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RESUMO

O futebol é um dos esportes mais praticados no Brasil e no mundo, e atrai milhdes de atletas
profissionais, amadores e espectadores. O investimento realizado pelos clubes de futebol é
abundante, tendo foco principal na contratacdo de jogadores, visando reforcar a equipe,
arrecadar receitas e conquistar titulos. O objetivo deste trabalho é analisar as administracdes
dos dez clubes de futebol melhores colocados no Ranking Nacional de Clubes da
Confederacdo Brasileira de Futebol (CBF). Este estudo € constituido por meio de uma
pesquisa exploratéria, com natureza basica, para o qual foi realizada uma pesquisa
bibliografica em que foram utilizados artigos publicados em revistas, jornais académicos e
congressos, monografias, teses e dissertacdes, alem de sites esportivos e informac6es obtidas
nos sites oficiais dos clubes estudados. Considerando a liquidez geral, os clubes que
apresentaram quantidades maiores de recursos para saldar as obrigagdes foram o Athletico
Paranaense e Corinthians no ano de 2016. J& em relacdo a liquidez corrente, o Bahia, que
apresentou indices proximos a 0,50 nos quatro periodos analisados, € o de melhores indices
favoraveis. No indice do endividamento, o Cruzeiro € o clube que apresentou maior alta nas
suas obrigacdes, o que pode ter sido um dos motivos para a grave crise enfrentada pelo clube.
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ABSTRACT:

Football is one the most practiced sports in Brazil and in the world, and attracts millions of
professional athletes, amateurs and spectators. The investment made by football clubs is
abundant, with a main focus on hiring players, aiming to strengthen the team, collect revenue
and win titles. The objective of this work is to analyze the administrations of the ten best
football clubs in the National Ranking of Clubs of the Brazilian Football Confederation
(CBF). This study is constituted by means of an exploratory research, with a basic nature, for
which a bibliographic research was carried out in which articles published in magazines,
academic newspapers and congresses, monographs, theses and dissertations were used, in
addition to sports websites and information obtained on the official websites of the clubs
studied. Considering the general liquidity, the clubs that presented larger amounts of
resources to settle the obligations were Athletico Paranaense, and also Corinthians in 2016.
In relation to current liquidity, Bahia, which presented indexes close to 0,50 in the four
periods analyzed, is the one that best presented favorable indexes. In the indebtedness index,
Cruzeiro is the club that presented the highest increase in its obligations, which may have
been one of the reasons for the serious crisis faced by the club.

Keywords: Soccer. Investment. Financial Management.
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Gestao de Clubes de Futebol:...

1 INTRODUCAO

O futebol é um dos esportes mais praticados no Brasil e no mundo, atraindo milhdes
de atletas profissionais, amadores e espectadores. Esse esporte passou por um processo de
evolucdo nas ultimas décadas que resultaram em mudancas importantes. Antes, considerado
apenas como esporte passou a ser tratado como um negdcio rentavel e vantajoso, o que fez
dele uma gigantesca indastria do entretenimento, capaz de gerar cifras expressivas, tanto
direta quanto indiretamente (FERREIRA; MARQUES; MACEDO, 2018).

De acordo com Dantas e Boente (2011), o objetivo da atividade futebolistica de forma
operacional é a conquista de vitorias nos jogos. As vitorias sdo resultados cruciais para o
aumento das possibilidades de titulos de &mbito estadual, nacional e internacional, além da
arrecadacdo de fundos para os clubes. Para o alcance das metas, recursos precisam ser
captados e aplicados de forma eficiente e eficaz.

Os clubes profissionais de futebol sdo empresas que estdo fora da normalidade, pois
seu desempenho ¢é julgado dentro e fora de campo. Conforme Dantas, Machado e Macedo
(2015), a preocupacdo maior dos gestores dessas entidades € aliar gastos com o desempenho
geral da organizagéo, tanto na questdo econdmico-financeira, quanto na maximizacgdo das
conquistas esportivas. Assim, a eficiéncia dos investimentos na area necessita de
planejamentos e estudos relacionados ao seu custo-beneficio.

O futebol € um segmento de negdcio que gira milhdes de dolares todos os anos. Os
clubes brasileiros, principalmente os mais tradicionais, sdo entidades que geram receitas
consideraveis, porem com gestdes desqualificadas que nem sempre buscam o maximo de
eficiéncia financeira possivel (DREBES, 2009).

A governanca dos clubes tem relacdo direta com seu desempenho esportivo e
financeiro. Além do mais, a evidenciacdo contabil se compatibiliza com a abertura da
governanca em direcdo aos grupos de interesse e com a modernizacdo da gestdo no futebol
(MARQUES; COSTA, 2016).

