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Resumo

Este estudo objetivou identificar e ranquear o valor do Ativo total, a receita operacional e o resultado liquido dos
maiores clubes de futebol brasileiro, com base nas demonstra¢des contdbeis do ano de 2018. Realizou-se estudo
quantitativo para buscar a confirmagio ou nio de duas hipéteses de estudo: H1 quanto maior o ativo, maior serio as
receitas arrecadas, a qual nfio se confirmou em sua totalidade, dos seis clubes que ficaram com a situagio do valor do
Ativo acima da média, quatro deles permaneceram acima da média no ranking das receitas operacionais; por outro
lado, os trés clubes com o menor Ativo também contabilizaram as menores receitas no periodo analisado. J4 a H2,
quanto maior as receitas, maior o lucro gerado, se confirma parcialmente, nido exatamente na mesma posi¢io
hierarquica, mas, dentro do grupo “acima da média” e “abaixo da média”, a maioria dos clubes que tiveram as maiores
receitas também geraram os melhores resultados financeiros. Conclui-se que possam existir varios motivos para a
nio confirmagio dessas hipéteses, entre elas: a quantidade de competigdes (copa do Brasil, campeonato brasileiro,
libertadores, estaduais, amistosos) e/ou jogos disputados, profissionaliza¢io da gestdo, contratos com direitos de
transmissdo, venda de ingressos, venda de produtos, contratos com patrocinadores distintos, venda de atletas, entre
outros.
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Abstract

This study aimed to identify and rank the value of total assets, operating income and net income of the largest
Brazilian football clubs, based on the financial statements for the year 2018. A quantitative study was carried out to
seek confirmation or not of two hypotheses study: H1 the greater the asset, the greater the revenue collected, which
was not confirmed in its entirety, of the six clubs that were left with an asset value above average, four of them
remained above average in the revenue ranking operational; on the other hand, the three clubs with the lowest Assets
also recorded the lowest revenues in the period analyzed. As for H2, the higher the revenue, the greater the profit
generated, it is partially confirmed, not exactly in the same hierarchical position, but, within the group "above
average" and "below average", most clubs that had the highest revenues also generated the best financial results. It
is concluded that there may be several reasons for the non-confirmation of these hypotheses, including: the number
of competitions (Brazil Cup, Brazilian championship, liberators, state, friendlies) and/or games played, management
professionalization, contracts with rights to transmission, ticket sales, product sales, contracts with different
sponsors, athlete sales, among others.

Keywords: Biggest football clubs. Financial indicators. Accounting statements.

Resumen

Este estudio tuvo como objetivo identificar y clasificar el valor de los activos totales, la utilidad operativa y la utilidad
neta de los mayores clubes de ftitbol brasilefios, con base en los estados financieros del afio 2018. Se realiz6 un estudio
cuantitativo para buscar la confirmacién o no de dos hipétesis de estudio.: H1 cuanto mayor es el activo, mayor es la
recaudacién recaudada, lo que no se confirmé en su totalidad, de los seis clubes que quedaron con un valor de activo
por encima del promedio, cuatro de ellos se mantuvieron por encima del promedio en el ranking de ingresos
operativos; por otro lado, los tres clubes con menores Activos también registraron los menores ingresos en el periodo
analizado. En cuanto al H2, cuanto mayor es el ingreso, mayor es el beneficio generado, se confirma parcialmente, no
exactamente en la misma posicién jerdrquica, pero, dentro del grupo "por encima del promedio” y "por debajo del
promedio”, la mayorfa de los clubes que tuvieron los mayores ingresos también generd los mejores resultados
financieros. Se concluye que pueden existir varias razones para no confirmar estas hip6tesis, entre ellas: el nimero
de competencias (Copa Brasil, libertadores, estatal, amistoso) y/o partidos jugados, profesionalizacién de la gestién,
contratos con derechos de transmisién, boleto ventas, venta de productos, contratos con diferentes patrocinadores,
venta de deportistas, entre otros.

Palabras clave: clubes de fitbol mas grandes. Indicadores financieros. Demostraciones contables.

