidas no relato financeiro;

o Valores limites de ofertas passiveis de serem o Acompanhamentos e melhorias continuas do
aceites; sistema de controlo interno.

o Estruturas, linhas de reporte e responsabilidades

documentadas;

o Mecanismos de prevencdo de fraude;

o Canais de comunicagdo para a dendncia de

praticas indevidas no relato financeiro;

o Atividades de auditoria financeira e examinagéo

de controlos internos;

o Controlos de gestdo e or¢camentais;

o Objetivos de planeamento estratégico pelo

conselho de administragao;

o Diretivas da gestdo correspondentes a riscos sao

cumpridas.

2. Atividades de controlo 2. Atividades de controlo

o Controlos implementados por meio de politicase < Atividades de controlo na maioria automatizadas;
procedimentos; o Atividades de controlo de conformidade.

o Desenvolvidos controlos gerais a tecnologias de

informacao;

o Atividades de controlo de fiabilidade do relato

financeiro;

o Atividades de controlo operacional.

3. Avaliacdo de riscos 3. Avaliacdo de riscos

o Especificados objetivos claros e objetivos; > Manual que identifica os principais riscos.

o Os riscos sao identificados e analisados;

51



> As mudancas significativas sdo identificadas e
analisadas.

4. Informacdo e comunicacio

o A informagdo relevante é obtida, gerada e usada;
> A informagdo do controlo interno é comunicada
internamente e externamente;

o Fluxogramas dos processos com 0s controlos
chave identificados;

o Politicas de manutencdo de seguranca dos
sistemas de informac&o;

o Comunicacdo de deficiéncias do controlo interno.

5. Atividades de monitorizacao 5. Atividades de monitorizacao

> Responsaveis por cada atividade de controlo; o AvaliacOes continuas e independentes.

o Monitorizagdes no &mbito do relato financeiro.

Auditoria interna e compliance, em integragdo com a auditoria externa;
Ambiente Controlos orgamentais com revisoes trimestrais;

de controlo Objetivos definidos pela administracdo com suporte no controlo orcamental;
Organograma do grupo disponivel em rede partilhada.

A processos implementados (Auditoria interna);
Controlo

e avaliacdo
de riscos Controlos preventivos e detetivos.

Controlos financeiros, procedimentos e interligagéo;

. Fluxogramas com processos chave em rede;
Informacéo

e Manutencéo dos sistemas de seguranca;
CIIEERECRY  Deficiéncias reportadas a administragéo.

AvaliagBes regulares realizadas por auditores e organismos (LPFP; UEFA);
Monitorizagao Departamento de auditoria responsavel pelo cumprimento de processos definidos;
MonitorizacOes de relato realizadas por auditores externos, CMVM e conselho fiscal.

Figura 4.1: Resumo das préticas de controlo interno na FC Porto, SAD
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Planeamento, controlo de gestdo e auditoria interna (bilhética e contratualizagdes)
e Controlos or¢camentais com revisdes trimestrais;

de controlo Objetivos definidos pela administracdo e comunicados a direcéo financeira;
Organograma do grupo, relatorios de governance e sustentabilidade.

Controlos preventivos e detetivos;

Controlo o
VAR Orcamentos e planos reportados pela administragao;

de riscos Processos de avaliagdo de risco pelos responsaveis
de cada area e com enfogue para a area financeira.

Manutencéo dos sistemas de seguranca;

Informacgao
e Deficiéncias reportadas através dos relatorios
o028 de auditores independentes.

Os responsaveis por cada area procedem a avaliacdo e monitorizagdo e
Monitorizagao acompanhamento

MonitorizacGes de relato realizadas pelo responsavel do departamento financeiro e
auditoria externa.

Figura 4.2: Resumo das praticas de controlo interno na Sporting CP, SAD

Perante as informac6es obtidas no questiondrio de organizacdo e controlo interno e
confrontadas com as componentes de Cl da Figura 2.3., as sociedades demonstram

algumas insuficiéncias no ambito dos SCI implementados, nomeadamente:

« Os controlos internos nao estdo integralmente monitorizados e informatizados
e que os procedimentos nao estdo totalmente monitorizados e continuos;

« N&o estdo definidas periodicidades de avaliacdo e melhoria do controlo interno
nem de analises a mudancas significativas, pois, as mesmas sao executadas
quando se verifica necessario;

« As politicas e procedimentos de controlo ndo estdo claramente orientadas,
funcionando muito através da interligacdo de departamentos, mas sem que 0s
mesmos estejam devidamente implementados;

« A Sporting CP, SAD nédo tem implementados procedimentos de prevencao de
fraude e canais de comunicacdo para a sua denuncia nem fluxogramas com

processos chave assinalados que orientem as comunicacdes e divulgagdes.
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4.3. Ativos intangiveis “valor do plantel”

Os valores contabilisticos das rubricas de Al “valor do plantel”, inscritos nos balangos

consolidados de 2017/2018 das sociedades (Anexo 9 e 10) apresentam-se COMo Se segue:

Ativos intangiveis "valor do plantel"

113491 €

81193 €

82 656 €

25000
50000
75000
100000
125000

B SL Benfica, SAD  mSporting CP, SAD  ®mFC Porto, SAD

Gréfico 4.1: Os valores contabilisticos dos Al “valor do plantel”

Legenda: Valores em milhares de euros

Tal como referido na revisdo da literatura (2.7.1. Ativos intangiveis), a semelhanca do
que sucede com a generalidade dos Al, os valores contabilisticos dos Al “valor do plantel”
nem sempre refletem razoavelmente os valores de atribuidos pelo mercado,
correspondentes aos valores pelos quais 0s ativos seriam transacionados. No caso,
particular, de AT “valor do plantel”, correspondente a jogadores que formam os planteis,

existem uma diversidade de condicionantes associadas como as seguintes:

o ldade;
o Desempenho desportivo;
o LesOes;

o Profissionalismo;
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o Potencial; etc.

Os valores de jogadores séo condicionados por estes e por outros fatores, sobre os quais
sdo exercidos consideraveis niveis de subjetividade e volatilidade. Os valores dos planteis
ndo conferem, todavia, uma desvalorizacdo linear, como remete 0 seu tratamento
contabilistico, concedido pelo modelo do custo. Os valores de mercado atribuidos aos Al
“valor do plantel”, representativos do valor de transagdo de mercado sdo, inclusivamente
e recorrentemente valorizados, considerando as vulgares circunstancias de evolugdo dos
seus desempenhos desportivos, representando uma antitese e inconsciéncia em relacdo

aos seus valores contabilisticos.

Os Al “valor do plantel” apresentam, assim, uma consequente dissimilitude entre os seus
valores contabilisticos e atribuidos pelo mercado, resultando em frequentes
desvalorizagfes nas DF, particularmente porque ndo s6 ndo sdo atendidas as possiveis
valorizagbes dos seus ativos como, inclusivamente, os ativos sdo permanentemente

desvalorizados, pelo tratamento contabilistico conferido.

Reconhecido no meio desportivo e economico como uma das principais e mais crediveis
fontes de informacdo dos valores de mercado dos jogadores de futebol, o site
Transfermark proporciona estimativas amplamente precisas. Em Outubro de 2018, o site

estima os seguintes valores de mercado dos planteis de futebol:

FC Porto, SAD SL Benfica, SAD Sporting CP, SAD

267.350.000€ 279.500.000€ 160.050.000€

Figura 4.3: Valores de mercado dos planteis de futebol (Transfermarkt)
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Os valores estimados revelam-se consideravelmente superiores aos valores
contabilisticos, presentes no Gréafico 4.1. Estabelecendo uma analise comparativa entre a
perspetiva contabilistica e a perspetiva econémica, atribuida pelo mercado, os Quadros
4.6. a 4.8. apresentam as posi¢Oes financeiras das sociedades e as posi¢des financeiras

com a incorporagédo dos valores estimados de mercado.

Quadro 4.6: Incorporacgéo dos valores de mercado dos Al na FC Porto, SAD

« Ativo = 426.052.994€
FC Porto, SAD: Al "Valor do Plantel" +Cap. Proprio = - 38.120.073€
«Passivo = 464.173.067

O ———————
« Ativo = 610.746.994€

«Capital Proprio = 146.573.927€

a do
corporacdo dos valores de mercal
e «Passivo = 464.173.067€

Quadro 4.7: Incorporagdo dos valores de mercado dos Al na SL Benfica, SAD

* Ativo = 485.077.000€
SL Benfica, SAD: Al "Valor do Plantel" »Cap. Proprio = 86.823.000€
«Passivo = 398.254.000€

—————————————————
« Ativo = 651.086.000€

«Capital Proprio = 252.682.000€

a ado
ncorporacao dos valores de merc
I o «Passivo = 398.254.000€
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Quadro 4.8: Incorporagdo dos valores de mercado dos Al na SL Benfica, SAD

* Ativo = 269.226.000€
Sporting CP, SAD: Al "Valor do Plantel" +Cap. Proprio = - 13.324.000€
«Passivo = 282.550.000€

‘l « Ativo = 348.083.000€
«Capital Proprio = 65.533.000€

a do
oracio dos valores de merca
o «Passivo = 282.550.000€

Atendendo ao passado recente de transferéncias realizadas entre sociedades, os valores
de mercado estimados pela Transfermarkt ndo sdo considerados, inclusivamente, como
excessivamente elevados, uma vez que se verificaram frequentes transacdes de valores
superiores aos atribuidos pelo site. No entanto, tendo em consideracdo 0S custos
incorridos em processos de transferéncias e eventuais vendas em que néo se verifiquem,
os valores indicados traduzem globalmente e com seguranca razoavel e precisao 0s seus

valores de mercado.