O investimento realizado pelos clubes de futebol é abundante, tendo foco principal na
contratacdo de jogadores para reforcar a equipe, arrecadar receitas e conquistar titulos. A
partir do sucesso dos jogadores, a instituicdo passa a arrecadar mais com bilheteria,
patrocinios e direitos televisivos. Entretanto, tal mercado tem um risco intangivel consideravel
em relacdo a outros setores da economia. Com as mudangas ocorridas no mercado
futebolistico ao longo dos anos, surgiu a necessidade de se obter um maior conhecimento
sobre a situacdo financeira dos principais clubes de um pais, ou de todo mundo (DANTAS;
BOENTE, 2011).

Diante do exposto, a pesquisa levanta a seguinte problematica: € necessario realizar
investimentos altos em ativos para obter sucesso na gestdo de um clube de futebol e alcangar
0s objetivos tracados no inicio da temporada? O presente estudo tem por objetivo geral
analisar as administracGes dos dez clubes melhores colocados no Ranking Nacional de Clubes
da Confederacdo Brasileira de Futebol (CBF). Os objetivos especificos sdo analisar os
investimentos realizados nas contratacGes de jogadores relacionados as metas almejadas,
abordar a situagcéo financeira em relagdo ao endividamento dos times e identificar pontos
importantes para que as gestdes possam ser eficientes.

Para o alcance dos objetivos propostos, foi realizada uma selecdo de artigos e
publicacdes online, localizadas por meio do Google Académico e SciELO, utilizando os
seguintes descritores: situacdo financeira de clubes de futebol, endividamento e gestdo. Além
disso, foram coletadas informagGes sobre as administracdes dos dez primeiros colocados do
Ranking Nacional de Clubes da CBF, sendo eles: Palmeiras, Flamengo, Grémio, Cruzeiro,
Santos, Athletico Paranaense, Atlético Mineiro, Corinthians, Internacional e Bahia. Espera-se
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atingir resultados positivos em relacdo a pesquisa, levantando pontos para otimizar as gestdes
dos clubes brasileiros, de forma que assim atinjam seus principais objetivos.

O trabalho estd estruturado, além desta introducdo, em secbes sobre referencial
teorico, metodologia utilizada na pesquisa, discussao dos resultados e consideracdes finais.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 A evolucgéo do Futebol no Brasil

O reconhecimento do futebol no Brasil se deu por meio de Charles Miller no ano de
1894, sendo este reconhecido até os tempos de hoje como o precursor dessa modalidade
esportiva no pais. Posteriormente a esse periodo, comegaram a surgir as primeiras
competicdes organizadas, de modo gue se inicia um movimento que passa a envolver aspectos
sociais, culturais e econdmicos (REZENDE; DALMACIO; SALGADO, 2010).

A historia do futebol no Brasil mostra a importancia de se entender o fendmeno que
envolve sua realidade no pais ndo s6 como esporte, mas também como meio de insercdo
social e, de forma mais contemporanea, como negdcio (SUSSEKIND, 1996). Quando chegou
no pais, em 1894, o futebol se constituia como uma pratica amadora protagonizada
oficialmente apenas pelas elites. De acordo com Rodrigues (2004), o amadorismo vigorou
como concepcao de pratica esportiva preferida pela aristocracia, heranca da classe dos lazeres
de uma elite inglesa.

De acordo com Brandéo (2012), a popularidade do futebol se deu pela forma simples
de ser praticado. Basta contar com uma bola, um grupo de pessoas, e uma marcacao no lugar
das traves que uma partida de futebol pode acontecer. Pode desenrolar em locais diversos
como terrenos baldios, nas ruas ou em quintais. Assim, jovens comec¢am a praticar o futebol e
a populariza-lo cada vez mais. Ao profissionalizar-se em 1933, o futebol perdeu o carater de
prazer das elites para se transformar em meio de vida (SUSSEKIND, 1996). Com a criacdo
dos primeiros clubes de futebol nos estados do Rio de Janeiro e no interior do estado de S&o
Paulo, formados sobretudo por operérios ingleses que trabalhavam nas constru¢es das
estradas de ferro da época, o futebol adquiriu dimensdes sociais, econdémicas e culturais
surpreendentes (REZENDE, 2004).

Segundo Rocco Janior (2010), o crescimento da pratica futebolistica possibilitou que
diferentes culturas e nacdes construissem formas particulares de identidade por meio da
maneira de jogar e da sua interpretacdo do esporte. Essa diversidade esta sendo cada vez mais
fragil devido a relacdo muatua das forgas econdmicas e culturais, que estdo transformando o
futebol em um jogo cada vez mais incluido em um mercado global.

2.2 Gestdo de clubes de futebol profissional

Os clubes profissionais, segundo Freitas, Farias e Flach (2015), precisam de renda e
lucro como qualquer empresa, sendo que nesses casos em especifico tal lucro é chamado
superavit, ja que sdo sociedades civis sem fins lucrativos. E importante adquirir
conhecimentos em relacdo ao que a entidade produziu para analisar os aspectos relacionados a
gestdo profissional dos clubes.