1. Introducio

Além de ser uma paixdo nacional, o futebol vem gerando grandes movimentagdes
financeiras, através de varias fontes de receita, como a bilheteria, publicidade, negociagdo dos
jogadores, entre outras fontes de renda. K capaz de gerar muitas vagas de emprego, segundo
Raschka et al. (2017) sdo realizadas cerca de 250 partidas no Brasil em apenas um final de semana,
envolvendo profissionais de todas as areas, gerando empregos diretos e indiretos que podem
envolver um milhdo de pessoas (DIEHL, MARQUEZAN. MARTINS, 2018). Milhoes de
torcedores de todos os niveis sociais e idades acompanham diariamente essa atividade desportiva,
sdo nestes torcedores que se embasa algumas das fontes de renda (venda de ingressos, produtos
dos clubes, etc) fazendo com que o patrimodnio financeiro dos times tenha significativos
acréscimos. Apesar disso, muitos clubes de futebol brasileiro com grande soma de Ativos
(circulante e ndo circulante) finalizam o ano com resultados financeiros negativos. Conforme
Grafietti ef al. (2018) as receitas dos times crescem, mas os custos e despesas também continuam
crescendo.

Para Thiago et al. (2012), o futebol exerce importancia na economia brasileira, além da
paixdo que o pafs tem pelo tema, por isso é bastante discutido pela imprensa nacional. O que mais
chama atengdo dos especialistas é o alto endividamento e problemas de governanga, levando os
times as crises financeiras como pode-se acompanhar ao longo dos anos. Por isso a relevancia
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desse estudo e tem como problema de pesquisa: no ano de 2018 o valor do ativo total e das receitas
operacionais refletem positivamente no resultado financeiro dos principais clubes de futebol
brasileiro? Ja os objetivos especificos sdo: identificar e ranquear o valor do Ativo total, a receita
operacional e o resultado liquido dos clubes de futebol brasileiro, com base nas demonstragdes
contabeis do ano de 2018. Justifica-se esse estudo pela importancia economica e financeira que
essa atividade desportiva possui no Brasil, gerando milhares de emprego e movimentando milhdes
de délares todos os anos. Ademais, o nimero de estudos sobre o esporte em geral, e mesmo o
tutebol, ainda é incipiente no Brasil, em especial na drea financeira.

Esse estudo esta estruturado em cinco tépicos. Na primeira parte encontra- se a introdugio
do trabalho. No segundo item, a fundamentacéo teérica que se divide em duas partes: contexto do
desporto futebol e estudos prévios. Apés é apresentada a metodologia utilizada na pesquisa,
baseada em. A anélise dos resultados encontrados é apresentada no quarto item. E no quinto item
sdo apresentadas as conclusdes que foram obtidas através desse estudo. Terminada a introdugdo,
a seguir sera abordada a fundamentagio tedrica.

2 Fundamentacio Tedrica

Neste capitulo apresenta-se brevemente o contexto histérico do futebol no Brasil, bem
como alguns estudos prévios sobre finangas no futebol, finalizando com as proposi¢des de estudo.

2.1 Contexto do Desporto Futebol

Conforme Caldas (1990), o Brasil conheceu o futebol através de Charles Miller, brasileiro
de origem inglesa, que aos dez anos foi enviado a Inglaterra para estudar na terra dos seus pais,
e, ao retornar a Sdo Paulo em 1894, trouxe consigo uma bola de futebol. Ao voltar ao pafis, o
mesmo se dedicou a difundir o esporte na comunidade inglesa que aqui vivia.

Segundo Luz et al (2015 apud CALDAS, 1990), o desenvolvimento do futebol no Brasil
teve trés fases: o amadorismo, o profissionalismo marrom e o profissionalismo. Charles Miller, no
perfodo que ficou na Inglaterra, aprendeu técnicas, regras e adquiriu material necessério para a
pratica do esporte, predominantemente da elite inglesa a época. A partir desse fato teve inicio a
tase do profissionalismo marrom, segundo Toledo (2000), o Bangu foi um dos primeiros times a
fazer parte dessa fase, na sequéncia, outros times decidiram seguir o mesmo exemplo, assim, o
Clube de Regatas Vasco da Gama, em 1923, escalou negros e analfabetos para disputar o
campeonato carioca. A fase profissional teve inicio em 1933, segundo Luz et al. (2015). Devido aos
paises da américa latina ja possuirem seus times de futebol profissionais, os jogadores brasileiros
comecaram a sair do pafs para atuarem como profissionais. Conforme Bordieu (1983) o
profissionalismo fez com que os jogadores perdessem poder, pois agora nio se originavam mais
da elite; tratava-se de pobres, negros e mulatos, recebendo saldrios compativeis a de operarios.