Apesar da volatilidade associada, os valores de mercado representam valores mais
aproximados a realidade, prontamente visiveis pelas transacfes verificadas em anos
anteriores. Assim, incorporando os valores estimados aos valores contabilisticos pelos
quais os Al estdo registados nas sociedades, observam-se nos Quadros 4.6. a 4.8,
alteracdes significativas nas posicdes financeiras das sociedades, transpondo indicadores
adversos, como os capitais préprios negativos das sociedades FC Porto, SAD e Sporting
CP, SAD, para valores amplamente positivos, caso 0s valores contabilisticos se

aproximassem dos valores atribuidos pelo mercado.

As elevadas discrepancias entre as perspetivas contabilistica e econdmica dos Al “valor
do plantel”, sugerem distor¢des nas DF e posicdes financeiras das sociedades que néo

refletem as suas capacidades econdmico-financeiras.
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4.4. Continuidade e aplicacdo do modelo Altman Z-Score

Para o desenvolvimento do pressuposto de continuidade, principio e conceito abordado
na revisdo da literatura, no subcapitulo 2.10.1 (O pressuposto de continuidade) nos casos
de estudo sdo inicialmente apresentadas as referéncias as incertezas relacionadas com a

continuidade, divulgados nos relatorios e contas consolidados de 2017/2018 que se
mostram como se segue:

* Opiniao ndo modificada do auditor e uma incerteza
material relacionada com a continuidade nas DF,
resultante dos seguintes acontecimentos:

i) capital préprio negativo; e
ii) passivo corrente bastante superior ao ativo corrente.

* Ndo existe uma incerteza material relacionada com a
continuidade incluida no relatério de auditoria

* Opinidao ndo modificada do auditor e uma incerteza
material relacionada com a continuidade nas DF,
resultante dos seguintes acontecimentos:

i) capitais proprios negativos;

ii) resultado liquido negativo;

i) passivo corrente superior ao ativo corrente.

Figura 4.4: Referéncias a continuidade nos relatérios de auditoria

Fonte: Relatorios e contas do primeiro semestre de 2017/2018
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As opinides de auditores, refletidas nos relatorios de auditoria, manifestam as incertezas
a continuidade como resultado de todo o seu julgamento e incluem, naturalmente, 0s
indicadores econdmico-financeiros adversos das sociedades que colocam em causa a

continuidade.

Na Figura 4.4, prontamente se observa que no relatério de auditoria da SL Benfica, SAD
ndo sdo divulgadas incertezas materiais relacionadas com a continuidade. Por outro lado,
os relatdrios de auditoria da FC Porto, SAD e Sporting CP, SAD incluem opinides ndo
modificadas que demonstram uma apropriada utilizacéo e exposicéo pelo 6rgdo de gestdo
do seu contexto e, assim, séo incorporadas como énfases, ndo correspondendo a opinides

modificadas ou adversas.

As énfases incluidas nos relatorios de auditoria, relacionadas com incertezas a
continuidade, mencionam os indicadores adversos que suscitam incertezas e em ambas
as sociedades, FC Porto, SAD e Sporting CP, SAD, os auditores aludem a dependéncia,
mas também a presumivel manutengédo do apoio de institui¢des financeiras, bem como o

sucesso futuro das suas operac0es e atividades, indicativas da sua continuidade.

As referéncias, seguindo naturalmente a disposicdo da norma, transmitem e descrevem as
incertezas relacionadas com a continuidade, no entanto, ndo concedem substancias das
suas acecoes e reflexdes sobre os mais importantes acontecimentos e indicadores que
revelam incertezas e riscos que sustentam sinais alusivos a capacidade econdmica e

equilibrio financeiro.

As referéncias da Figura 4.4, transmitem por si s6 os indicadores enquanto parametros
negativos de capacidade econdmica e equilibrio financeiro, no entanto, 0s mesmos nao
sdo suficientemente suscetiveis de se prever a descontinuidade, devido as previsiveis
manutencdo do apoio financeiro e o sucesso futuro de operacdes, referidas nos relatorios.
Como fator de influéncia do principio de continuidade, hd que considerar, ainda, a
natureza da entidade e particularidades associadas, como, no caso das SAD, a abordada
no subcapitulo 4.3 (Ativos intangiveis “valor do plantel”), reveladora da existéncia de
valores de mercado de Al consideravelmente superiores aos valores contabilisticos,
podendo-se considerar com uma seguranca razoavel que as quantias que resultariam das
vendas dos direitos desportivos detidos sdo consideravelmente superiores as quantias
escrituradas dos mesmos, demonstrando uma maior capacidade econémico-financeira do

que a refletida nas DF. Ademais, as reconhecidas relevancias econémica e social das SAD
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enquanto sociedades emitentes e com milhdes de associados, transmitem a existéncia de

apoios e suportes financeiros, politicos e sociais distintos.

4.4.1. Sporting CP, SAD

O relatério de auditoria da Sporting CP, SAD inclui uma énfase com incertezas
relacionadas com a continuidade, destacando-se 0s passivos correntes superiores aos
ativos correntes e a necessidade, mas previsivel, manutencdo do apoio financeiro e
cumprimento do plano de reestruturacéo financeira contratualizado em novembro de 2014

com os bancos financiadores.

Entre o relatério consolidado do primeiro semestre de 2017/2018 e o relatorio
consolidado anual de 2017/2018 referido anteriormente, a Sporting CP, SAD presenciou
um acontecimento, tanto singular quanto imprevisivel, no momento, demonstrando um
caso particular de estudo com circunstancias distintas, representativo da imprevisibilidade
de acontecimentos, da evolucdo e alcance de consequéncias e dos impactos emergentes

do auditor relativamente a continuidade.

O clube terminou o campeonato de 2017/2018 no terceiro lugar, ndo alcancando a
qualificacdo para a principal competicdo europeia no proximo ano. Uma vez mais
destacando-se a envolvente emocional e a importancia do sucesso desportivo, a frustracdo
pelo insucesso desportivo no desfecho da temporada, culminou com uma invasao ao
centro de treinos do clube e em violentas agressdes a jogadores e elementos técnicos da
equipa principal de futebol. Na sequéncia das agressdes, nove dos principais jogadores
apresentaram uma carta de rescisdo por justa causa ao clube, atribuindo a SAD a

responsabilidade pelos atos de violéncia e falta de protecéo fisica e moral do plantel.

A anormalidade da situacdo ndo permitiu mensurar quais 0s impactos reais dos
acontecimentos que estariam ainda dependentes de processos e decisfes juridicas, no
entanto, considerando o contexto adverso em que se encontrava a SAD, as consequéncias
poderiam ser desastrosas, podendo traduzir-se numa considerdvel desvalorizacao dos seus

ativos, com particular enfoque para os valores de mercado possivelmente perdidos se as
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rescisdes fossem irreversiveis, capitais proprios e possiveis obrigacdes decorrentes de

indeminizacGes correspondentes as remuneragdes contratualizadas nos contratos.

Perante a tendéncia de desvalorizacdo e os impactos possiveis para a sociedade, a SROC
(PwC, SROC) procedeu a uma comunicagdo a CMVM, para uma “ameaga concreta em
relagdo a continuidade das operacdes da Sporting SAD” e eventual faléncia da sociedade,
comunicacdo esta que remete para uma incerteza em relagdo a continuidade muito mais
dramatica, comparativamente a apresentada anteriormente, no relatério de auditoria do
primeiro semestre de 2017/2018, representando uma incerteza efetiva da continuidade

das operacoes.

Tal como indicava o relatério de auditoria anterior a data dos acontecimentos, 0s
presumiveis pressupostos de manutencdo do apoio financeiro, sucesso das operacdes
futuras e cumprimento dos compromissos assumidos, estariam neste momento

invariavelmente em causa apds o contexto descrito.

A comunicacdo resultou numa manifesta preocupacdo para o publico em geral e
stakeholders, influenciando negativamente as acdes da sociedade no seu mercado e a
sociedade em inimeros outros aspetos, remetendo para a reconhecida importancia da

continuidade e influéncia de auditores.

4.4.2. Altman Z-Score e a sua aplicacdo nos casos de estudo

Desenvolvido por Edward I. Altman, em 1968, o modelo Altman Z-Score consuma uma
formula que determina as probabilidades de existéncia de uma descontinuidade numa
determinada entidade, através de calculos de indicadores relacionados com a capacidade
econdmico-financeira. A aplicacdo do Altman Z-Score procura combinar resultados
econdmico-financeiros, relacionados com a capacidade de continuidade, no sentido de

acautelar aspetos relacionados com a continuidade.

O modelo Altman Z-Score resulta numa férmula que combina quatro variaveis (X1; X2;
X3; X4) e a sua aplicacdo nos casos de estudo compreende o seu célculo com base nos

valores observados entre os relatérios anuais de 2013/2014 a 2017/2018.

61



4.4.2.1. FC Porto, SAD

Quadro 4.9: Altman Z-Score na FC Porto, SAD

Variaveis

X1 = Fundo de Maneio /
Ativo Total

X2 = Resultados Retidos /
Ativo Total

X3 = Resultado Operacional
/ Ativo total

X4 = Capital
Passivo Total

Proprio /

Z-Score (X1+X2+X3+X4)

Legenda:

30.06.2014

- 0,42014

- 0,33656

- 0,12867

-0,14163

- 1,027

30.06.2015

- 0,06927

- 0,29907

0,09570

0,30095

30.06.2016

- 0,23263

- 0,23375

-0,12135

0,07407

30.06.2017

- 0,35636

- 0,38687

- 0,04854

- 0,02357

30.06.2018

- 0,11088

- 0,42651

- 0,03134

-0,08212

0,02381 - 0,51366 - 0,81534 - 0,65085

Fundo de Maneio = Ativo Corrente — Passivo Corrente;

Resultados Retidos = Resultados Transitados + Reservas

Z-Score FC Porto, SAD

30.06.2014

.06.2015

e 7-SCOYE

Grafico 4.2: Altman Z-Score na FC Porto, SAD

31.06.2016

30.06.2017

30.06.2018

—— Continuidade
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Os valores do Z-Score repercutidos no Gréfico 4.2, demonstram-se, a exce¢do do periodo
30.06.2015, sempre negativos e abaixo dos minimos padronizados e, por isso, pouco
positivos relativamente a capacidade de continuidade e econdmica da sociedade. A linha
do Gréfico reflete alguma inconstancia e, a exce¢do do periodo 2014/2015 ndo se

verificam significativas melhorias.
Nos periodos abrangidos, as varidveis X1 e X2 foram sempre negativas, significando que:

» Os passivos correntes foram sempre superiores aos ativos correntes; e

* Resultados retidos foram sempre negativos.