De acordo com Silva e Campos Filho (2006), o futebol é responsavel pela
movimentagdo de cerca de US$ 250 bilhGes por ano na industria de entretenimento. Estes
nameros apresentam o futebol como uma oportunidade de incentivo socioeconémico. Para
iSs0, é necessario que haja uma modernizacao das administragdes que comandam os clubes, ja
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que a sociedade brasileira é insatisfeita com os servicos prestados e os times brasileiros, em
sua maioria endividada, acabam desvalorizando sua marca ao associa-la a uma ineficacia
administrativa. O futebol é o esporte com maior popularidade em todo o mundo. Grandes
contratagdes, patrocinios, arrecadacdo de bilheteria, entre outros quesitos, movimentam
milhGes de dolares e sdo alvo de discussdes tanto na midia esportiva, quanto na populacdo em
geral (DANTAS; BOENTE, 2011).

Conforme Marques e Costa (2009), uma gestdo profissional requer do gestor o
dominio de inimeros conhecimentos especificos que vao desde legislacBes relacionadas as
atividades dos clubes e conceitos de prestacdo de servigco, passando por contatos e
regulamentos de competicbes de que o clube participa, tornando tal exercicio muito
complexo. Leoncini e Silva (2005) ressaltam que, a partir do momento em que os clubes de
futebol séo tratados como empresas, é necessario que os gestores tenham controle das receitas
e despesas para fazer com que ndo acumule dividas.

2.3 Desempenho econdmico e desempenho financeiro dos clubes de futebol brasileiros

O futebol deixou de ser uma atividade de mero entretenimento para ser uma atividade
com finalidades econb6micas, 0 que exige organizacdo, suporte juridico e contabil e,
principalmente, administragdo profissional (BASTOS et al., 2007). O desempenho dos clubes
profissionais é julgado dentro e fora de campo, tornando-se empresas fora da normalidade. Ha
uma grande preocupacdo em aliar os gastos com o desempenho da organizacdo, tanto na
questdo econdmico-financeira, quanto na maximizacao das conquistas de titulos (DANTAS;
MACHADO; MACEDO, 2015).

De acordo com Freitas, Farias e Flach (2017), o principal objetivo almejado pelas
entidades esportivas é o sucesso, que pode ser alcangado por meio de vitdrias e conquistas de
titulos. Um clube de futebol necessita de equilibrio financeiro para se manter em operacao e
ser competitivo diante de seus adversarios.

Com a conquista de vitorias e campeonatos, consequentemente ha um aumento nas
receitas oriundas de premiacdes das competicOes, arrecadacdo das bilheterias dos jogos ou
pelo aumento da visibilidade, e a partir dai, novos contratos de patrocinios e cotas de
transmissoes televisivas. O aumento de receita gera o resultado financeiro, dando origem a um
novo ciclo, uma vez que o resultado geralmente é reaplicado em contratacfes e salario de
novos jogadores, visando cada vez mais as melhoras nos resultados esportivos (FERREIRA,;
MARQUES; MACEDO, 2018).

Uma das ferramentas disponiveis para a avaliacdo do desempenho de um clube a partir
de um método de controle da organizagdo ¢é a analise das Demonstragdes Financeiras, a qual
possibilita obter medidas de eficiéncia por meio de indicadores financeiros e econdmicos
(SANTOS; GREUEL, 2010). Tais indicadores podem fornecer informacgfes Uteis, como a
capacidade de pagamento do clube mediante a geracdo de caixa; a capacidade de remunerar
os investidores, gerando lucro em niveis compativeis com suas expectativas; o nivel de
endividamento, seu motivo e qualidade; as politicas operacionais e seus impactos na
necessidade de capital de giro dos clubes, além do impacto nas decisdes estratégicas
relacionadas a investimentos e financiamentos.

2.4 Os Maiores Times do Ranking Nacional de Clubes da Confederacéo Brasileira de
Futebol

A Sociedade Esportiva Palmeiras lidera o Ranking Nacional de Clubes 2020, e se
destaca como uma das gestBes mais consolidadas entre os clubes brasileiros. Detentora de
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altos investimentos nos Gltimos anos, gragas a patrocinios milionarios, consegue se manter
com dividas estaveis, além de obter sucesso nos ultimos anos com a conquista de titulos nas
Gltimas temporadas. Nos cinco anos anteriores o clube sagrou-se campeédo da Copa do Brasil
em 2015 e do Campeonato Brasileiro nos anos de 2016 e 2018 (SOCIEDADE ESPORTIVA
PALMEIRAS, 2020).