Para Luz et al. (2015) surge uma quarta fase do futebol, que é o futebol espetdculo. Nasceu
com a copa de 1970, que marcou o inicio das transmissdes esportivas em televisores a cores.
Comegou também a surgir a empresa futebol, que verificou possibilidades de arrecadar dinheiro
além da bilheteria, fazendo com que os times de futebol arrecadassem maiores receitas, podendo
investir em melhores jogadores, tornando os times mais competitivos, para aqueles com esta
capacidade.
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2.2 Estudos Prévios

Inicia-se com a exposi¢do do estudo elaborado por Nakamura (2015). O autor faz uma
analise dos clubes de futebol do ponto de vista de governancga e gestdo, demonstrando medidas e
adogdes préticas para que os clubes brasileiros possam se tornar competitivos. No estudo de
Rezende e Dalmaécio (2015), que teve como objetivo analisar o grau de aderéncia dos atributos de
governanga corporativa e seus respectivos niveis de performance: esportiva e financeira, foram
levados em consideragdo para o estudo 27 clubes, das séries A, B e C, entre os periodos de 2007 e
2008 que mostrou que.... J4 Santos, Dani e Hein (2016) fizeram uma relagdo dos rankings formados
pela CBF e indicadores financeiros dos clubes de futebol brasileiros, sendo a amostra composta
pelos clubes da série A, B e C do ano de 2014

A pesquisa realizada por Alves (2017), que analisou o comportamento dos indicadores de
Estrutura de Capital, Liquidez e Rentabilidade dos cinco tltimos clubes de futebol campedes
brasileiros da série A do ano de 2010 a 2015. Hoftmann e Frey (2017) analisaram a situagdo
econdmica e financeira em que se encontram os clubes catarinenses, entre os anos de 2012 a 2016.
A analise verificou se os clubes estdo tendo rentabilidade, se apresentam riscos na capacidade de
cumprir com suas obrigagdes financeiras, além de conhecer a estrutura de capital dos clubes. Costa
(2017) analisou a situagdo financeira dos clubes brasileiros, através da previsdo de seu risco de
taléncia técnica, justificando o estudo devido as altas quantias movimentadas por esse segmento,
e concluiu que os clubes continuarem apresentando problemas financeiros.

Galvio (2017) aplicou a teoria de pecking order (que diz que quanto mais lucrativa uma
organizag¢do menos endividada ela serd) e a teoria de trade oft (que diz que as empresas mais
lucrativas tendem a ser mais endividadas) para verificar a relagdo entre o superavit e
endividamento de 24 clubes de futebol brasileiro participantes da série A e B do campeonato
brasileiro em 2016, analisando os anos de 2012 a 2014. O estudo de Maestri (2017) analisou os
indicativos de liquidez e endividamento dos 20 clubes de futebol brasileiro da série A do ano de
2016. Além da identificagdo dessas varidveis, o autor confrontou a situagdo de liquidez e
endividamento dos clubes, para assim poder verificar o desempenho desses clubes ao longo dos
anos de 2013, 2014 e 2015.

Mendes e Montibeler (2018), sob uma perspectiva financeira dos quatro principais clubes
desportivos (Botafogo, Flamengo, Fluminense e Vasco) do estado do Rio de Janeiro, enfatizam a
necessidade de uma gestdo capacitada para a tomada de decisdes e que tenha planejamento quanto
a estrutura e or¢gamento de capital. Junior e Oliveira (2018) analisaram os efeitos do PROFUT na
gestdo economico-financeira dos clubes de futebol brasileiro, através da Lei de Responsabilidade
Fiscal do Esporte (Lei 18.155/15).

Com base neste referencial é possivel verificar que os estudos indicam que relevancia e
importancia no estudo financeiros dos clubes de futebol, assim é possivel propor as seguintes
Proposi¢oes ou hipéteses de estudo:

H1 quanto maior o ativo, maior serdo as receitas arrecadas;
H2 quanto maiores as receitas, maior o lucro gerado.