Relativamente aos valores das variaveis X3 e X4 permite-se verificar que os resultados
operacionais foram positivos apenas em 2015/2016 e os capitais proprios nos periodos
2015/2016 e 2016/2017, seguindo-se uma tendéncia negativa dos mesmos.

4.4.2.2. Sport Lisboa e Benfica, SAD

Quadro 4.10.: Altman Z-Score: SL Benfica, SAD

Variaveis 30.06.2014 | 30.06.2015 | 30.06.2016 | 30.06.2017 | 31.06.2018

X1 = Fundo de Maneio / | - 0,39687 -0,53762 -0,30977 -0,09717 - 0,23939
Ativo Total

X2 = Resultados Retidos / | - 0,30578 -0,27693 - 0,24059 - 0,18525 - 0,10459
Ativo Total

X3 = Resultado Operacional | 0,07607 0,07070 0,07980 0,12430 0,06679
/ Ativo total

X4 = Capital Proéprio /| -0,01870 0,00133 0,04589 0,15452 0,21800
Passivo Total

Z-Score (X1+X2+X3+X4) | - 0,64528 - 0,74252 -0,42467 - 0,0036 - 0,05919

Legenda: Fundo de Maneio = Ativo Corrente — Passivo Corrente;

Resultados Retidos = Resultados Transitados + Reservas
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Z-Score SL Benfica, SAD

15
1
0,5
0
30.06.2014 30.06.2015 30.06.201 30.06.2017 30.06.2018
-0,5
-1
-1,5

= 7-Score = Continuidade

Graéfico 4.3: Altman Z-Score: SL Benfica, SAD

Tal como é possivel observar no Gréfico 4.3, os valores do Z-Score apresentados pela SL
Benfica, SAD nos periodos refletidos sdo sempre negativos, traduzindo niveis pouco

positivos relacionados com a capacidade de continuidade e economica.

A sociedade apresenta, no entanto, uma tendéncia de melhoria ao longo dos periodos,
culminando em 2016/2017e 2017/2018 em valores muito préximos de 0, contrastando
significativamente com valores de Z-Score de periodos anteriores como o Z-Score de -
0,74, relativo ao periodo 2014/2015.

Nos periodos em analise, as variaveis X1 e X2 foram sempre negativas, 0 que permite

constatar que:

* Os passivos correntes foram sempre superiores aos ativos correntes; e

» Resultados retidos foram sempre negativos.

Os resultados operacionais, inseridos na variavel X3 foram permanentemente positivos e

0s capitais proprios s6 ndo foram positivos no primeiro periodo abrangido de 2013/2014.
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4.4.2.3. Sporting Clube de Portugal, SAD

Quadro 4.11: Altman Z-Score na Sporting CP, SAD

Variaveis

X1 = Fundo de Maneio /
Ativo Total

X2 = Resultados Retidos /
Ativo Total

X3 = Resultado Operacional
/ Ativo total

X4 = Capital
Passivo Total

Proprio /

30.06.2014

- 1,06846

- 1,44340

0,02904

- 0,44576

30.06.2015

-0,21784

- 0,90733

0,09661

0,03082

30.06.2016

- 0,35322

- 0,86691

-0,11746

- 0,10009

30.06.2017

- 0,31377

- 0,71515

0,13467

0,01807

31.06.2018

- 0,53596

-0,72651

0,01292

- 0,04715

Z-Score (X1+X2+X3+X4) | -2,92858 - 0,99774 - 1,43968 - 0,87618 - 1,29672

Legenda:

Fundo de Maneio = Ativo Corrente — Passivo Corrente;

Resultados Retidos = Resultados Transitados + Reservas

15

Z-Score Sporting CP, SAD

0,5
-0,5 30.06.2014
-15
-2,5

-3,5

30.06.2015

Z-Score

30.06.2016

Gréfico 4.4: Altman Z-Score na Sporting CP, SAD

30.06.2017

—— Continuidade

30.06.2018
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No Gréfico 4.4, verifica-se que a Sporting CP, SAD apresenta, em todos 0s periodos
abrangidos, valores de Z-Score consideravelmente negativos, indicativos de possiveis
problemas econdmicos e de equilibrio financeiro, mais adversos do que nas outras

sociedades.

A tendéncia dos valores do Z-Score na sociedade revela-se abaixo de valores indicados
como razoaveis, ainda assim, e atendendo a situacdo apresentada no periodo de

2013/2014, a sociedade revela uma tendéncia positiva.

Nos periodos em analise, as variaveis X1 e X2 foram sempre negativas, 0 que permite

constatar que:

» Os passivos correntes foram sempre superiores aos ativos correntes; e

* Resultados retidos foram sempre negativos.

Os resultados operacionais, inseridos na variavel X3 foram negativos apenas no periodo
de 2015/2016 e os capitais proprios s foram positivos nos periodos de 2014/2015 e
2016/2017.

4.4.3. Altman Z-Score e particularidades influentes nas SAD

A nocdo, essencialmente financeira da continuidade permite, ndo s6 analisar e acautelar
0s acontecimentos e riscos relacionados com as incertezas quanto a continuidade, como
também compreender, pelo seu reflexo, a capacidade econémica e o equilibrio financeiro

das entidades.

Com base nos seus indicadores adversos, como capitais proprios negativos, resultados
liguidos negativos e passivos correntes bastantes superiores aos ativos correntes,
principalmente mais adversos, nos ultimos periodos nas sociedades FC Porto, SAD e
Sporting CP, SAD e no desenvolvimento do modelo Altman Z-Score pode-se concluir
que as sociedades denotam algumas dificuldades de capacidade econdmica e equilibrio

financeiro, visiveis pelos vulgares valores de Z-Score negativos.
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No entanto, quer os indicadores adversos quer os valores de Z-Score obtidos ndo se
revelam muito preocupantes, prevendo-se a manutencéo da atividade das sociedades e a

continuidade das suas operac¢des no futuro préximo.

A acrescentar as observacfes de continuidade nas sociedades devem estar presentes as
suas particularidades. Para além das evidentes relevancias econdmicas e sociais, como
substanciado anteriormente as SAD e, particularmente, as sociedades observadas tém
subjacentes valores atribuidos pelo mercado consideravelmente superiores aos valores
contabilisticos presentes nas suas DF, como o caso dos Al “valor do plantel”. Atribuindo
os valores de mercado estimados dos Al “valor do plantel”, as posi¢cdes financeiras das
sociedades seriam superiores e resultariam em indicadores consideravelmente mais
positivos relativamente aos indicadores adversos apresentados e valores de Z-Score

invariavelmente positivos.
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5. Conclusao

5.1.  Principais conclusdes obtidas

O estudo realizado permitiu articular os regimes juridico-financeiros com as realidades
praticas envolvidas e obter diversas conclusfes sobre as principais sociedades anonimas
desportivas e emitentes em Portugal que atendendo a sua relevancia e mediatismo,

formaram os objetos de estudo.

As sociedades anonimas desportivas tém como regimes juridicos aplicaveis as suas leis
especiais e, subsidiariamente, as leis gerais das sociedades andnimas, uma vez que séo
consideradas um caso particular das mesmas. A sua estrutura de governagao corresponde,
por imposicdo legal, ao modelo de governacao classico complexo e, relativamente as suas
participacbes qualificadas, verifica-se nas trés sociedades capitais maioritariamente

detidos pelos clubes fundadores, com participacdes muito consideraveis.

O cddigo do governo das sociedades constitui um diploma com préticas e governacgédo
adequadas para fomentar um maior controlo, transparéncia e salvaguarda de interesses de
investidores, ao qual as sociedades emitentes sdo obrigadas ao dever de informar os seus
cumprimentos e fundamentar os incumprimentos, mas ndo comporta um caracter
injuntivo sendo-lhe, por isso, atribuidas limitagdes quanto a sua eficacia. No entanto, tem-
se verificado nas sociedades uma contundente adesdo social do cddigo, e cada vez mais
0 seu cumprimento pelo reconhecimento das praticas adequadas que inclui e como forma
de manter uma adequada reputacdo. Por isso e atendendo ao mediatismo, divulgacéo e
escrutinios puablicos e atuacdo da CMVM enquanto entidade de supervisdo, as
informacbes contidas no relatorio de governo das sociedades aproximam-se da sua
veracidade, permitindo observar e interpretar as praticas de governacdo nas sociedades, a
partir da observancia das recomendac¢des do cddigo. A esse respeito, verifica-se que as
sociedades anonimas desportivas FC Porto, SAD, SL Benfica, SAD e Sporting CP, SAD,
com 10, 11 e 4 incumprimentos respetivamente, apresentam consideravelmente mais
incumprimentos nos relatérios de governacdo incluidos nos relatérios e contas de
2017/2018, comparativamente com as restantes sociedades do PSI geral que tém uma

média de incumprimentos de 3,46, destacando-se 0s incumprimentos das matérias de
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supervisdo e administracdo e fiscalizacdo que revelam mais inconformidades com as
praticas do cddigo e que, complementarmente, representam as matérias reconhecidas pela

CMVM como das mais relevantes do interesse de investidores.

