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1. Sumario

1.1. Consideracdes prévias

O presente relato integra os resultadosAdditoria ao controloefectuado sobre a concessao de
avales efectuada junto da Direccdo Regional de Financas, de acordo com o previsto no Programa
Anual de Fiscalizacio da SRMY,®0 periodo compreendido entre 9 de Marco e 21 de Abril de 20009.

Os resultados desta auditoriagremse ainda nos trabalhos preparatérios de elaboracao do Relatorio
e Parecer sobre a Conta da RAM relativa a 2008 no dominio da divida publica.

1.2. Observacoes

Tendo por base os resultados desta accéo de fiscalizagéo, apreseatageguintes obseréag, que
procuram sintetizar os principais aspectos da matéria exposta ao longo do presente documento:

1. No final de 2008, o montante das responsabilidades da RAM resultantes da prestacdo de

garantias atingiu o valor mais elevado de sempre com, aproximagarheiy4,3 milhdes de
euros (mais 0,9% que no ano anterior).

A maior parte daquelas responsabilidades respeita a entidades do sector empresarial, no qual se
destacam as empresas de capitais publicos, cuja divida avalisada atingia 1.084,2 milhdes de
euros representando 92,3% do total (cfr. o ponto 3.1.2).

. Nos ultimos cinco anos os pagamentos por execucao de avales atingiram cerca de 5,8 milhfes

de euros, enquanto os reembolsos a Regido, no mesmo periodo,-fiegpatos 1,8 milhdes
(ou seja, cerca de 2Bp do valor pago), resultando dai eosto paraa RAM na ordem dos 4
milhdes de euros, no periodo considerado (cfr. o ponto 3.1.3).

. A Secretaria Regional do Plano e Financas tem vindo a implementar melhorias no sistema de

controlo dos avales, materializadano aperfeicoamento do respectivo quadro legal, no
acatamento de recomendagfes formuladas pelo Tribunal de Contas e ainda, na sistematizacao
das praticas a seguir pela DRF no ambito da concessédo de avales, através da sua compilacao
num manual de procedimis (cfr. os pontos 3.2.2. e 3.4.).

Subsistem, todavia, aspectos susceptiveis de aperfeicoamento, designadamente:

1

Concretamente, o Plano de Fiscalizagdo da SRMTC para 2009.
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Ao nivel daconcessaalos avales

a)

b)

A inexisténcia de critérios pré definidos que tipifiquem as situacées em que deve ser limitada a
coberturada garantia publica relativamente ao montante da divida com vista a prevenir
avaliacOes indevidas do risco por parte do mutuante e a consequente concessao de garantias a
operacdes de crédito com risco de incumprimento elevado (cfr. o poriap.4.1

Numdos casos, verificoge que a autorizacéo do aval pelo Conselho de Governo ocorreu apés

a celebracao do contrato de crédito e apds a proépria utilizacdo do empréstimo pelo beneficiario
colocando em causa o regime legal aplicavel e a utilidade e eficaasiglize realizada pela

DRF (cfr. s ponts 3.3.1.21 €3.4.1B));

Nem sempre foi claramente identificada a finalidade dasagpes de crédito a garantirque
criacondicdes para utilizagcdo parcial do empréstimo em fidades sem enquadramento legal

(cfr. osponts 3.3.1.2 €3.4.1:C);

N&o ficou demonstrada a adequacdo dos empréstimos contraidos as capacidades econémicas,
financeiras e organizacionais dos beneficiarios dos avales (cfr. o pont®B.4.1

A inexisténcia de critérios pré definidos quefiguem as situagdes em que deve ser exigida ou
dispensada a prestacdo de contragarantias pelos beneficiarios do aval da Regido (cfr. o ponto
3.4.%E)).

Ao nivel do acompanhamento dos avales

f)

)

h)

A informacao exigida, pela DRF, as entidades sectoriais resgisig@lo acompanhamento da
utilizagdo dos créditos avalisados mosteainsuficiente na medida em que ndo evidencia as
verificagbes efectuadasDe igual modo am sempreforam remetide os mapas de
acompanhamento prejudicando dessa forma a oportunidadetigiddde do controlo exercido
pela DRHCcfr. ospontas 3.3.2.1 8.4.2-A));

Observaranse alteragfessecondi¢desécnica de 2 dapera@esde créditcanalisadasem o
prévio conhecimento da SRRI-gue configura o desspeito pelo n.° 3 do artigo do art. Ido°

DLR n.°24/2002/M, de 23 de Dezembridao obstante, uma dessas operac¢fes foi objecto de
subsequente despacho favoravel do titular da pasta das financgas.