Terminada a fundamentagéo tedrica, a seguir serd apresentada a metodologia.
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3 Metodologia

Diante do tema do presente estudo, foram necessarios alguns procedimentos
metodolégicos, tais como: pesquisa bibliografica, coleta de dados, classificagdo do estudo, anélise
e interpretacdo de dados e a apresentacdo da organizagdo.

O estudo se trata de um levantamento com base nas demonstragdes contabeis do ano de
2018 de 12 clubes campedes brasileiros desde 1959. Importante ressaltar que o campeonato
brasileiro foi criado em 1959 (Campedes do Futebol, 2017), até o ano de 2018, 17 clubes diferentes
foram campedes, porém nos tltimos anos apenas 12 destes clubes tem divulgado regularmente
seus demonstrativos contabeis.

Cervo e Bervian (2002) afirmam que a metodologia procura conhecer os caminhos do
processo cientifico, questionando os limites da ciéncia, com relagio a capacidade de conhecer ou a
capacidade de intervir na realidade. Ott (2002) diz que, por meio da metodologia, o autor deve
informar o universo, amostra e sujeitos da pesquisa, bem como a classificagdo da pesquisa a ser
realizada, sua conceituagdo e justificativa em razdo da investigagdo especifica. Para Menezes e
Silva (2001), a metodologia objetiva ajudar a refletir e investigar um novo olhar sobre o mundo:
um olhar curioso, questionador e criativo.

3.1 Classificagdo do Estudo

O presente estudo classifica-se como sendo uma pesquisa quantitativa descritiva, com a
tabulagdo de dados econdmico-financeiros constantes nas demonstragdoes dos clubes envolvidos e
o subsequente cédlculo das médias do valor do Ativo Total, das Receitas Operacionais e do
Resultado Liquido. Foram considerados os demonstrativos contabeis do ano de 2018.

3.2 Coleta de Dados

Para atingir o objetivo desse estudo foram acessadas as demonstragdes contabeis
disponiveis nos respectivos sites, conforme legislagdo atual vigente, caracterizando fontes
secunddrias. As demonstragdes contabeis utilizadas para fazer a andlise proposta foram o BP
(Balango Patrimonial) e a DRE (Demonstragdo do Resultado do Exercicio).

Com isso, utilizou-se os dados de 12 clubes, conforme segue: Botafogo de Futebol e
Regatas, Club de Regatas Vasco da Gama, Clube Atlético Mineiro, Clube de Regatas do Flamengo
Cruzeiro Esporte Clube, Fluminense Football Club, Grémio Football Porto Alegrense, Santos
Futebol Clube, Sao Paulo Futebol Clube, Sociedade Esportiva Palmeiras, Sport Club Corinthians
Paulista e Sport Club Internacional.

3.8 Andlise e Interpretagdo dos Dados

Marconi e Lakatos (2003) afirmam que, apesar de intimamente ligadas, a analise e a
interpretacdo dos dados sdo duas atividades distintas, enquanto a analise explica os dados,
evidencia as relagdes existentes entre o estudo e outros fatores, a interpretagdo dos dados procura
expor a realidade do material que estd sendo apresentado. Inicialmente, procedeu-se a transcrigdo
de todos os dados das demonstragdes contdbeis dos 12 clubes citados anteriormente, em planilhas
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eletronicas do Microsoft Excel, a fim de verificar a veracidade dos calculos dos valores constantes
nas mesmas e de proceder com a tabulagdo e determinagdo dos rankings dos Ativos, das receitas
e dos resultados liquidos.

A anélise em corte transversal deu-se por meio da confrontagdo dos valores médios dos
ativos, das receitas operacionais e do resultado liquido dos 12 clubes estudados. Conforme Gitman
(2010), a analise em corte transversal contempla a comparagdo de indices financeiros de empresas
distintas em um mesmo perfodo. A andlise em corte transversal teve como base os indices obtidos
por meio da aplicagdo da determinagio de indices-padrao, nesse estudo também chamado de média.

Essa analise permitird verificar a situagdo de cada clube em relagdo a média dos 12 clubes,
bem como o valor absoluto de cada um dos 12 clubes. Entretanto, essa anélise somente evidencia
a situagdo de cada um em relagdo ao desempenho dos demais, fato esse que ndo significa que o
indice-padrdo seja o ideal para cada indicador. No caso hipotético de todos os clubes estudados
terem um desempenho negativo, o indice-padrio evidenciara essa situagdo de irregularidade, ndo
devendo ser considerado como ideal para a organizagdo. Portanto, o mesmo serve somente como
principio norteador de comparagdo das organizagdes em relagdo aos concorrentes diretos, e ndo
como objetivo a ser alcangado. Terminada a metodologia serdo apresentados os resultados.