O controlo interno compreende um conjunto de processos e procedimentos numa
organizagdo, fundamentais para garantir a seguranca das demonstracdes financeiras e a
conformidade das préticas da organizacdo com politicas éticas e eficazes. As sociedades
andnimas desportivas revelam sistemas com procedimentos existentes nesse sentido, no
entanto, no seu conjunto sao processos pouco informatizados e automatizados, ndo sendo
desenvolvidos alguns procedimentos essenciais, nem definidos critérios solidos, como se
observam, nas informac@es prestadas nos relatorios e contas e, complementarmente, nas

respostas obtidas aos questionarios realizados, descritos no estudo.

Os ativos intangiveis “valor do plantel” sdo uma das principais rubricas do ativo das
sociedades, demonstrando-se no estudo 0 seu tratamento contabilistico, o seu
reconhecimento inicial e subsequente, pelo modelo do custo e, igualmente, toda a sua
complexidade associada. O valor contabilistico dos ativos intangiveis “valor do plantel”
refletido nas demonstracdes financeiras das sociedades andnimas desportivas néo
representa razoavelmente o seu valor de mercado, verificando-se uma elevada
discrepancia entre as perspetivas contabilisticas e econdmicas. Face ao conservadorismo
da informacdo financeira, a estes ativos ndo s6 ndo sdo atendidas as suas valorizacdes,
como sdo permanentemente desvalorizados pelas depreciagdes calculadas em virtude do
modelo do custo aplicado, demonstrando-se no estudo um significativo gap entre as duas
perspetivas e 0 seu impacto nas demonstrac6es financeiras das sociedades que resultariam
em contextos e capacidades econdmico-financeiras muito distintas e consideravelmente

mais positivos.

A continuidade corresponde a um conceito econdmico-financeiro extremamente
importante e com uma significativa influéncia para os stakeholders. Para o estudo da
continuidade nas sociedades andnimas desportivas sdo desenvolvidas as referéncias
incluidas em relatdrios de auditoria e comunicacdes realizadas a CMVM, representando
informac@es divulgadas de acessibilidade ao publico em geral, compreendendo a visdo
externa da continuidade e capacidade econdmico-financeira das sociedades. As
sociedades estudadas revelam, a partida, problemas de capacidade e equilibrio
econdmico-financeiro, pelos racios adversos incluidos nas enfases dos relatorios de

auditoria e pelos valores obtidos por aplicacdo do modelo Altman Z-Score, inserido no
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estudo. No entanto, ndo s a continuidade das sociedades anonimas desportivas ndo esta
em causa, como demonstrado nos relatorios de auditoria, como atendendo as suas
relevancias econdmicas e sociais, e, acrescentando, a circunstancia de os seus ativos
intangiveis se poderem considerar razoavelmente desvalorizados em relagcdo ao seu
verdadeiro valor de mercado, a continuidade e capacidade econémico-financeira das
sociedades an6nimas desportivas esté desvalorizada.

5.2.  Limitacdes e perspetivas futuras

As limitacbes do estudo prendem-se com a dificuldade em obter mais informacdes,
complementares as divulgadas publicamente nos relatdrios e contas das sociedades. A
esse respeito, ndo foi possivel obter respostas ao questionario: Organizacdo e controlo
interno, da SL Benfica, SAD. As sociedades FC Porto, SAD e Sporting CP, SAD
aceitaram a colaboracéo, contribuindo para o estudo e descricdo dos fendmenos inseridos
nas tematicas do questionario, no entanto, 0s mesmos iram sempre demonstrar alguma

insuficiéncia, apenas cumprivel através de um trabalho mais intensivo.

Como outra das limitacdes do estudo, estdo possiveis informacdes relativas a praticas de
governacdo das sociedades que, atendendo, as suas compreensiveis confidencialidades,
se torna dificil a sua obtencdo e limitam, assim, o rigor e detalhe das conclusdes e analises
aos incumprimentos do cddigo do governo das sociedades. As limitagdes do estudo séo
por si sO e, por isso, desde o inicio do estudo previsiveis, ndo tendo influenciado

consideravelmente o estudo.

Por outro lado, o estudo esta envolto em perspetivas futuras, sobre as quais o estudo
podera ser complementado com novas investigacbes e andlises, contemplando

informacdes inseridas nas suas tematicas, nomeadamente e principalmente:

o Quais 0os modelos de governagdo presentes em outros clubes desportivos

europeus? Porqué e como funcionam as governacdes de clubes desportivos
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como o Futbol Club Barcelona e Real Madrid Club Futbol que mantém o
modelo organizacional de clube desportivo?

Podem ser analisadas as préaticas de governacdo e controlo interno no geral e,
em particular, e interpretadas de modo a produzir conclusdes mais detalhadas,
a partir das informacdes existentes e recolhidas?

Possibilidade de ser substanciada o gap existente entre as perspetivas
contabilisticas e econémicas dos ativos intangiveis, estabelecendo uma
comparagéo de vendas verificadas em anos anteriores com as duas perspetivas,
perspetivando com maior contundéncia a aproximagdo e importancia dos
valores de mercado no futuro;

Compreender o reconhecimento contabilistico, inicial e subsequente e
valorizacdo dos seus ativos intangiveis, valores dos planteis em outros clubes

desportivos europeus.
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Anexo 1: Lista de colaboradores inquiridos

Entidade

Futebol Clube do Susana Dias Departamento de 09/07/2018
Porto, SAD Planeamento Financeiro

& Controlo de Gestéo
Solelg e MO TR I André Monteiro Varela Diretor Financeiro / 20/07/2018

Portugal, SAD CFO (Chief executive

officer)
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Anexo 2: Comunicacdes estabelecidas com colaboradores inquiridos

Luis Martinho Santos
Aluno de Mestrado em Auditoria

Lisboa, Abril de 2018

Assunto: Projeto de mestrado - Questionario sobre organizacdo e controlo interno

Mensagem n.° 1 (Primeiro contacto: linkedin)

Exmo(a). Senhor(a),

Sou aluno de mestrado do Instituto Superior de Contabilidade e Administracao de Lisboa

e estou neste momento a realizar o projeto final de mestrado, em auditoria.

O projeto incide sobre as sociedades andnimas desportivas (titulo: “Sociedades andnimas
desportivas, sua governacgédo e controlo interno, continuidade e relato financeiro: o caso
das principais SAD portuguesas”) e gostaria de incluir no projeto informacGes
complementares, por meio do esclarecimento de algumas questdes sobre a organizacéo e

controlo interno da (nome do clube), SAD.

Gostaria e seria, naturalmente, muito interessante e importante acrescentar ao estudo, as
praticas e politicas estabelecidas na (nome do clube), SAD, pelo que venho solicitar a sua
colaboracdo, através do preenchimento de um breve questionario desenvolvido para o

efeito.

Gostaria nesse sentido de contar com a sua importante colaboracao.
Agradeco desde ja.

Com os melhores cumprimentos,

Luis Martinho Santos
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Mensagem n.° 2 (Envio do questionario: correio eletronico)

Exmo(a). Senhor(a),

Antes de mais, quero agradecer a recetividade e disponibilidade demonstrada em

colaborar no projeto.

Envio, em anexo, o0 questionario que podera ser preenchido tanto quanto considere
oportuno e que agradecia que pudesse ser preenchido manualmente e, posteriormente
digitalizado e enviado por correio eletronico.

Fico a aguardar, com a prontiddo possivel, a sua resposta e envio do questionario
preenchido.

Ao dispor para qualquer davida.
Com os melhores cumprimentos,

Luis Martinho Santos

Mensagem n.° 3 (Agradecimento: correio eletronico)

Exmo(a). Senhor(a),

Muito obrigado pela colaboracgéo e esclarecimento critico. A sua colaboracgéo torna, sem
duvida, o projeto muito mais valorizado, principalmente pelo seu conhecimento e
experiéncia e funcGes que desempenha, precisamente, enquanto colaborador(a) do

departamento financeiro/ diretor(a) financeiro(a) do clube.

Fico-lhe muito agradecido e espero que o estudo seja também do seu agrado.
Assim gue o projeto estiver concluido, enviarei 0 mesmo para seu conhecimento.
Com os melhores cumprimentos,

Luis Martinho Santos
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Anexo 3: Questionario: Tratamentos contabilisticos nos Al “valor do plantel”

Instrucdo: responder as questdes de desenvolvimento apresentadas.

i) Como sdo reconhecidos contabilisticamente os jogadores formados
internamente?
i) Em que circunstancias e com base em que critérios sdo reconhecidas perdas

por imparidade nos ativos intangiveis “valor do plantel”? Em que periodo sido

realizados testes a perdas por imparidade a esses ativos?

iii) Os valores dos ativos intangiveis “valor do plantel” sdo, em alguma
circunstancia, avaliados e ajustados em funcdo de valores de mercado

reconhecidos como fidedignas?

(Nome do clube), SAD através de:

Muito obrigado pela sua colaboracéo.
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Anexo 4: Respostas: Tratamentos contabilisticos nos AI “valor do plantel”

) Como sdo reconhecidos contabilisticamente o0s jogadores formados

internamente?

Porto, SAD Se a FC Porto, SAD ndo incorrer em nenhum custo direto com determinado jogador,

0 seu valor contabilistico é zero.

Sl BS7A\BIN  Reconhecidos ao custo de aquisicdo, ou seja, zero e acrescidos de eventuais custos

adicionais (prémios de assinatura, comissdes de renovacéao de contrato, etc.

i) Em que circunstancias e com base em que critérios sdo reconhecidas perdas
por imparidade em ativos intangiveis “valor do plantel”? Em que periodo sdo

realizados o0s testes a perdas por imparidade nesses ativos?