N&o foi confirmada concretizag&ta hipoteca favor daRAM indicada no certificado de aval
deumdos avales concedido em 20@6. ospontcs 3.3.2.2 e 3.£-B));

Existem atrasos sistematicos e generalizados no cumprimesbederes de informagéo por
parte dg beneficiarioglas garantias e das instituicdembtariaso respeitante a evolugdo dos
créditos obviando a ques@napas de controlo siplancs de pagamentos ddividas avalisadas
elaborados pela DRBrnegaminformacaantegral e actualizada sobos incumpriments.

As situagBes de incumprimento doireg legal ndo acarretaram consequéncias para os faltosos
(cfr. ospontos3.3.2.5e 3.4.2B e C)).

Registase a ocorréncia da prorrogagdo de um aval sem a devida cobertura legal (cfr. o ponto
3.3.2.6.- d)).

Ha situacBes de reiterado incumprimento @éenos de pagamento acordados, ainda wae

maior parte das vezessses incumprimentegjamtemporarios

Osplanos de pagamenfou as suaslteragdesnem sempre observaraas normas aplicaveis

caso, por exemplo, do desrespeito pgi@zs maximosde reembolspdo atraso sistematico

da constituicdo de garantias reais a favor da RAM ou da falta de aprovagdo por parte do SRF
(cfr. o ponto3.42-D)).
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k) A DRF ndo esta dotada de poderes para exigir aos beneficiarios dos avales o cumprimento das
suas obriga@esinformativas e fiduciariacfr. ospontos3.4.2-B) e D)).

1.3. Responsabilidade financeira

Os factos referenciados e sintetiaa no n.° 3, alineas b)i) do ponto 1.2., consubstanciam infraccfes
financeiras geradoras de responsabilidade sanciaatbrquadro dal. d)do n.° 1 do art.° 65.° da
LOPTC.

Todavia, a matéria de facto apurada ewmitla que as referidasfraccdes financeiras sé poderdo ser
imputadas aos responsaveis a titulo de negligé@aipie conjugado, quer com a auséncia de anteri
recomendacdo do TC no sentido da correc¢do das ilegalidades determinantes das infrac¢des, quer com
a circunstancia de ser a primeira vez que este Tribunal censura os respectivos autores pela sua pratica,
configura um quadro adequado a relevagéo da meapdidade financeira sancionatoria, na medida

em que se mostram reunidos 0s pressupostos fixados pelo me& a) a c), do art.° 65.°, da Lei n.°

98/97, de 26 de Agosto, com as alteracBes introduzidas pela Lei n.° 48/2006, de 29 de Agosto, e pela
Lei n.° 35/2007, de 13 de Agosto.

1.4. Recomendacgdes

No contexto da matéria exposta no relatério e resumida nas observagfes da auditoria, o Tribunal de
Contas recomenda a Secretaria Regional do Plano e Firpregas

1 Num contexto prudencialestabelececritérios tendentes a fixacdo démites a coberturado
montante dos empréstimos por avales da RAM

1 Tipifiqueas situagdesmqueé admissived dispensa de contragarantias por parsebegmeficiarios
do aval da RAM;

1 Especifiquee divulgueas regras de aogpanhamento e de reporte da informagéo a [pRte das
entidades sectoriais a quem tenha sido delegssuncaqg

1 Equacione atribuicdo aDRF dos mecanismos que Ihe permitam exercer eficazmente as suas
competéncias, nomeadamente através da definicdomedgdas a adoptar nas situacbes de
incumprimento.
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2. Introducéo

2.1. Fundamento, ambito e objectivos

No Programa Anual de Fiscalizacdo da SRMTC para o ano de 2009, aprovado pelo Plenario Geral do
Tribunal de Contas, em sessdo de 17 de Dezembro de 2008, através da ResolucacR(®, 06/08
prevista a auditoria orientada denominaladitoria ao controlo efectuado sobre a concesséo de
avales.