4 Resultados

O presente capitulo esta estruturado nos seguintes tépicos: anélise em corte transversal e
média dos indicadores financeiros dos 12 clubes estudados.

Para a consumagio das duas hip6teses de estudo inicialmente foi elaborado o quadro 1, que
traz o ranking do valor do Ativo total (circulante mais o néo circulante) de cada clube, bem como
a geracdo da média ou indice padrao.

Quadro 01: Ranking dos clubes de acordo com o tamanho de seu Ativo Total do ano de 2018.

RANKING 2018 Nome dos clubes Valor do ativo total em R$
1° Internacional 1.126.857.000
2° Corinthians 968.974.000
3° Sao Paulo 915.487.000
4° Atlético Mineiro 794.920.000
5° Palmeiras 645.945.000
6° Flamengo 590.250.000

Indice padrio ou Média dos clubes 587.660.000
7° Cruzeiro 575.625.000
8° Fluminense 491.329.000
9° Grémio 327.442.000
10° Santos 263.471.000
11° Vasco 294.397.000
12 Botafogo 127.717.000

Soma 7.051.914

Fonte: Elaborado pelos pesquisadores com base no Balango Patrimonial divulgado pelos 12 clubes no ano de 2018.
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Com mais de R$ 7 bilhoes na soma dos Ativos dos 12 clubes no ano de 2018, Mostra o
quadro 01 que 06 clubes estdo com seu Ativo total acima da média dos 12 clubes, com destaque
ao Internacional que ultrapassou a cifra de 1 bilhdo de reais, e o menor dos ativos pertence ao
Botafogo, correspondendo a um pouco mais de 11% do valor do maior clube nesse critério.

Com uma arrecadagdo total entre os 12 clubes de mais de R$ 4 Bilhoes, gerou-se outro
ranking, o das Receitas Operacionais, conforme se observa no quadro 02, traz o Palmeiras como
o maior arrecadador de receitas no ano de 2018, com 653 milhdes de reais; também o Botatogo
apresentou o menor valor arrecadado nesse ano, correspondendo a quase 27% da receita arrecada

pelo 1° do ranking.

uadro 02: Ranking dos clubes de acordo com a arrecadacio de Rec. Operacional. do ano de 2018.

RANKING 2018 => Nome dos clubes Receita operacional em R$

1° Palmeiras 653.850.000

2° Flamengo 516.781.000

3° Corinthians 438.053.000

4° Sdo Paulo 410.087.000

5° Grémio 384.211.000

6° Cruzeiro 382.565.000

Indice padréo ou média 352.490.000
7° Fluminense 280.562.000

8° Internacional 263.754.000

9° Atlético Mineiro 257.987.000

10° Vasco 249.146.000

11° Santos 217.778.000

12° Botatogo 75.107.000

Soma 4.229.881.000

Fonte: Elaborado pelos pesquisadores com base na DRE 2018 divulgado pelos 12 clubes.

Quando comparamos os resultados dos quadros Ole 02 percebemos que apenas os clubes
Corinthians, Sdo Paulo, Palmeiras e Flamengo aparecem com valores do Ativo total e da receita
bruta acima da média em ambos os rankings.

Quadro 03: Ranking dos clubes de acordo com o tamanho do resultado liquido no ano de 2018.

Resultado liquido
RANKING 2018 Nome dos clubes (lucro ou prejuizo) em R$
1° Vasco 64.930.000
2° Grémio 58.506.000
3° Flamengo 45.887.000
4° Palmeiras 30.688.000
5° Corinthians 22.405.000
6° Sédo Paulo 7.248.000
Indice padrio ou Média 5.828.000
7° Fluminense -1.481.000
8° Internacional -9.569.000
9° Botafogo -17.205.000
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10° Atlético Mineiro -21.850.000
11° Cruzeiro -27.236.000
12° Santos -77.886.000

Fonte: Elaborado pelos pesquisadores com base na DRE 2018 divulgado pelos 12 clubes.