Porto, SAD As perdas por imparidade aplicam-se nos seguintes casos:

*  Um jogador rescinde de julho a agosto de N+1 e a data do fecho de contas ja
se sabe que o jogador representa um valor zero;

*  Um jogador é emprestado no dltimo ano de contrato e ja se sabe que nao vai
ser obtido qualquer rendimento desportivo porque o atleta estd emprestado e

econémico, porque é o Ultimo ano com o jogador.

STl BIA\BE  Sempre que existem indicios de imparidade e registados de 6 em 6 meses. Os indicios

podem ser: idade, lesdes, empréstimos consecutivos, ndo utilizacdo, etc.

iii) Os valores dos ativos intangiveis “valor do plantel” sdo, em alguma
circunstancia, avaliados e ajustados em funcdo de valores de mercado

reconhecidos como fidedignas?

Porto, SAD Nao.

STollallale SJA\BE N&o porque se considera que ndo existe.
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Anexo 5: Questionario: Organizacéo e controlo interno

Instrucdo: assinalar com uma cruz a opgdo correta e responder subsequentemente as

questdes de desenvolvimento apresentadas.

1. Ambiente de controlo

1.1. Existe um compromisso com a integridade e valores éticos?

1.1.1. Quais dos procedimentos apresentados séo existentes e aplicaveis?

Caodigo de ética [

Processos disciplinares sempre que identificados desvios ao comportamento ético [
Valores limites de ofertas passiveis de serem aceites []  Qual o valor limite?

1.2. Estdo claramente definidas as estruturas, linhas de reporte, autoridade e
responsabilidade e uma descricdo funcional documentada e conhecida de cada
colaborador?

1.2.1. Quais os suportes da documentacao?

1.3. Existem mecanismos de prevencéo de fraude?

1.3.1. Quais 0s mecanismos?

1.4. Existem canais de comunicacdo que permitam a denlncia de praticas indevidas,
relacionadas com o relato financeiro?

1.4.1. Quais os canais de comunicacgdo utilizados?

1.5. S8o desenvolvidas atividades de auditoria financeira de examinacdo dos controlos
internos?

1.5.1. Quais os principais controlos prosseguidos na atividade de auditoria interna?

1.6. S8o desenvolvidos controlos de gestdo e or¢camentais?

1.6.1. Os controlos sdo realizados com forecasts e, para esse efeito, qual o nimero de

forecasts utilizados em cada exercicio econdmico?
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1.7. Existe uma orientacdo, supervisdao independente e definicdo de objetivos de
planeamento estratégico pelo conselho de administracdo?

1.7.1. Quais os procedimentos existentes?

1.8. As atividades de controlo sdo implementadas para assegurar que as diretivas da
gestao correspondentes aos riscos sao cumpridas?

1.8.1. Estéo documentadas? E como sdo divulgadas?

1.9. S&o realizados acompanhamentos e melhorias continuas do sistema de controlo
interno?

1.9.1. Qual a periodicidade?

1.10. Qual a estrutura e organograma dos departamentos juridico e financeiro?

2. Atividades de controlo

2.1. Os controlos estdo implementados por meio de politicas e procedimentos?
2.1.1. Como estdo definidas as politicas e procedimentos de controlo?

2.2. As atividades de controlo estdo, na sua maioria, automatizadas?

2.2.1. Quais as atividades e tipos de controlo mais automatizados?

2.3. Quiais as categorias de atividades de controlo desenvolvidas?
Fiabilidade do relato financeiro [

Operacional [

Conformidade [

2.4. Quais os principais tipos de atividades de controlo prosseguidas?
Preventivas [

Detetivas [ |

Manuais [

Automatizadas [
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3. Avaliagéo de riscos

3.1. S&o especificados objetivos claros e adequados?

3.1.1. A quem sdo comunicados e como é prosseguida a sua consciencializagcdo?
3.2. Os riscos séo identificados e analisados?

3.2.1. Quais os principais responsaveis e como esta operacionalizado este processo?
3.3. Existe um manual que identifica os principais riscos?

3.4. As mudangas significativas sdo identificadas e analisadas?

3.4.1. Qual a periocidade e quais as principais mudancas analisadas?

4. Informacéo e comunicagio

4.1. A informagéo relevante é obtida, gerada e usada?

4.1.1. Os colaboradores contribuem para a sua obtencdo? Qual o processo existente?

4.2. A informacdo do controlo interno € comunicada tanto internamente como
externamente?

4.3. Existem fluxogramas dos processos com os controlos chave assinalados?

4.3.1. A quem e de que modo séao divulgados?

4.4. As politicas de manutencdo da seguranca dos sistemas de informacéo incluem?
Fatores técnicos [

Fatores humanos [

Fatores técnicos e humanos [

4.5. Como funciona a comunicacéo de deficiéncias do controlo interno?
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5. Atividades de monitorizacao

5.1. As avaliagdes realizadas sdo continuas e independentes?
5.1.1. Com que periodicidade séo realizadas e por quem?

5.2. Existem responsaveis por cada atividade de controlo?

5.2.1. Quais as suas atribuicdes?

5.3. S&o realizadas monitorizagdes no ambito do relato financeiro?

5.3.1. Quem sdo 0s principais responsaveis nesse ambito?

(Nome do clube), SAD através de:

Muito obrigado pela sua colaboracéo.
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Anexo 6: Respostas: Organizacao e controlo interno FC Porto, SAD

1. Ambiente de controlo

1.1. Existe um compromisso com a integridade e valores éticos? Sim.

1.1.1. Quais dos procedimentos apresentados sao existentes e aplicaveis?

Caodigo de ética

Processos disciplinares sempre que identificados desvios ao comportamento ético

Valores limites de ofertas passiveis de serem aceites [

1.2. Estdo claramente definidas as estruturas, linhas de reporte, autoridade e
responsabilidade e uma descricdo funcional documentada e conhecida de cada
colaborador? Sim.

1.2.1. Quais os suportes da documentacao?

Organograma do grupo, disponivel em rede partilhada.

1.3. Existem mecanismos de prevencdo de fraude? Sim.

1.3.1. Quais 0s mecanismos?

Controlo interno e auditoria.

1.4. Existem canais de comunicacdo que permitam a denlncia de praticas indevidas,
relacionadas com o relato financeiro? Sim.

1.4.1. Quais os canais de comunicacgdo utilizados?

Resposta: Deve ser reportado diretamente & administracdo, mais concretamente ao administrador
responsavel pela area juridica.

1.5. S&o desenvolvidas atividades de auditoria financeira de examinagéo dos controlos

internos? Sim.

1.5.1. Quais os principais controlos prosseguidos na atividade de auditoria interna?
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Integrados com a auditoria externa.

1.6. S&o desenvolvidos controlos de gestdo e orgamentais? Sim.
1.6.1. Os controlos séo realizados com forecasts e, para esse efeito, qual o nimero de

forecasts utilizados em cada exercicio econdmico?

Resposta: Os controlos tém 3 forecast, apds o fecho de cada trimestre é realizado o forecast (1°, 2°
e 3%, 0 4° ja é o real. Isto ndo quer dizer ndo haja acompanhamento mais regular de
grandes numeros, principalmente nas épocas de transferéncias, em que qualquer negécio

pode afetar significativamente os forecast.

1.7. Existe uma orientacdo, supervisdo independente e definicdo de objetivos de
planeamento estratégico pelo conselho de administracdo? Sim.
1.7.1. Quais os procedimentos existentes?

Resposta: Antes da definicdo do orcamento anual sdo dados os objetivos estratégicos definidos

pela administracéo.

1.8. As atividades de controlo sdo implementadas para assegurar que as diretivas da
gestdo correspondentes aos riscos sao cumpridas? Sim.

1.8.1. Estéo documentadas? E como sao divulgadas?

Resposta: Com o controlo or¢camental e respetivos forecasts.

1.9. S8o realizados acompanhamentos e melhorias continuas do sistema de controlo
interno? Sim.
1.9.1. Qual a periodicidade?

Resposta: Quando se verifica necessario.

1.10. Qual a estrutura e organograma dos departamentos juridico e financeiro?

Resposta: Tanto num como o outro departamento respondem diretamente ao conselho de
administracdo. O departamento financeiro da FC Porto, SAD é o departamento de
planeamento financeiro & controlo de gestdo e, para além desse existe o departamento

de contabilidade.
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2. Atividades de controlo

2.1. Os controlos estdo implementados por meio de politicas e procedimentos? Sim.
2.1.1. Como estdo definidas as politicas e procedimentos de controlo?

Resposta: Néo existe propriamente uma definicdo formal a ndo ser no caso do departamento de
auditoria interna que faz auditorias aos processos implementados para verificar que estdo

a ser cumpridos.

2.2. As atividades de controlo estdo, na sua maioria, automatizadas? Sim.

2.2.1. Quais as atividades e tipos de controlo mais automatizados?

Resposta: Financeiros e de procedimentos. Maiores controlos séo feitos também pela interligacéo

de tarefas entre departamentos que acabam por envolver uns aos outros.

2.3. S&o selecionados e desenvolvidos controlos gerais a tecnologias de informagéo?

Sim.

2.4. Quais as categorias de atividades de controlo desenvolvidas?

Fiabilidade do relato financeiro

Operacional

Conformidade

2.5. Quais os principais tipos de atividades de controlo prosseguidas?

Preventivas

Detetivas

Manuais

Automatizadas
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3. Avaliagéo de riscos

3.1. S&o especificados objetivos claros e adequados? Sim.

3.1.1. A quem sdo comunicados e como é prosseguida a sua consciencializacéo?

A todos os departamentos geralmente por altura da orgamentago.

3.2. Os riscos séo identificados e analisados? Sim.
3.2.1. Quais os principais responsaveis e como esta operacionalizado este processo?

Resposta: No caso dos riscos financeiros, pelo controlo orgcamental e forecasts, realizados
trimestralmente.

3.3.Existe um manual que identifica os principais riscos? Sim.