A auditoria enquadrae nas Linhas de Orientacdo Estratégreviamente definidas pelo Tribunal de
Contas no seu Plano de Accao para o triénio 2008 e, com a sua realizacdo, preterskeu
acompanhar a execugdo do Orcamento da RAM sob a vertente do cdatomocessdo de avales,
estabelecendse, como principai objectivos, a verificagdo da observancia dos normativos legais e
procedimentais aplichveis a prestacdo dessas garamtizin como dos mecanismosde
acompanhamento e fiscalizacdo dos beneficiarios das mesmas.

2.2. Metodologia

A metodologia adoptada nmaalizagdo da presente accdo englobou trés fases distintas (planeamento,
execucdo e avaliacdo dos resultados), teedseguido, para seu desenvolvimento, os métodos e
procedimentos definidos Mdanual de Auditoria e de Procedimerftos

A) Fase dePlaneamento

Recolha de elementos e informagdes disponiveis na SRMTC;

Solicitagdo de elementos e analise dos respectivos contetdos informativos;
Estudo da legislacéo pertinente e dos normativos e orientac6es aplicaveis;
Elaboragdo do Plano Global deditoria®,

Construcéo de questionarios.

< <K<K

B) Fase de Execucéao

V Apresentacdo da equipa de auditoria aos responsaveis da DRF, infoosatmldmbito e do
objectivo da acc¢éo de fiscalizacao;
V Elaboracgéo do Programa de Auditoria, através do qual se:

A Definiram, etre outros elementos, os procedimentos de auditoria a adoptar e ac¢des a
realizar;
A Determinou o universo a analisar;

Aprovado por deliberacdo do Plenario da 2.2 Seccdo do Tribunal de Contas, de 28/01/1999, e adoptado pela SRMTC
através do Despacho Regulamentar n.°-IQ/BRMTC, de 15/11/2001.

Aprovado pelaJuiz Conselheiro desta Secgao Regional, através de Despacho de 25/02/2009, exarado na Informagao n.°
14/2009i1 UAT II.

11
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V Realizacéo de reunides com 0s responsaveis dos servi¢os intervenientes;

V Andlise de documentacdo e procedimentos subjacentes as diventsates da concessdo e
acompanhamento dos avales;

V Realizacdo de testes e recolha de evidéncias de auditoria.

C) Avaliagéo dos resultados

V Apreciacdo dos dados relativos ao sistema de controlo instituido;
V Articulacdo da informacéo recolhida e avaliagdduhzionamento do sistema;
V Tratamento da informagé&o, com vista a elaboracao do relatorio de auditoria.

2.3. Entidade(s) Auditada(s)

Nos termos da respectiva orgafijca Direccdo Regional de Financas é o servico executivo e de
controlo da SRPF que prossega politica regional na area das financas, témelsido conferidas,
entre outras, as atribuicbes em matéria de concesséo de avales por parte da RAM.

Assim, os trabalhos da presente auditoria centrammas funcdes desempenhadas no ambito da
concessade avales por parte da Direc¢do Regional de Finangas.

2.4. Condicionantes e grau de colaboracdo dos responsaveis

Salientase a boa colaboragéo e disponibilidade demonstradas pelos responsaveis e funcionarios que
contactaram com a equipa no decurso dusathos realizados.

2.5. Enquadramento

O aval é um acto unilateral pelo qual uma entidade (avalista) garante o cumprimento da divida
contraida por outra entidade (avalizado), assumindo, em caso de incumprimento, as respectivas
responsabilidades peranteredor.

Nestes termos, através da prestacdo de aval, a Regido garante o cumprimento de obrigacdes contraidas
por terceiros, colocaneke, por via disso, na posicdo de devedor acessorio, assumindo, em caso de
incumprimento do mutudrio, as respectivas responsathdsda

A concessao de avales, por si sO, ndo acarreta directamente para a administragdo qualquer acréscimo
de encargos ou da divida publica, assumselantes de mais como a assunc¢éo de um risco financeiro,
consubstanciado num encargo potencial, o quandlescara em encargos efectivos, na medida em

que as garantias prestadas venham a ser executadas

Assim, as responsabilidadesrarantias prestadas pela RA&bhstituem um encargo, ou uma divida,
potencial, na medida em que os beneficidrios dos avategdidos venham eventualmente a entrar
em situacdo de incumprimento perante as entidades financiadoras

Aprovada pelo DRR n.° 5/2008/M, de 21 de Fevereiro.

A efectiva dimensao dos encargos para a Regido ird depois depender daafectom que esta consiga exercer o seu
direito de regresso sobre o beneficiario do aval.