Em segundo no ranking, porém em melhor fase em 2020, encontra-se o Clube de
Regatas Flamengo, que conta com uma administracdo que conseguiu transformar um clube de
tradicdo e média forca em uma poténcia sul-americana. O Flamengo também investiu alto
para a temporada 2019 e continua a fazé-lo em 2020. O presidente Luiz Rodolfo Landim
Machado revolucionou o clube, sendo que o marco principal foi a contratacdo do atual
treinador Jorge Jesus (CLUBE DE REGATAS FLAMENGO, 2020). De acordo com
Cristofani (2020), a equipe do ano de 2020 conta com o elenco mais valioso do Brasil, com
valor estimado em R$ 570 milhdes. Os investimentos trouxeram resultados positivos,
considerando-se que o time foi campedo de trés dos cinco campeonatos que disputou, além de
ser atual vice-campedo mundial.

Logo abaixo na listagem da CBF, o Grémio Football Porto Alegrense é outro exemplo
de boa administracdo, pois tem conseguido se manter entre as principais equipes de todas as
competicdes que disputa. Nos ultimos cinco anos foram dois campeonatos estaduais, em 2018
e 2019, a Copa do Brasil de 2016, a Copa Libertadores de 2017 e a Recopa Sul-Americana em
2018 — o0 que consolida a eficacia do trabalho da diretoria junto ao treinador Renato Portaluppi
(GREMIO FOOTBALL PORTO ALEGRENSE, 2020). Segundo Crist6fani (2020), a equipe
possui valor estimado de R$ 505 milhdes, 0 que a torna a segunda mais valiosa do pais. Ja em
relacdo as dividas, Araudjo (2019) diz que o clube acumula o valor de R$ 296,6 milhGes, o que
ndo representa muito, se comparado as altas cifras que o futebol movimenta.

J& o rebaixamento do Cruzeiro Esporte Clube na temporada de 2019 ndo apaga o
retrospecto vitorioso do clube nos anos anteriores, figurando em quarto lugar no ranking. Em
gestdes passadas, com Gilvan de Pinho Tavares e Wagner Pires de S&, o Cruzeiro sagrou-se
campedo em trés campeonatos estaduais, nos anos de 2014, 2018 e 2019, dois Campeonatos
Brasileiros (2013 e 2014) e duas Copas do Brasil (2017 e 2018) (CRUZEIRO ESPORTE
CLUBE, 2020). Entretanto, o presidente José Dalai Rocha nao foi eficiente em sua gestdo
iniciada no ano do descenso do clube. Ainda assim, ocupa a quarta posi¢cdo no ranking
nacional e apresenta um elenco avaliado em R$ 176 milhdes (CRISTOFANI, 2020).

O Santos Futebol Clube, internacionalmente conhecido por ser o time que revelou Pelé
para 0 mundo, destaca-se por sua regularidade nas competi¢cbes das quais participa, onde
sempre briga pelo titulo e raramente corre algum risco. Os investimentos realizados ndo séo
tdo destacaveis quanto os de outras equipes, isso devido as categorias de base que sempre
revelam craques para o futuro, como foi o caso de Robinho, Diego e Neymar, além de
Rodrygo, 0 sucesso mais recente que atua no Real Madrid. A administracdo do Santos
prioriza os jogadores revelados no proprio clube ao invés de grandes estrelas de “nome”, e
isso valoriza mais a equipe, por serem principalmente jovens atletas abaixo dos 23 anos
(SANTOS FUTEBOL CLUBE, 2020).

Um caso emblematico de crescimento no cenério do futebol nacional € o Club
Athletico Paranaense. De acordo com seu site oficial, em 96 anos de historia o clube
conquistou seus principais titulos apenas nos ultimos 20 anos, sendo o0 Campeonato Brasileiro
de 2001, a Copa Sul-Americana de 2018 e a Copa do Brasil de 2019. Trata-se de mais um
time que investe pouco, porém prioriza contrataces de jogadores com grande potencial e que
ainda ndo tém grande destaque. Essas estratégias de gestdo apresentam resultados positivos,
considerando-se que nos ultimos anos o clube foi inserido na visibilidade geral da América do
Sul a partir da conquista da Copa Sul-Americana.
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Ja o Clube Atlético Mineiro, um dos gigantes de Minas Gerais, viveu seu melhor
periodo em 2013, com a conquista da Copa Libertadores. Entretanto, nas demais temporadas,
foi um mero coadjuvante nas competi¢des nacionais (CLUBE ATLETICO MINEIRO, 2020).
Com investimentos moderados, sua gestdo conta com um elenco discreto que, segundo
Cristdfani (2020), possui um valor estimado em R$ 188 milhdes. Contudo, um planejamento
ineficiente e ineficaz faz com que o clube ocupe o quarto lugar entre os mais endividados do
pais, com uma divida acumulada de R$ 595 milhdes (ARAUJO, 2019).