3.4. As mudangas significativas sdo identificadas e analisadas? Sim.

3.4.1. Qual a periocidade e quais as principais mudancas analisadas?

Sempre e quando se sente necessidade.

4. Informacdo e comunicacéo

4.1. A informacdo relevante é obtida, gerada e usada? Sim.

4.1.1. Os colaboradores contribuem para a sua obtencdo? Qual o processo existente?
Resposta: N&o existe um processo definido, mas informalmente toda a gente partilha a informacéo
a que tem acesso relevante para outros departamentos.

4.2. A informacdo do controlo interno € comunicada tanto internamente como

externamente?

Toda a gente conhece os processos de cada fungdo. Externamente nao.
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4.3. Existem fluxogramas dos processos com o0s controlos chave assinalados? Sim.

4.3.1. A quem e de que modo sdo divulgados?

Est#o na rede partilhada.

4.4. As politicas de manutencdo da seguranca dos sistemas de informacéo incluem?
Fatores técnicos [

Fatores humanos [
Fatores técnicos e humanos

4.5. Como funciona a comunicacgéo de deficiéncias do controlo interno?

Resposta: As deficiéncias do controlo interno sdo reportadas superiormente, podendo assuntos
mais graves serem comunicados ao conselho de administracdo (referéncia para o ponto

54 do relatério sobre 0 governo da sociedade).

5. Atividades de monitorizacéo

5.1. As avaliacOes realizadas sdo continuas e independentes? Sim.

5.1.1. Com que periodicidade s&o realizadas e por quem?

Resposta: Depende das areas. A area financeira é, obviamente, mais regular e apertada por
auditores, LPFP, UEFA. Nas outras areas também temos alguns controlos de organismos
externos, mas também a auditoria externa.

5.2. Existem responsaveis por cada atividade de controlo? Sim.

5.2.1. Quais as suas atribuicdes?
Resposta: O departamento de auditoria que € responsavel por verificar e controlar o cumprimento
dos processos definidos.

5.3. Séo realizadas monitorizagdes no &mbito do relato financeiro? Sim.
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5.3.1. Quem sdo os principais responsaveis nesse ambito?

Auditores externos (Ernest & Young), CMVM e conselho fiscal.
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Anexo 7: Respostas: Organizacao e controlo interno Sporting CP, SAD

1. Ambiente de controlo

1.1. Existe um compromisso com a integridade e valores éticos? Sim.
1.1.1. Quais dos procedimentos apresentados sao existentes e aplicaveis?

Codigo de ética [

Processos disciplinares sempre que identificados desvios ao comportamento ético

Valores limites de ofertas passiveis de serem aceites

1.2. Estdo claramente definidas as estruturas, linhas de reporte, autoridade e
responsabilidade e uma descricdo funcional documentada e conhecida de cada
colaborador? Sim.

1.2.1. Quais os suportes da documentacao?
Resposta: Organograma geral e por area/ relatorio governance/ relatorio de sustentabilidade. Falta
manual de procedimentos atualizado.

1.3. Existem mecanismos de prevencdo de fraude? Nao.

1.4. Existem canais de comunicacdo que permitam a denlncia de praticas indevidas,
relacionadas com o relato financeiro? N&o.

1.5. S8o desenvolvidas atividades de auditoria financeira de examinacdo dos controlos
internos? Sim.

1.5.1. Quais os principais controlos prosseguidos na atividade de auditoria interna?

Resposta: Em desenvolvimento, mas orientado para o cash/bilheteiras e comercial
(contratualizagdo).

1.6. S8o desenvolvidos controlos de gestdo e orcamentais? Sim.

1.6.1. Os controlos sdo realizados com forecasts e, para esse efeito, qual o nimero de

forecasts utilizados em cada exercicio econdmico?
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Existem 2 forecasts por ano.

1.7. Existe uma orientacdo, supervisdo independente e definicdo de objetivos de
planeamento estratégico pelo conselho de administracdo? Sim.

1.8. As atividades de controlo sdo implementadas para assegurar que as diretivas da
gestdo correspondentes aos riscos sao cumpridas? Sim.

1.8.1. Estéo documentadas? E como sdo divulgadas?

Resposta: Comunicados entre a administracdo e a direcao financeira.

1.9. Séo realizados acompanhamentos e melhorias continuas do sistema de controlo
interno? N&o.
1.10. Qual a estrutura e organograma dos departamentos juridico e financeiro?
Resposta: Financeiro inclui: contabilidade, tesouraria, compras e controlo de gestdo/planeamento

e auditoria interna; Juridico: futebol e ndo futebol. Ambos reportam ao conselho de

administracdo.

2. Atividades de controlo

2.1. Os controlos estdo implementados por meio de politicas e procedimentos? Sim.

Em atualizacéo.

2.2. As atividades de controlo estdo, na sua maioria, automatizadas? N&o.
2.3. Séo selecionados e desenvolvidos controlos gerais a tecnologias de informacgédo? Sim.

2.4. Quiais as categorias de atividades de controlo desenvolvidas?

Fiabilidade do relato financeiro

Operacional

Conformidade [
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2.6. Quais os principais tipos de atividades de controlo prosseguidas?

Preventivas

Detetivas

Manuais

Automatizadas

3. Avaliagéo de riscos

3.1. S&o especificados objetivos claros e adequados? Sim.

3.1.1. A quem sdo comunicados e como é prosseguida a sua consciencializacdo?

Resposta: Comunicados orcamentos, planos estratégicos diretamente do conselho de

administracdo aos diretores.

3.2. Os riscos sao identificados e analisados? Sim.

3.2.1. Quais 0s principais responsaveis e como esta operacionalizado este processo?

Resposta: Por cada area e com especial enfoque pela area financeira.

3.3. Existe um manual que identifica os principais riscos? Nao.

3.4. As mudangas significativas sdo identificadas e analisadas? Sim.

3.4.1. Qual a periocidade e quais as principais mudancas analisadas?

Resposta: Caso a caso.
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4. Informacao e comunicagio

4.1. A informacdo relevante € obtida, gerada e usada? Sim.

4.2. A informacdo do controlo interno € comunicada tanto internamente como
externamente? Sim.

4.3. Existem fluxogramas dos processos com o0s controlos chave assinalados? Sim.

4.4. As politicas de manutencdo da seguranca dos sistemas de informacéo incluem?
Fatores técnicos [

Fatores humanos [
Fatores técnicos e humanos

4.5. Como funciona a comunicagéo de deficiéncias do controlo interno?

Normalmente por relatério independente do auditor.

5. Atividades de monitorizacéo

5.1. As avaliacOes realizadas sdo continuas e independentes? N&o.
5.2. Existem responsaveis por cada atividade de controlo? Sim.

5.2.1. Quais as suas atribuicdes?

Resposta: Os responsaveis de cada area que procedem a identificacdo, monitorizagdo e

acompanhamento.

5.3. S&o realizadas monitoriza¢des no ambito do relato financeiro? Sim.

5.3.1. Quem sdo o0s principais responsaveis nesse ambito?

Departamento financeiro e auditoria externa.
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Anexo 8: Codigo do governo das sociedades, CMVM (2013)

VOTAGAO E CONTROLO DA SOCIEDADE

1.1

As sociedades devem incentivar os seus acionistas a participar e a votar nas assembleias gerais,
designadamente nédo fixando um niimero excessivamente elevado de a¢Bes necessarias para ter
direito a um voto e implementando os meios indispensaveis ao exercicio do direito de voto por
correspondéncia e por via eletrénica.

As sociedades ndo devem adotar mecanismos que dificultem a tomada de deliberagdes pelos
seus acionistas, designadamente fixando um quérum deliberativo superior ao previsto por lei.
As sociedades ndo devem estabelecer mecanismos que tenham por efeito provocar o
desfasamento entre o direito ao recebimento de dividendos ou & subscricéo de novos valores
mobiliarios e o direito de voto de cada acdo ordindria, salvo se devidamente fundamentados em
funcdo dos interesses de longo prazo dos acionistas.

Os estatutos das sociedades que prevejam a limitacdo do nimero de votos que podem ser
detidos ou exercidos por um Unico acionista, de forma individual ou em concertagdo com outros
acionistas, devem prever igualmente que, pelo menos de cinco em cinco anos, sera sujeita a
deliberacdo pela assembleia geral a alteracdo ou a manutencéo dessa disposi¢do estatutaria —
sem requisitos de quérum agravado relativamente ao legal — e que, nessa deliberacao, se contam
todos os votos emitidos sem que aquela limitagdo funcione.

N&o devem ser adotadas medidas que tenham por efeito exigir pagamentos ou a assuncdo de
encargos pela sociedade em caso de transi¢do de controlo ou de mudanca da composicao do
6rgdo de administracdo e que se afigurem suscetiveis de prejudicar a livre transmissibilidade
das ac¢Bes e a livre apreciacdo pelos acionistas do desempenho dos titulares do 6rgéo de

administracao.

SUPERVISAO, ADMINISTRAGCAO E FISCALIZACAO
SUPERVISAO E ADMINISTRAGAO

1.1.1.

11.1.2.

11.1.3.

Dentro dos limites estabelecidos por lei, e salvo por for¢a da reduzida dimenséo da sociedade, o
conselho de administracdo deve delegar a administracdo quotidiana da sociedade, devendo as
competéncias delegadas ser identificadas no relatério anual sobre 0 Governo da Sociedade.

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

O Conselho Geral e de Supervisdo, além do exercicio das competéncias de fiscalizacdo que Ihes
estdo cometidas, deve assumir plenas responsabilidades ao nivel do governo da sociedade, pelo
que, através de previsdo estatutaria ou mediante via equivalente, deve ser consagrada a
obrigatoriedade de este 6rgdo se pronunciar sobre a estratégia e as principais politicas da
sociedade, a definigdo da estrutura empresarial do grupo e as decisfes que devam ser
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11.1.4.

11.1.5.

11.1.6.