12



Tribunal de Contas
Seccao Regional Madeira

A concesséo de avales por parte da R&Ntontrase actualmente regulada pelo DLR n.° 24/2002/M,
de 23 de Dezembrd®, na redacgdo dada pelo DLR n.°285/M, de 24 de Novembro, que procedeu
a sua republicacdo, com as alterac8es introduzidas pelo artigo 13.° do DER209&/M, de 16 de
Janeiro, e pelo artigo 13.° do DLR n.° 45/2008/M de 31 de Dezembro.

Os principais aspectos do enquadramento legaiganizacional da concessdo de avales da RAM
encontranse desenvolvidoso Anexol.

2.6. PRINCIPIO DO CONTRADITORIO

Para efeitos do exercicio do contraditério, em observancia do preceituado no art.° 13.° da Lei n.° 98/97,
de 26 de Agosto, alterado pela.@d da Lei n.° 48/2006, de 29 de Agosto, procestea audicdo do
Secretario Regional do Plano e Financas e do Director Regional de Financas relativamente ao
conteudo do relato da auditoria.

Dentro do prazo fixado para o efeito, deram entrada na SRMaleges;0es apresentadas por aqueles
responsavels as quais foram tidas em conta na elaboracdo do presente relatério, encesgrando
transcritas e/ou sintetizadas nos pontos pertinentes do texto e acompanhadas dos comentéarios
considerados adequados.

Posteiormente, em 30/11/2009, o Secretario Regional do Plano e Fifaapessentou alegacdes
adicionais, as quais foram igualmente consideradas na apreciagéo realizada.

®  ALein.° 112/97, de 16 de Setembro, que aprovou o regime juridico da concesséo de garantias pessoais pelo Estado ou

outras pessoas colectivas de direito publiew art.° 4.°, exclui do seu ambito de aplicacdo as entidades que gozem de
independéncia orgamental, o que, no caso da RAM, decorre do consignado na al. ¢) do n.° 1 do art.° 36.° da Lei n.° 13/91,
de 5 de Junho, na redac¢éo dada art.° 70.° da Lei n9918@/21 de Agosto.

Este diploma entrou em vigor a 1 de Janeiro de 2003, aplicEndos avales autorizados a partir dessa data, nos termos

do seu art.° 23.°, tendo 0 mesmo, através do seu art.® 22.°, revogado o Decreto Regional n.° 23/79/M)utetir6,de

sem prejuizo dos avales concedidos ao abrigo deste diploma.

Em termos conceptuais, este diploma apressmtauito semelhante a Lei 112/97, de 16 de Setembro, que estabelece o
regime juridico da concessdo de garantias pessoais pelo Estado outrps pessoas colectivas de direito publico,
reproduzindo, no essencial, as mesmas solugcdes adoptadas por esta, quer no plano dos principios, quer quanto a
finalidade das operacdes a garantir e as condi¢des para autorizacéo.

®  Constantes dos oficiosrSAI03691/09/SRP, de 15/10/2009, da SRPF, e n.° 1689, de 15/10/2009, da DRF.

10 Através do oficio n.°1883, da SRPF.
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3. Verificacbes efectuadas

3.1. Caracterizacdo dos avales conce didos pela RAM
3.1.1. Evolugdo da atribuicdo de avales

O gréfico que se segue sintetiza a evolugdo anual do volume financeiro de garantias prestadas pela
RAM, no altimo quinquénio:

Graficol - Avales concedidos entre 2004 e 2008
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OEmpresas B Associagdes e clubes desportivos

Conforme se observa, os Ultimos trés anos caractegeapor um acentuado decréscimo no volume
das garantias prestadas, atestando assim a inversdo da tendéncia que se vinha registando até 200~
caracterizada poma forte aumento no volume das operagdes avalizadas

Essa tendéncia de decréscimo foi mais pronunciada em 2008, tendo o valmvasgarantias
diminuido 89,9% face ao ano anterior, atingindo assim um montante excepcionalmente baixo face aos
valores registados na Ultima década.

No que toca a natureza das entidades beneficiarias das garantias prestadas pela RAgeddpserva
invariavemente, tem sido o sector empresarial o beneficiario da maior parte dos montantes em causa,
indo o remanescente para entidades ligadas ao desporto.