Vasco (R$ 64 milhoes) e Grémio (R$ 53 milhdes), aparecem liderando o resultado liquido
gerado no ano de 2018 em suas atividades operacionais, chamando a ateng¢do que nos quadros 01
(ativo total) e 02 (receitas), estes dois clubes aparecem com valores abaixo da média.

Com destaque negativo ao Santos com o maior prejuizo entre os 12 clubes nesse ano
analisado, no valor de R$ -77 milhdes. Também o Santos é o Unico clube que aparece com
resultados abaixo da média nos quadros 01, 02 e 03 expostos (ativo, receitas e resultado).

Os indices padrido ou média de cada um dos quadros 01, 02 e 03 foram calculados o qual

serve como base para identificar como estd o clube em relagdo a média dos demais clubes em
conjunto (média de mercado).

Entretanto, essa andlise somente evidencia a situagdo de cada clube em rela¢do ao
desempenho dos demais clubes, fato esse que ndo significa que o indice-padrio seja o ideal para
cada indicador. No caso hipotético de todos os clubes estudados terem um desempenho negativo,
o indice-padrio evidenciara essa situagdo de irregularidade, ndo devendo ser considerado como
ideal para a organizagdo. Portanto, o mesmo serve somente como principio norteador de
comparagdo das organizagdes em relagdo aos concorrentes diretos, e ndo como objetivo a ser
alcancado.

4.1.1 Atlético Minetro

Com R$ 794 milhdes em Ativos, o Atlético, estd numa situagdo confortdvel nesse quesito,
bem acima da média, porém, ocupa somente o nono lugar com R$ 257 milhdes em arrecadagio,
também ficando abaixo da média no quesito resultado, o qual gerou prejuizo no valor de R$ -21
milhdes no ano de 2018.

4.1.2 Botafogo

A situagdo da entidade atualmente continua problematica, com o menor valor (R$ 127
milhdes) em Ativos entre todos os clubes analisados, também figura em tltimo no quesito receita
operacional com apenas R$ 175 milhoes arrecadados, gerando um prejuizo de R$ -17 milhdes.

4.1.8 Corinthians

Com o segundo maior patrimoénio, R$ 968 milhdes, o clube é o terceiro maior arrecadador
com um montante de R$ 438 milhdes, gerando um lucro no valor de R$ 22 milhdes, em 5° lugar,
de forma geral, ¢ um dos poucos clubes que figura acima da média nos trés itens expostos, Ativo,
Receitas e resultado.
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4.1.4 Cruzeiro

Com um patrimonio beirando a média geral em R$ 575 milhoes, foi o 6° maior arrecadador
num montante de R$ 383 milhoes, mas, deixou a desejar na geragio de resultado, com um prejuizo
no valor de R$ -27 milhoes, ficando em pentltimo lugar nesse quesito.

4.1.5 Flamengo

Esse é outro exemplo de clube que figurou acima da média conforme os quadros 01, 02 e
03, com o 6° maior Ativo total no valor de R$ 590 milhoes, ficou em 2° lugar na geragdo de receitas
no valor de R$ 516 milhdes e fechando o ano com o 3° melhor resultado, R$ 45 milhoes de lucro.

4.1.6 Fluminense

Posicionou-se logo abaixo da média nos trés quesitos (ativo, receitas e resultado), com o
8° maior patrimoénio no valor de R$ 491 milhdes, 7° maior arrecadagio totalizando R$ 280 milhoes
em receitas e também o 7° resultado com um prejuizo no valor de R$ 1,4 milhio.

4.1.7 Grémaio

Com pouco patriménio, justificado pela auséncia de um Estadio de futebol em seu Ativo
Permanente, ficou abaixo da média figurando em 9° lugar no valor patrimonial, no valor de R$
327 milhoes, porém conseguiu gerir bem as arrecadagdes, sendo a 5° maior receita no valor de R$
384 milhdes, mostrando eficiéncia na geragdo do 2° melhor resultado entre todas os clubes no
valor de R$ 53 milhoes.

4.1.8 Internacional

Com o titulo de maior patrimonio entre todos os 12 clubes expostos, o tinico a ultrapassar
a cifra de R$ 1 bilhdo, perde forgas quando o assunto é arrecadagio, ficando com a 8° melhor
receita, mantendo-se na mesma posi¢do ao gerar resultado, com prejuizo de R$ -9 milhdes no ano
de 2018.