11.1.7.

1.1.8

consideradas estratégicas devido ao seu montante ou risco. Este drgdo deverd ainda avaliar o
cumprimento do plano estratégico e a execucao das principais politicas da sociedade.

Salvo por forga da reduzida dimensdo da sociedade, o Conselho de Administracdo e o Conselho
Geral e de Supervisdo, consoante 0 modelo adotado, devem criar as comissdes que se mostrem
necessarias para: a) Assegurar uma competente e independente avaliacdo do desempenho dos
administradores executivos e do seu proprio desempenho global, bem assim como das diversas
comissdes existentes; b) Refletir sobre sistema estrutura e as praticas de governo adotado,
verificar a sua eficacia e propor aos 6rgdos competentes as medidas a executar tendo em vista a
sua melhoria.

O Conselho de Administracdo ou 0 Conselho Geral e de Supervisdo, consoante 0 modelo
aplicavel, devem fixar objetivos em matéria de assun¢ao de riscos e criar sistemas para 0 seu
controlo, com vista a garantir que os riscos efetivamente incorridos sdo consistentes com
aqueles objetivos.

O Conselho de Administragdo deve incluir um nimero de membros ndo executivos que garanta
efetiva capacidade de acompanhamento, supervisdo e avaliacdo da atividade dos restantes
membros do 6rgédo de administracao.

Entre os administradores ndo executivos deve contar-se uma propor¢do adequada de
independentes, tendo em conta 0 modelo de governacao adotado, a dimensdo da sociedade e a
sua estrutura acionista e o respetivo free float. A independéncia dos membros do Conselho
Geral e de Supervisdo e dos membros da Comissdo de Auditoria afere-se nos termos da
legislacdo vigente, e quanto aos demais membros do Conselho de Administracdo considera-se
independente a pessoa que ndo esteja associada a qualquer grupo de interesses especificos na
sociedade nem se encontre em alguma circunstancia suscetivel de afetar a sua isengéo de anélise
ou de decisdo, nomeadamente em virtude de: a. Ter sido colaborador da sociedade ou de
sociedade que com ela se encontre em relacdo de dominio ou de grupo nos Gltimos trés anos; b.
Ter, nos Ultimos trés anos, prestado servicos ou estabelecido relagdo comercial significativa
com a sociedade ou com sociedade que com esta se encontre em relagdo de dominio ou de
grupo, seja de forma direta ou enquanto sécio, administrador, gerente ou dirigente de pessoa
coletiva; c. Ser beneficiario de remuneracéo paga pela sociedade ou por sociedade que com ela
se encontre em relagdo de dominio ou de grupo além da remuneracdo decorrente do exercicio
das fun¢des de administrador; d. Viver em unido de facto ou ser conjuge, parente ou afim na
linha reta e até ao 3.° grau, inclusive, na linha colateral, de administradores ou de pessoas
singulares titulares direta ou indiretamente de participagdo qualificada; e. Ser titular de
participacdo qualificada ou representante de um acionista titular de participacfes qualificadas.
O presidente do érgdo de administragdo executivo ou da comissdo executiva deve remeter,
conforme aplicavel, ao Presidente do Conselho de Administracéo, ao Presidente do Conselho
Fiscal, ao Presidente da Comissdo de Auditoria, ao Presidente do Conselho Geral e de
Supervisdo e ao Presidente da Comissdo para as Matérias Financeiras, as convocatdrias e as atas

das respetivas reunides.
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11.1.9.

11.1.10.

1.2

O presidente do érgdo de administragdo executivo ou da comissao executiva deve remeter,
conforme aplicavel, ao Presidente do Conselho de Administragdo, ao Presidente do Conselho
Fiscal, ao Presidente da Comissdo de Auditoria, ao Presidente do Conselho Geral e de
Superviséo e ao Presidente da Comissdo para as Matérias Financeiras, as convocatoérias e as atas
das respetivas reunides.

Caso o presidente do érgao de administracdo exerga funcGes executivas, este 6rgdo devera
indicar, de entre os seus membros, um administrador independente que assegure a coordenagéo
dos trabalhos dos demais membros néo executivos e as condi¢des para que estes possam decidir
de forma independente e informada ou encontrar outro mecanismo equivalente que assegure

aquela coordenacéo.
FISCALIZACAO

11.2.1.

11.2.2.

11.2.3.

11.2.4.

11.2.5.

11.3.

Consoante o modelo aplicavel, o presidente do Conselho Fiscal, da Comissao de Auditoria ou
da Comissdo para as Matérias Financeiras deve ser independente, de acordo com o critério legal
aplicavel, e possuir as competéncias adequadas ao exercicio das respetivas funcdes.

O orgdo de fiscalizacdo deve ser o interlocutor principal do auditor externo e o primeiro
destinatario dos respetivos relatorios, competindo-lhe, designadamente, propor a respetiva
remuneracao e zelar para que sejam asseguradas, dentro da empresa, as condicGes adequadas a
prestacdo dos servicos.

O 6rgdo de fiscalizacdo deve avaliar anualmente o auditor externo e propor ao 6rgao
competente a sua destituicdo ou a resolugdo do contrato de prestacdo dos seus servicos sempre
que se verifique justa causa para o efeito.

O 6rgdo de fiscalizacdo deve avaliar o funcionamento dos sistemas de controlo interno e de
gestdo de riscos e propor 0s ajustamentos que se mostrem necessarios.

A Comissao de Auditoria, o Conselho Geral e de Supervisdo e o Conselho Fiscal devem
pronunciar-se sobre os planos de trabalho e os recursos afetos aos servicos de auditoria interna e
aos servicos que velem pelo cumprimento das normas aplicadas a sociedade (servigos de
compliance), e devem ser destinatérios dos relatorios realizados por estes servigos pelo menos
quando estejam em causa matérias relacionadas com a prestacdo de contas a identificagdo ou a

resolucgdo de conflitos de interesses e a dete¢do de potenciais ilegalidades.
FIXACAO DE REMUNERAGOES

11.3.1.

11.3.2.

11.3.3.

Todos os membros da Comissdo de Remuneragdes ou equivalente devem ser independentes
relativamente aos membros executivos do 6rgdo de administracdo e incluir pelo menos um
membro com conhecimentos e experiéncia em matérias de politica de remuneracéo.

N&o deve ser contratada para apoiar a Comissdo de Remuneragdes no desempenho das suas
fungdes qualquer pessoa singular ou coletiva que preste ou tenha prestado, nos Gltimos trés
anos, servicos a qualquer estrutura na dependéncia do érgdo de administragéo, ao proprio 6rgdo
de administracdo da sociedade ou que tenha relagéo atual com a sociedade ou com consultora da
sociedade. Esta recomendacéo é aplicavel igualmente a qualquer pessoa singular ou coletiva
que com aquelas se encontre relacionada por contrato de trabalho ou prestacdo de servigos.

A declaracdo sobre a politica de remuneracdes dos 6rgdos de administracao e fiscalizacdo a que

se refere o artigo 2.° da Lei n.° 28/2009, de 19 de Junho, devera conter, adicionalmente: a)
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Identificagdo e explicitagdo dos critérios para a determinagdo da remuneragdo a atribuir aos
membros dos 6rgdos sociais; b) Informagao quanto ao montante maximo potencial, em termos
individuais, e ao montante maximo potencial, em termos agregados, a pagar aos membros dos
orgdos sociais, e identificacdo das circunstancias em que esses montantes maximos podem ser
devidos; d) Informacédo quanto a exigibilidade ou inexigibilidade de pagamentos relativos a

destituicdo ou cessacdo de funcbes de administradores.

11.3.4.  Deve ser submetida a Assembleia Geral a proposta relativa a aprovacado de planos de atribuicéo
de acdes, e/ou de opcBes de aquisicio de acbes ou com base nas variagdes do preco das a¢des, a
membros dos 0rgdos sociais. A proposta deve conter todos 0s elementos necessarios para uma
avaliacéo correta do plano.

11.3.5.  Deve ser submetida a Assembleia Geral a proposta relativa a aprovacdo de qualquer sistema de
beneficios de reforma estabelecidos a favor dos membros dos 6rgéos sociais. A proposta deve
conter todos os elementos necessarios para uma avaliacdo correta do sistema.

11, REMUNERA(;OES

L1, Aremuneracdo dos membros executivos do érgao de administracdo deve basear-se no
desempenho efetivo e desincentivar a assuncao excessiva de riscos.

.2, Aremuneracdo dos membros ndo executivos do 6rgdo de administracdo e a remuneragdo dos
membros do 6rgdo de fiscalizacdo ndo deve incluir nenhuma componente cujo valor dependa do
desempenho da sociedade ou do seu valor.

I1.3. A componente varidvel da remuneracdo deve ser globalmente razodvel em relacdo a
componente fixa da remuneracao, e devem ser fixados limites maximos para todas as
componentes.

4. Uma parte significativa da remuneracédo varidvel deve ser diferida por um periodo néo inferior a
trés anos, e o direito ao seu recebimento deve ficar dependente da continuac¢do do desempenho
positivo da sociedade ao longo desse periodo.

LS. Os membros do 6rgdo de administragdo ndo devem celebrar contratos, quer com a sociedade,
quer com terceiros, que tenham por efeito mitigar o risco inerente a variabilidade da
remuneracao que lhes for fixada pela sociedade.

6. Até ao termo do seu mandato devem os administradores executivos manter as a¢des da
sociedade a que tenham acedido por forca de esquemas de remuneracéo variavel, até ao limite
de duas vezes o valor da remuneracéo total anual, com excecéo daquelas que necessitem ser
alienadas com vista ao pagamento de impostos resultantes do beneficio dessas mesmas acoes.

L.7.  Quando a remuneracdo varidvel compreender a atribui¢do de opcdes, o inicio do periodo de
exercicio deve ser diferido por um prazo ndo inferior a trés anos.