11 Esse crescimento iniciese em 1999 (nesse ano o valor das garantias prestadas foi de 21,8 milhdes de euros), registando

sucessivos aum&s anuais que culminaram em 2005.
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3.1.2. Evolugdo das responsabilidades por avales concedidos

No quadro seguinte apresesta evolucdo dagsponsabilidades detidas pela RAM, no periodo de
2004 a 2008, em resultado da concesséo de avales, discriminadas por tipo de entidade beneficiaria:

Quadrol - Responsabilidades por avales concedidos

(em milhares de euros)
Responsabilidades em 31 de Dezembro

Entidade beneficiaria

2004 2005 2006 2007 2008
Empresas 500.366,2 760.966,8 950.660,9 1.091.863,0 1.101.607,1
Direitos de superficie - Habitacéo 2.332,2 1.669,3 1.478,5 1.197,3 1.087,5
Regime de colonia 8,5 6,8 51 3,4 0,0
Associacdes e clubes desportivos 42.026,9 53.664,8 74.567,7 71.164,4 71.559,7
Total 544.733,8 816.307,6 1.026.712,2 1.164.228,1 1.174.254,3

Variacao face ao ano anterior 59,5% 49,9% 25,8% 13,4% 0,9%

No final de 2008, o montante deessponsabilidades da RAM resultantes da prestacdo de garantias era
de aproximadamente 1.174,3 milhdes de euros, o valor mais elevado de sempre, tendo crescido cerca
de 10 milhdes de eurd$0,9%), face ao ano anterior.

Verifica-se que, no periodo em redecia, o ritmo de crescimento daquelas responsabilidades tem
vindo a abrandar de forma consideravel, o que ndo impediu que o valor das mesmas tenha mais do que
duplicado nos ultimos cinco anos.

As entidades de caracter empresarial-$&énassumido como rincipal impulsionador do aumento
global das responsabilidades, verificarsgoque no final de 2008 representavam 93,8% do total.

As Associacdes e clubes desportivos apresentam também uma tendéncia global de crescimento,
embora com oscilagfedlos dois gaposrestantesas responsabilidades tésa apresentado sempre
decrescentes, tendendo as mesmas a desaparecer, na medida em que ndo tém sido concedidos novos
avales.

Analisando a distribuicdo daquelas garantias por Sectores de Actividade Econdmica;seopolui
uma forte concentragdo no sector terciario, conforme se observa no grafico seguinte:

12 Observase assim que foi cumprido o limite maximo para a concesséo de avales pela Regido em 2008, fixado em termos
de fluxos liquidos anuais em 280 milhdes de euros, pelo art.° 12.° do DL-R/AG0B/M, de 16 de Jaire.
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Grafico 27 Responsabilidades por sectores
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No periodo em analise, os valores das garantias afectas ao sector primario apresartamiéncia
decrescente, representando apenas 0,8% (cerca de 9,1 milhdes de euros) do total no final de 2008,
contrariamente as garantias ligadas aos sectores secundario e terciario, gue evidenciam crescimento ac
longo de todo periodo, assumindo no ffite 2008, respectivamente, 15,2% e 84% do total.

De entre as responsabilidades afectas a entidades de caracter empresarial, merecem especial destaqu
face ao seu peso no total, aquelas que resultam dos avales prestados a empresas de capitais publicos
directa ou indirectamente controladas pela RAM.

Gréfico 37 Responsabilidades por tipo de entidade
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‘ —##— Empresas de capitais plblicos ‘

No final de 2008, o volume das garantias referentes as empresas de capitais publicos atingia 1.084,2
milhdes de euroggepresentando 92,3% do total das responsabilidades da distibuidos por um
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conjunto de 13 empresasja maioria do capital é detida, directa ou indirectamente, pela Rdgio,
guaistrés absorvenb3,7% a total das garantias

Quadro2 i1 Responsabilidades por tipo de entidade a 31/12/2008

(em milhdes de euros)