Entre os times paulistas, considerada a segunda maior torcida do pais, o Sport Club
Corinthians Paulista sempre é destague no cenario esportivo nacional e continental. Nos
altimos 20 anos, o clube foi um dos times mais vitoriosos do futebol brasileiro. Nesse periodo
faturou os Mundiais de Clubes dos anos de 2000 e 2012, a Copa Libertadores de 2012, a
Recopa Sul-Americana de 2013, quatro Campeonatos Brasileiros (2005, 2011, 2015 e 2017) e
as Copas do Brasil de 2002 e 2009 - além de outras conquistas de menor expressdo. Tais
titulos podem justificar a consisténcia e eficiéncia da gestdo, que mesmo apresentando
algumas fases complexas, consegue investir e montar uma base competitiva para obter
resultados positivos (SPORT CLUB CORINTHIANS PAULISTA, 2020).

Ao Sul, o Sport Club Internacional — que ganhou notoriedade global ao ser campedo
do Mundial de Clubes sobre o Barcelona de Ronaldinho, Eto’o, Deco e outros cragues
internacionais — € um importante e tradicional clube do futebol brasileiro. O presidente
Marcelo Medeiros gere o time com um planejamento avaliado para ndo haver surpresas
(SPORT CLUB INTERNACIONAL, 2020), mas isso ndo ameniza o endividamento do clube,
que gira em torno de R$ 668,5 milhdes, fazendo com que seja o segundo colocado no ranking
de endividados, atras apenas do Botafogo (ARAUJO, 2019).

E por ultimo, o clube com menor expressdo entre os 10 primeiros colocados, o Esporte
Clube Bahia, que em sua historia conquistou apenas os Campeonatos Brasileiros dos anos de
1959 e 1988, sendo os demais titulos regionais e estaduais. Apesar disso, 0 Bahia geralmente
ndo envergonha sua torcida nas competi¢fes. Dentro de suas limitagdes financeiras, dispde de
elencos competitivos para duelar com os chamados “times grandes”. Todavia, os resultados
positivos s6 sdo alcancados em campeonatos de menor expressdo, como 0 campeonato
estadual e a Copa do Nordeste (ESPORTE CLUBE BAHIA, 2020).

3 METODOLOGIA

Este estudo € constituido por meio de uma pesquisa exploratdria, com natureza basica.
De acordo com Marconi e Lakatos (2005, p.77), a pesquisa exploratoria visa descrever
completamente determinado fenémeno, como, por exemplo, o estudo de um caso para o qual
sdo realizadas analises empiricas e teoricas.

Quanto aos procedimentos técnicos, foi realizada uma pesquisa bibliografica na qual
foram utilizados artigos publicados em revistas, jornais académicos e congressos,
monografias, teses e dissertacfes, além de sites esportivos e informacgdes obtidas nos sites
oficiais dos clubes estudados. Esses materiais foram encontrados por meio de pesquisas no
Google Académico e em enderecos eletronicos relacionados a futebol.

Do ponto de vista da abordagem do problema, o estudo realizado ¢ classificado como
pesquisa qualitativa, por meio do método dedutivo. Segundo Ludke e Andre (1986), a
pesquisa qualitativa tem o ambiente natural como sua fonte direta de dados e o pesquisador
como seu principal instrumento, sendo os dados coletados predominantemente descritivos.
Em pesquisas qualitativas, o pesquisador procura entender os fenémenos segundo a
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perspectiva dos participantes da situagdo enfocada, e a partir dai situa sua interpretacdo dos
fendmenos analisados (NEVES, 1996).

Para o alcance dos objetivos propostos, sera realizada uma analise dos demonstrativos
econdmicos e financeiros dos times. Foram utilizados indicadores dos dois principais grupos
de analise, sendo eles: liquidez e endividamento. Os indices de liquidez (liquidez corrente e
liquidez geral) mostram a capacidade dos clubes em saldar suas obrigacdes de curto prazo e
de longo prazo. Os indices de endividamento (indice de endividamento geral e composic¢do do
endividamento) foram utilizados para analisar a estrutura de capital dos clubes. O Quadro 1
apresenta os indicadores utilizados, suas respectivas férmulas e interpretacdes. Tais dados
serdo tabulados e apresentados a fim de identificar pontos que as administracdes poderao se
atentar para melhorar a eficiéncia das mesmas.

Quadro 1: Indicadores econdémicos e financeiros.

Indicadores Formulas Descri¢cdo
Liquidez Corrente Ativo Circulante Indica a capacidade da empresa
Passivo Circulante em saldar seus compromissos em
curto prazo.
Liquidez Geral Ativo Circulante + RLP Indica a situacéo financeira,
Passivo Total medindo a sua capacidade de

cumprir seus compromissos
perante terceiros em longo prazo.

Composigdo do Endividamento Passivo Circulante Mostra a relagdo entre o passivo
Passivo Total de curto prazo da empresa e 0
passivo total.
Endividamento Geral Passivo Total Mede a proporc¢do dos ativos totais
Ativo Total da empresa financiada por
credores.

Fonte: Adaptado de Assaf Neto (2008).