4.1.9 Palmeiras

Com um Ativo total acima da média no valor de R$ 645 milhoes, foi o campedo de
arrecadagdo com um montante de R$ 653 milhoes, gerando o 4° maior lucro no valor de R$ 30
milhoes.

4.1.10 Santos

Um dos tinicos clubes a figurar sempre abaixo da média, com o valor patrimonial no valor
de R$ 263 milhdes, arrecadagio no montante de R$ 217 milhdes e o Gltimo na geragido de
resultado, com um prejuizo de R$ -77 milhoes.
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4.1.11 Sao Paulo

Sempre figurando acima da média, totalizou o 3° maior valor em ativos R$ 915 milhdes,
ficou com a 4° melhor arrecadagio no valor de R$ 410 milhges e o 6° melhor resultado com lucro
de R$ 7 milhoes.

4.1.12 Vasco

Com a posigdo de 11° lugar no valor dos Ativos R$ 224 milhdes, também ficou abaixo da
média nas receitas no valor de R$ 249 milhdes arrecadados, gerando, de forma surpreendente, o
melhor resultado entre todos os 12 clubes, no montante de R$ 64 milhdes de lucro no ano de 2018.

5 Conclusiao

O esporte mais praticado e conhecido no Brasil, com grande importancia social e
econdmica, proporcionando as pessoas a pratica independente de seu nivel social/financeiro, além
de comercializar produtos e servigos para os torcedores consumirem, gerando empregos diretos
e indiretos em todo o territério nacional e internacional com movimentagdes patrimoniais e
financeiras milionarias, porém mesmo com Ativos Tangiveis e Intangiveis altissimos, os times
apresentam receitas operacionais consideraveis e em varios casos resultados financeiros negativos
ao final de cada exercicio.

Nesse estudo foram verificadas as Demonstragdes Contédbeis, Balanco Patrimonial e
Demonstragdo do Resultado do Exercicio no ano de 2018, tabulando e hierarquizando o valor
total dos Ativos de cada clube, para posterior verificagdo das duas hipéteses de estudo, as quais
serdo abordadas na sequéncia. Pode-se concluir que tanto o problema de pesquisa, quanto o
objetivo especifico foram atingidos, ao identificar se o valor do Ativo Total e das receitas
operacionais refletem positivamente no resultado financeiro dos principais clubes de futebol
brasileiro? E ranquear o valor do Ativo total, a receita operacional e o resultado liquido dos clubes
de futebol brasileiro, com base nas demonstragdes contdbeis do ano de 2018, conforme pode ser
verificado nos quadros n° 01, hierarquia do Ativo total, quadro n°® 02, hierarquia das receitas
operacionais e quadro n° 03, hierarquia dos resultados liquidos (lucro ou prejuizo) no ano de 2018.

A hipétese H1 quanto maior o ativo, maior serdo as receitas arrecadas, considerando que para
ser considerado um Ativo, o bem ou direito deve gerar receitas, de acordo com o quadro n® 04,
pode-se verificar que essa proposi¢do de estudo ndo se confirmou em sua totalidade, pois, o clube
com o maior Ativo, o Internacional, registrou somente a oitava melhor receita operacional, o
Palmeiras com quinto maior Ativo, divulgou ter recebido receitas que o colocaram na primeira
posicdo entre todos os clubes brasileiros em 2018; dos 6 clubes que ficaram com a situag¢do do
valor do Ativo acima da média, 4 deles permaneceram acima da média no ranking das receitas
operacionais; Por outro lado, os 3 clubes com o menor Ativo também contabilizaram as menores
receitas no perfodo analisado, e, o Grémio, com a nona melhor monta de Ativos, registrou a quinta
melhor soma de receitas.

Acredita-se que existem varios motivos para a ndo confirmagdo dessa proposi¢do, entre
elas: a quantidade de competi¢gdes (copa do Brasil, campeonato brasileiro, sul americana,
libertadores, estaduais, ligas regionais, amistosos, torneios esporadicos) e/ou jogos disputados,
profissionalizagdo da gestdo, contratos com direitos de transmissdo, venda de ingressos, venda de
produtos, contratos com patrocinadores distintos, venda de atletas, etc.
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uadro 04: Comparagdo entre os Rankings Ativo Total e Rec. Operac. dos clubes no ano de 2018.