.8.  Quando a destitui¢do de administrador ndo decorra de violagdo grave dos seus deveres nem da
sua inaptidao para o exercicio normal das respetivas fun¢des, mas, ainda assim, seja
reconduzivel a um inadequado desempenho, deverd a sociedade encontrar-se dotada dos
instrumentos juridicos adequados e necessarios para que qualquer indemnizag&o ou
compensacdo, além da legalmente devida, ndo seja exigivel.

V. AUDITORIA

98




IV.1.

IV.2.

IV.3.

O auditor externo deve, no ambito das suas competéncias, verificar a aplicacdo das politicas e
sistemas de remuneragdes dos 6rgdos sociais, a eficicia e o funcionamento dos mecanismos de
controlo interno e reportar quaisquer deficiéncias ao 6rgéo de fiscalizacdo da sociedade.

A sociedade ou quaisquer entidades que com ela mantenham uma relago de dominio ndo
devem contratar ao auditor externo, nem a quaisquer entidades que com ele se encontrem em
relacdo de grupo ou que integrem a mesma rede, servicos diversos dos servi¢os de auditoria.
Havendo razdes para a contratacdo de tais servigos — que devem ser aprovados pelo 6rgdo de
fiscalizagdo e explicitadas no seu Relatério Anual sobre o Governo da Sociedade — eles néo
devem assumir um relevo superior a 30% do valor total dos servicos prestados a sociedade.

As sociedades devem promover a rota¢do do auditor ao fim de dois ou trés mandatos, conforme
sejam respetivamente de quatro ou trés anos. A sua manutencdo além deste periodo devera ser
fundamentada num parecer especifico do 6rgao de fiscalizacdo que pondere expressamente as

condigBes de independéncia do auditor e as vantagens e 0s custos da sua substituico.
CONFLITOS DE INTERESSES E TRANSAGOES COM PARTES RELACIONADAS

V.2.

VI

Os negdcios da sociedade com acionistas titulares de participacdo qualificada, ou com entidades
que com eles estejam em qualquer relagdo, nos termos do Art. 20.° do Codigo dos Valores
Mobiliarios, devem ser realizados em condic6es normais de mercado.

O orgédo de supervisao ou de fiscalizacdo deve estabelecer os procedimentos e critérios
necessarios para a definicdo do nivel relevante de significancia dos negécios com acionistas
titulares de participacdo qualificada — ou com entidades que com eles estejam em qualquer uma
das relacGes previstas non.° 1 do Art. 20.° do Cédigo dos Valores Mabiliarios —, ficando a

realizacdo de negécios de relevancia significativa dependente de parecer prévio daquele 6rgéo.
INFORMAGAO

VI.1.

VI.2.

As sociedades devem proporcionar, através do seu sitio na Internet, em portugués e inglés,
acesso a informag@es que permitam o conhecimento sobre a sua evolucdo e a sua realidade atual
em termos econdmicos, financeiros e de governo.

As sociedades devem assegurar a existéncia de um gabinete de apoio ao investidor e de contacto
permanente com o mercado, que responda as solicitacdes dos investidores em tempo (til,

devendo ser mantido um registo dos pedidos apresentados e do tratamento que lhe foi dado.
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Anexo 9: Balanco consolidado FC Porto, SAD 2017/2018

ATIVD Notas 30.06.2018 30.06.2017
ATIVOS NAD CORRENTES
Ativos tangiveis 7 136335913 135504 569
Ativas intangiveis - Valor do plantel B2 656 214 96719123
Outros ativos intangiveis 7 1580 344 1625247
Investimentos financeiros 14 720 14720
Outros ativos financeiros 9 461 256 367 274
Goodwill Ge 10 44659 164 4 465 164
Clientes 11 9072 627 38943278
Outros ativos ndo correntes 13 5208 434 5396 463
Total de ativos ndo correntes 259799 271 287039 843
ATIVOS CORRENTES
Inventarios 12 3037 801 3105 045
Clientes 11 99309 279 61 090 346
Outros ativos correntes 13 14017 233 12 514 604
Outros ativos financeiros 14 21000 000 -
Caixae equivalentes de caixa 14 28 B89 410 14 575 149
Total de ativos correntes 166 253 723 91 385 145
TOTAL DO ATIVO 426 052 994 378 424 988
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 16 112 500 000 112 500 000
Aches proprias (499) (499)
Prémios de emiss3o de aches 258 675 259675
Reserva legal 187 731 186737
Outras reservas 652 307 652 307
Resultados acumulados {182 371 720) (147 056 079)
Outras variacbes no capital proprio (20 259) (33 702)
Resultado liquido atribuido aos acionistas da Empresa-Mie (28 443 B97) {35 314 631)
Total do capital proprio atribuido aos acionistas da Empresa-M3e (97 236 663) {63 B06 194)
Interesses sem controla 17 59116 530 59 671001
TOTAL DO CAPITAL PROPRIOD (38 120 073) (9 135 193)
FPASSIVO:
PASSIVO NAD CORRENTE
Empréstimos bancarios 18 112 573 805 40085903
Empréstimos obrigacionistas 18 68585 393 34 465 081
Fornecedores 20 11 466 349 20645238
Outros passivos ndo correntes 21 55671 858 63 666 223
Responsabilidades por beneficios pds emprego 23 340233 353 685
Passivos por impostos diferidos 15 2040 201 2096873
Total de passivos ndo correntes 250 678 338 161 317 003
PASSIVO CORRENTE
Empréstimos bancarios 18 97 614 682 72650092
Empréstimos obrigacionistas 18 1597 604 44712 849
Outros credores 19 6719871 5069 861
Fornecedores 20 58681432 55002 036
Outros passivos comantes 21 50281139 44 808 338
Total de passivos correntes 213 494 728 226243 177
TOTAL DO PASSIVO A54 173 066 387 560 180
TOTAL DO CAPITAL PROPRID E PASSIVO 426 052 994 378 424 988
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Anexo 10: Balango consolidado SL Benfica, SAD 2017/2018

DemonNsTRACAO ConNsoLIDADA E INDIVIDUAL DA PosicAo FINANCEIRA EM 30 De JunHO DE 2018

Consolidado
Notas
30.06.18 30.06.17

Ativo

Ativos tangiveis 5 171846 167 409
Ativos intangiveis - plantel de futebol 6 113 451 124 303
Outros ativos intangiveis 7 55 640 55 386
Investimentos em participadas 8 - 26
Outros ativos financeiros 9 - 6 962
Propriedades de investimento 10 6 316 6 555
Clientes e outros devedores 1 32250 49 669
Outros ativos 12 5558 2560
Impostos diferidos 13 466 517
Total do ativo ndo corrente 385 567 413 387
Clientes e outros devedores 1 76 906 67 638
Outros ativos 12 15 065 11788
Caixa e equivalentes de caixa 14 7539 13252
Total do ativo corrente 99 510 92 678
Total do ativo 485 077 506 065
Capital Proprio

Capital social 115 000 115000
Prémic de emissao de agoes 122 122
Reservas 1858 1822
Resultados acumulados (50 739) (93 749)
Resultado liguido do pericdo 20 582 44 537
Total do capital proprio 15 86 823 67 732
Passivo

Provistes 16 1415 1415
Responsabilidades por beneficios pos-emprego 17 2219 2 463
Empréstimos obtidos 18 71 344 249 178
Derivados 19 4 284 7871
Fornecedores e outros credores 20 17 495 29 877
Cutros passivos 21 80 005 908
Impostos diferidos 13 6218 4 765
Total do passivo ndo corrente 182 980 296 477
Empréstimos obtidos 18 99 091 21613
Derivados 19 1894 -
Fornecedores e outros credores 20 60 962 70271
Outros passivos 21 53 327 394972
Total do passivo corrente 215 274 141 856
Total do passivo 398 254 438 333
Total do capital préprio e do passivo 485 077 506 065
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Anexo 11: Balango consolidado Sporting CP, SAD

Notas EUR'D00 EUR"0O0
30.Jun.18 30.Jun.17
Activo Nao Corrente
Activos fixos tangiveis 11 20498 21.083
Activos intangiveis - Valor do plantel 121 81.193 55.544
Qutros Activos intangiveis 122 137.597 140.576
Outros Activos ndo correntes 13 885 4.0B2
Total do Active ndo corrente 240.183 225.285
Activo Corrente
Clientes 14 13.155 56.559
Inventarios 14456 o60
Estado & outros entes publicos 23 134 -
Qutros devedores 16 6.143 5.750
Qutros Activos cormrentes 17 6.382 21.597
Caixa e equivalentes de caixa 15 1.783 6.306
Total do Activo corrente 29.043 91.212
Total do Activo 269.226 316.497
Capital Proprio
Capital social 18 67.000 67.000
Prémios de emissao de acgoes 18 6.500 6.500
Valores mabilidrios obrigatoriamente convertiveis 18 127925 127.925
Prestacles acessorias 18 750 -
Reservas e resultados acumulados 18 (195.597) [226.344)
Resultado liquido do exercicio 18 (19.2902) 30.537
Total do Capital Proprio {13.324) 5.618
Passivo Ndo corrente
Provistes 19 16.145 11.B56
Responsabilidades com beneficios pos-emprego 28 3.821 3.615
Financiamentos obtidos 20 36.488 36.265
Qutros passivos ndo correntes 21 52.755 68.615
Total do Passivo ndo corrente 109.210 120.351
Passivo Corrente
Provistes 19 - 13.414
Financiamentos obtidos 20 T74.755 91.106
Formecedores 22 44.029 41.111
Estado e outros entes publicos 23 7.761 5.044
Outros credores 24 17.982 22.770
Qutros passivos carrentes 25 28.812 19,083
Total Passivo corrente 173,339 190.528
Total do Passivo 282,549 310.879
Total do capital proprio e passivo 269.226 316.497