4 RESULTADOS E DISCUSSOES

O futebol é um fenémeno que estd cotidianamente presente na vida de milhdes de
seres humanos pelo mundo, com envolvimento direto ou indireto na industria futebolistica.
Entretanto, sdo cada vez mais comuns noticias sobre problemas enfrentados pelos clubes.
Dentre tais problemas, pode-se citar, principalmente, a insolvéncia causada pelo
endividamento excessivo e o eventual envolvimento em questfes judiciais por praticas ilegais
(MARQUES; COSTA, 2016).

De acordo com Dantas, Machado e Macedo (2015), o investimento na industria
futebolistica é alto; assim, clubes grandes tendem a investir mais. Contudo, mesmo com altos
investimentos, os objetivos almejados podem ndo ser alcangados, ou seja, um time pode
investir muito e ndo conquistar resultados positivos, e um time com investimento modesto,
conseguir os resultados esperados ou até mesmo supera-los.

Os times de futebol sdo relacionados constantemente a diversdo frente ao grande
numero de admiradores e a movimentagdo financeira que esse esporte como um todo realiza
em um pais como o Brasil, uma vez que é conhecido como o pais do futebol. Entretanto, além
de atividades relacionadas ao entretenimento, essas entidades sdo organizacfes empresariais
que movimentam uma volumosa quantia monetaria e, portanto, devem apresentar
desempenho e arrecadacgdes para continuar competindo neste mercado. Para tanto, o ganho de
titulos nos campeonatos disputados (estadual, nacional ou internacional) € necessario
(CUNHA; SANTOS; HAVEROTH, 2017).
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Neste contexto foram analisados os indicadores que representam a capacidade de
solvéncia das obrigacdes de cada clube, além do nivel de endividamento. Foram observados
criticamente os indices de liquidez geral e corrente, o endividamento geral e composi¢do do
endividamento.

4.1 Liquidez Geral

A liquidez geral, segundo Matarazzo (2010) representa a capacidade de pagamento de
dividas de uma empresa ou instituicdo no curto e longo prazo. Ou seja, quanto a empresa tera
disponivel para cada R$ 1,00 devido. Tal indice auxilia na analise da geracdo de caixa em
funcdo das dividas da empresa, 0 que permite uma percepc¢do de longo prazo, considerando
possibilidades de entradas e saidas de recursos.

Assim, Assaf Neto (2015) complementa dizendo que o indice de liquidez geral
superior a R$ 1,00 representa folga financeira relativa em relagdo ao cumprimento das
obrigacdes de longo prazo; e se inferior a R$ 1,00, representa possiveis problemas no
pagamento das dividas.

Tabela 1: Liquidez Geral dos 10 primeiros colocados do Ranking Nacional de Clubes 2020 nos ultimos anos

(2016 a 2019)
Clube 2016 2017 2018 2019
Athletico Paranaense 0,62 0,47 0,53 0,33
Atlético Mineiro 0,17 0,08 0,10 0,14
Bahia 0,22 0,12 0,15 0,16
Corinthians 0,77 0,30 0,28 0,20
Cruzeiro 0,33 0,34 0,19 0,10
Flamengo 0,20 0,37 0,20 0,32
Grémio 0,16 0,17 0,19 0,17
Internacional 0,45 0,23 0,15 0,20
Palmeiras 0,21 0,19 0,21 0,26
Santos 0,12 0,10 0,28 0,18

Fonte: Dados de pesquisa. Elaboragéo propria.

Observa-se na Tabela 1 que todos os clubes apresentaram indices de liquidez geral
inferiores a 1, ou seja, apresentaram possiveis problemas no pagamento de suas dividas
durante os periodos analisados (ASSAF NETO, 2015). Considerando as dificuldades, os
clubes que apresentaram quantidades maiores de recursos para saldar as obrigacdes foram o
Athletico Paranaense — com valores proximos a 0,50 em trés dos quatro periodos analisados,
podendo se destacar 0 ano de 2016 que atingiu um indice de 0,62 — e também o Corinthians
em 2016, que atingiu o indice de 0,77, apesar do indice do clube ter despencado nos anos
seguintes, chegando a 0,20 em 2019.

Dentre os clubes aqui destacados, os indices mais precarios pertencem ao Atlético
Mineiro, que chegou a apresentar indice de 0,08 em 2017, e cujo maior nimero foi 0,17 em
2016. Em geral, os clubes ndo demonstraram indice de liquidez geral favoravel, ndo dispondo
de recursos suficientes para saldar obrigagdes em longo prazo.