Ranking Valor Total do Ativo Nome dos clubes | Ranking das Receitas Operacionais
1° Internacional 8°
2° Corinthians 3°
3° Sio Paulo 4°
4° Atlético Mineiro 9°
5° Palmeiras 1°
6° Flamengo 2°

Meédia dos clubes
7° Cruzeiro 6°
’ Fluminense °
9° Grémio 5°
10° Santos 11°
11° Vasco 10°
12 Botafogo 12°

J& a hipétese H2, quanto maior as receitas, maior o lucro gerado, no quadro n° 05, aponta que
essa proposic¢do se confirma parcialmente, ndo exatamente na mesma posi¢do hierarquica, mas,
dentro do grupo “acima da média” e “abaixo da média”, com excegdo ao Cruzeiro que posicionou-
se como acima da média nos valores das receitas, 6° lugar, e abaixo da média no resultado liquido,
11° lugar (com prejuizo), e o Vasco que contabilizou Ativos abaixo da média, 10° lugar, e, ficou
em 1° lugar ao contabilizar o melhor resultado em 2018; todos os demais clubes, permaneceram
em um dos dois grupos, ou seja, quem teve receitas acima da média também apresentou resultados
financeiros acima da média e os times que contabilizaram receitas abaixo da média permaneceram
com os piores resultados financeiros, abaixo da média.

uadro 05: Ranking dos clubes de acordo com o tamanho do resultado liquido no ano de 2018.

Ranking Receita Operacional Nome dos Clubes Ranking Resultado Liquido
1° Palmeiras 4°
2° Flamengo 3°
3° Corinthians 5°
4° Sio Paulo 6°
5° Grémio °
6° Cruzeiro 11°

média
7 Fluminense °
’ Internacional 8°
9° Atlético Mineiro 10°
10° Vasco 1°
11° Santos 12°
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12° botafogo ‘ 9° |

Algumas possiveis explicacdes para essas discrepancias, poderiam ser testadas em estudos
posteriores para tentar entender os motivos que levaram os cubes a terem volumes altos de
receitas, mas geraram prejuizos, talvez por falha na gestdo, investimentos altos para uma
determinada competi¢dio e com poucas partidas disputadas, passivos trabalhistas, encargos
financeiros, etc.

Os resultados encontrados no presente estudo vido de encontro com os achados de Hoftman
e Frey (2017), Maestri (2017) e Mendes e Montibeler (2018) onde os estudos constataram que
existe uma baixa rentabilidade nos times e uma alta necessidade de recursos de terceiros. Evidente
que nem todos os clubes apresentaram prejuizos, mas, pelo menos a metade sim, indo de encontro
aos resultados encontrados no estudo de Mendes e Montibeler (2018) também constataram que
os clubes sdo pouco rentdveis. Entretanto, no estudo deles, Botafogo ficou como uma excegéo,
sendo considerado rentavel, porém no presente estudo o time ndo obteve os melhores resultados
se comparado aos demais times.

As limita¢des deste estudo foram as dificuldades em encontrar os demonstrativos
contébeis, dos 17 clubes que foram campedes ao longo do campeonato brasileiro, 5 ndo foram
encontradas as suas demonstragdes contabeis. ol observada a falta de padronizagdo entre os
times nas apresentagdes das demonstragdes contabeis. E por fim, a falta de outros estudos
idénticos em perifodos anteriores também dificultaram a formulag¢do da metodologia e comparagao
dos resultados.

Sugere-se, para estudos futuros, a utilizagdo de uma amostra de times maior, das séries A,
B e C do campeonato brasileiro, analisando os valores de forma individual num perfodo temporal
maior, com a média de todos os clubes e com a média de cada categoria, comparando o desempenho
em campo com o desempenho financeiro. Além disso, a verificagdo dos times que aderiram ao
Programa de Moderniza¢do da Gestdo e de Responsabilidade Fiscal e do Futebol Brasileiro-
PROFUT, se apresentaram os resultados apés adesdo dos times ao programa, analisando se houve
melhoras nos resultados. Finalizada a concluséo, a seguir serdo apresentadas as referéncias.
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