Entidade beneficiaria Valor Peso no total
Empresas de capitais publicos:
APRAM - Administracdo de Portos da RAM, S.A. 166,0 14,1%
IGA - Investimentos e Gest&o da Agua, S.A. 25,0 2,1%
Zarco Finance, B.V. 190,0 16,2%
Servigo Regional de Saude, E.P.E. 275,0 23,4%
Valor Ambiente - Gestao e Administragdo de Residuos da Madeira, S.A. 40,2 3,4%
IHM i Investimentos Habitacionais da Madeira, E.P.E. 55,0 4,7%
SDPS - Sociedade de Desenvolvimento do Porto Santo, S.A. 50,5 4,3%
Ponta Oeste i Soc. de Promogé&o e Desenv. da Zona Oeste da Madeira, S.A. 91,5 7,8%
SMD - Sociedade Metropolitana de Desenvolvimento, S.A. 114,5 9,8%
SDNM - Sociedade de Desenvolvimento do Norte da Madeira, S.A. 46,0 3,9%
MPE - Madeira Parques Empresariais, S.G., S.A. 22,5 1,9%
CARAM - Centro de Abate da RAM, E.P.E. 6,5 0,6%
GESBAi Empresa de Gestéo do Sector da Banana, Lda. 15 0,1%
Subtotal 1.084,2 92,3%
Restantes beneficiarios:
Empresas 17,4 1,5%
Direitos de superficie - Habitagédo 11 0,1%
Associacdes e clubes desportivos 71,6 6,1%
Total 1.174,3 100,0%

3.1.3. Pagamentos por execucdo de avales

O quadro seguinte da conta dos custos suportados pela RAM por avales exeentadss|tado de
situacdes de incumprimento dos respectivos beneficiarios, comparaiedm os reembolsos obtidos,
no periodo de 2004 a 2008.

18



<=

Tribunal de Contas
Seccao Regional Madeira

Quadro3i1 Pagamentos por execucao de avales

(em euros)
Descrigéo 2004 2005 2006 2007 2008 Total no
periodo
. Pagamentos por execugdo de avales  853.918,85 1.717.033,96 1.015.467,90 1.307.340,84 905.810,65 5.799.572,20
. Reembolsos recebidos 739.497,00 21.089,80 127.594,72 281.897,92 648.190,82 1.818.270,26
Reembolsos em % dos pagamentos
86,6% 1,2% 12,6% 21,6% 71,6% 31,4%

[(2)/(1)*100]

Pagamentos liquidos de reembolsos
. 114.421,85 1.695.944,16 887.873,18 1.025.442,92 257.619,83 3.981.301,94
[(D)-()]

Verifica-se que nos ultimos cinco anos 0s pagamentos por execucao de avales atingiram cerca de 5,8
milhdes de euros, enquanto os valores que a Regido conseguiu recuperar, no mesmo periodo, ficaram
se pelos 1,8 milhGes, ou seja, cerca de 31,4% do valor pamgydtando dai um custo efectivo para a

RAM na ordem dos 4 milhdes de euros, no periodo considerado.

No exercicio do contraditio, os responsaveis ouvidos consideraram simplista esta forma de célculo

do custo efectivo,ist por gque exi ste a expectativa de que o
entidades credoras sdo recuperaveis, normalmente num prazo dilatado no teweqiante a
celebra-«o de acordos de regul ari z a acrescetando d 2 v i
gue, quandondo ha acordosendoos processos encaminhados para a via judicidl,e ) 0O event
ressarci mento poder 8 ocorrer, no | imite, al gun:

Embora oargumentaapresentado sejailido™ ndo afasta aonclus&o formuladaois num periodo de
5 anos os reembolsos foram sempre inferiores aos pagamentos, resultando dai o referido custo
suportado pela Regido.

3.1.4. Caracterizacdo das responsabilidades a 31 de Dezembro de 2008

No quadro abaixo apresergaa estrutura das responsabilidades da RAM decorrentes da prestacéo de
garantias, discriminada por tipo de entidade beneficiaria, reportada a 31/12/2008:

Quadro4 - Estrutura das responsabilidades a 31/12/2008

(em euros)
Entidades beneficiarias Juros néo — Capital — Total
pagos Em divida Por utilizar Valor %
Empresas 790.130,17  1.100.243.533,76 573.402,96 1.101.607.066,89 93,8
Direitos de superficie - Habitagao 2.852,35 1.084.685,14 0,00 1.087.537,49 0,1
Associacdes e clubes desportivos 0,00 71.502.226,53 57.500,00 71.559.726,53 6,1
Total 792.982,52  1.172.830.445,43 630.902,96 1.174.254.330,91 100,0

13 Notese que numa analise casuistica rigorosa teriamos de entrar em linha de conta com outros factores que tornariam a

equacao ainda mais desequilibrada com seja: a incobrabiligadiguns (ou parte) dos créditos; os custos financeiros
decorrentes do desfasamento temporal entre os pagamentos pelo GR e os reembolsos; 0s custos associados a recuperaga
dos créditos, etc.
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