Seguindo o mesmo método de analise, Maestri (2017) concluiu em seu estudo que no
periodo analisado de 2013 a 2015 os clubes ndo apresentaram indices favoraveis de liquidez
geral, o que colabora com esse estudo. Comparado a analise dos anos seguintes, destaca-se a
manutencdo do Corinthians e Athletico Paranaense como portadores dos melhores indices.
Embora isso ndo signifique necessariamente que a gestdo seja eficiente, os dois clubes
teoricamente ficam um patamar acima no que se refere a qualidade de gestéo.
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4.2 Liquidez Corrente

A liquidez corrente € a capacidade de pagamento das obrigacBes da instituicdo no
curto prazo, ou seja, para cada R$ 1,00 devido, quanto ha disponivel para a empresa saldar as
dividas. Nesse contexto, uma liquidez corrente inferior a R$ 1,00 aponta provaveis problemas
nas liquidacbes a serem executadas no proximo exercicio social (ASSAF NETO, 2015). De
acordo com Matarazzo (2010), a liquidez corrente mostra uma andalise dos recebimentos e
pagamentos relacionados a atividade da empresa, ou seja, quanto maior o indice, melhor para
a instituicao.

Tabela 2: Liquidez Corrente dos 10 primeiros colocados do Ranking Nacional de Clubes 2020 nos Gltimos anos

(2016 a 2019).
Clube 2016 2017 2018 2019
Athletico Paranaense 0,46 0,31 0,20 0,51
Atlético Mineiro 0,19 0,17 0,13 0,16
Bahia 0,73 0,49 0,60 0,46
Corinthians 0,53 0,46 0,46 0,29
Cruzeiro 0,36 0,40 0,23 0,10
Flamengo 0,20 0,30 0,43 0,64
Grémio 0,16 0,35 0,50 0,60
Internacional 0,43 0,39 0,27 0,38
Palmeiras 0,44 0,35 0,33 0,33
Santos 0,13 0,08 0,37 0,22

Fonte: Dados de pesquisa. Elaboracdo prépria.

A Tabela 2 apresenta os indices de liquidez corrente dos clubes de futebol nos
periodos analisados. Assim como na liquidez geral, todas as equipes apresentaram indices de
liquidez corrente inferiores a 1. Nota-se que, dentre eles, o que apresenta a melhor
disponibilidade em curto prazo para saldar suas obrigacdes, mesmo que abaixo de 1, é o
Bahia, com indices préoximos a 0,50 nos quatro periodos analisados. Na liquidez geral, o time
com os menores indices de liquidez corrente é o Atlético Mineiro: nos quatro periodos ficou
abaixo de 0,20, com seu maior indice sendo 0,19 em 2016.

J& com resultados positivos, Flamengo e Grémio obtiveram melhoras acentuadas em
seus indices, indo respectivamente de 0,20 e 0,16 em 2016 para 0,64 e 0,60 em 2019. Assim,
observou-se que nenhum dos clubes pesquisados apresenta liquidez corrente favoravel - ou
seja, recursos disponiveis em curto prazo para quitar suas obrigacdes de curto prazo.

Maestri (2017) em sua pesquisa realizou uma andlise seguindo esta mesma linha,
considerando o periodo de 2013 a 2015, e observou que nenhum clube apresentou uma
situacdo de liquidez positiva no curto prazo. Os clubes que se destacaram com indices mais
proximos a 1 até 2015, como Corinthians e Athletico Paranaense, oscilaram muito seus
indices nos periodos seguintes, o que pode ser resultado de uma gestdo inconsistente das
financas do clube.

4.3 Composicao do Endividamento

A composicdo do endividamento mostra a relacdo entre o passivo de curto prazo da
empresa e 0 passivo total, ou seja, mostra o percentual dos recursos de terceiros que vencem
no curto prazo (ASSAF NETO, 2015). De acordo com o Serasa Experian (2019), quanto
menor o valor da composicdo do endividamento, melhor para a empresa, pois o desembolso
de capital devera ser menor em curto prazo na quitacdo de suas obrigacoes.
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Assim, tal indicador é importante para que 0s gestores entendam as estratégias
adequadas a serem tomadas, visando evitar uma possivel falta de liquidez no momento do
pagamento das dividas, além de analisar os investimentos realizados.

Tabela 3: Composi¢do do Endividamento dos 10 primeiros colocados do Ranking Nacional de Clubes 2020 nos
altimos anos (2016 a 2019).

Clube 2016 2017 2018 2019
Athletico Paranaense 0,35 0,48 0,51 0,41
Atlético Mineiro 0,30 0,32 0,31 0,44
Bahia 0,29 0,23 0,23 0,30
Corinthians 0,14 0,64 0,62 0,67
Cruzeiro 0,45 0,46 0,50 0,77
Flamengo 0,38 0,38 0,34 0,42
Grémio 0,44 0,37 0,30 0,25
Internacional 0,54 0,40 0,33 0,36
Palmeiras 0,44 0,45 0,35 0,37
Santos 0,35 0,48 0,63 0,40

Fonte: Dados de pesquisa. Elaboracdo prdpria.

De acordo com a Tabela 3, a maioria dos clubes € financiada por recursos de terceiros
gue vencem no longo prazo. Alguns deles, como Athletico Paranaense (2018), Corinthians
(2017, 2018 e 2019), Cruzeiro (2019), Internacional (2016) e Santos (2018) demonstraram
maior participagao de capital de terceiros com vencimento no curto prazo.

Na pesquisa de Maestri (2017), observou-se que, nos periodos anteriores, o Cruzeiro
(2013 e 2014), Grémio (2013), Internacional (2013, 2014 e 2015), Palmeiras (2013) e Santos
(2013) apresentaram participacdo mais significativa de capital de terceiros. Nota-se que o
indice do Corinthians estava controlado até o ano de 2016, quando obteve um aumento
significativo. J& o Internacional obteve uma redugdo no indice, proporcionando resultados
mais favoraveis em relacdo a composicao do endividamento.

4.4 Endividamento Geral

O indice de endividamento geral mede a proporcdo dos ativos totais da empresa
financiada por credores. Conforme a Tabela 4 é possivel observar que o Santos tem um
destaque negativo entre os clubes analisados, sendo ele o mais endividado em todos os
periodos, apresentando indices superiores a 2,00 em todos os anos destacados. Em
contrapartida, o Athletico Paranaense apresenta o menor indice de endividamento, com
minimo de 0,46 em 2019 e maximo de 0,64 em 2016. O Cruzeiro apresentou um indice de
0,99 em 2016, aumentando consideravelmente para 2,20 em 2019, fazendo com que o clube
obtivesse a maior alta dentre os periodos.

Tabela 4: Endividamento Geral dos 10 primeiros colocados do Ranking Nacional de Clubes 2020 nos ultimos

anos (2016 a 2019).
Clube 2016 2017 2018 2019
Athletico Paranaense 0,64 0,57 0,60 0,46
Atlético Mineiro 0,78 0,79 0,83 0,86
Bahia 1,86 2,23 2,11 2,07
Corinthians 0,85 0,69 0,80 0,99
Cruzeiro 0,99 1,03 1,17 2,20
Flamengo 1,19 0,89 0,99 0,85
Grémio 1,45 1,44 1,18 1,37
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Internacional 0,59 0,72 0,70 0,92
Palmeiras 1,05 0,94 0,90 0,91
Santos 2,27 2,26 2,14 2,42

Fonte: Dados de pesquisa. Elaboracdo prépria.

O endividamento geral comparado ao estudo de Maestri (2017) ndo apresentou
alteragdes significativas nas oscilagbes dos indices dos clubes. Entretanto, destaca-se
negativamente o indice apresentado pelo Cruzeiro, que s6 obteve altas em todos os periodos,
indo de 0,77 em 2013 para 2,20 em 2019, o que evidencia gestBes precérias que
possivelmente resultaram no rebaixamento a segunda divisdo do Campeonato Brasileiro e a
uma crise financeira sem previsdo de término.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo deste estudo foi analisar as administracbes dos dez clubes de futebol
melhores colocados no Ranking Nacional de Clubes da Confederacdo Brasileira de Futebol
(CBF) por meio de indices financeiros, e assim foi possivel notar que os times brasileiros em
questdo ndo apresentam situacdes financeiras favoraveis. Observou-se que clubes como
Athletico Paranaense, Flamengo e Grémio se destacaram em relacdo aos outros como 0s que
menos oscilaram os valores, mantendo relativa estabilidade.

Nas ultimas décadas, o futebol deixou de ser apenas um esporte e uma paixao
nacional. Tornou-se um dos maiores segmentos de negdcios do pais, movimentando bilhGes
de reais, e com isso, foi se tornando um representativo ramo que visa rentabilidade, deixando
0 esporte em si em segundo plano.

A administracdo dos clubes muitas das vezes se atentam exclusivamente & obtengéo de
lucros ao invés de mirarem o sucesso dos clubes nas competicdes que disputam, e isso resulta
em efeitos negativo para os times, que precisam de bons resultados nos campeonatos para
terem sua saude financeira preservada. Uma boa gestéo influencia diretamente no sucesso das
entidades, uma vez que o bom gestor deve considerar todos os fatores positivos para as
instituicbes, como a torcida, os resultados e a rentabilidade — fatores estes que devem ser
relacionados para gue juntos possam representar o sucesso do time.

Como limitacdo de pesquisa, houve certa dificuldade na analise das Demonstracdes
Financeiras dos clubes evidenciados, uma vez que alguns deles ndo expressam claramente 0s
valores, dificultando a identificagdo dos mesmos para a analise.

Sugere-se para pesquisas futuras, uma abordagem mais detalhada para identificar os
valores oriundos do futebol masculino e feminino, separadamente. Tal pesquisa se faz
importante para evidenciar o espaco que o futebol feminino vem conquistando nos ultimos
anos, tanto nacional quanto internacionalmente.
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