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Resumo

Os desempenhos econdmico-financeiro e esportivo de clubes brasileiros de futebol podem estar relacionados.
Diante disso, neste estudo objetivou-se analisar a relacdo entre os desempenhos econémico-financeiro e
esportivo dos clubes brasileiros de futebol, nos anos de 2015 a 2019. A metodologia quanto a abordagem do
problema é quantitativa, quanto aos objetivos é descritiva e tem como procedimento técnico a pesquisa
documental. Os dados foram coletados a partir do portal de transparéncia dos 30 clubes que participaram, ao
menos uma vez, da Série A, do Campeonato Brasileiro (CBF), no periodo delimitado. Apos a coleta das
demonstracdes contabeis, os dados foram tabulados e analisados estatisticamente por meio de correlagdo. Os
resultados apontam que clubes com melhor posicionamento no ranking da CBF possuem, no geral, total do
ativo e receitas superiores aos demais times. Além disso, observou-se elevado percentual de endividamento
dos clubes de futebol, e o retorno sobre ativos, na maioria da amostra, apresentou indicadores negativos. Assim,
conclui-se que clubes com maiores tamanhos de ativo, elevada geracdo de receita e melhores posicionados no
ranking tendem a possuir um nivel superior de desempenho financeiro e esportivo na sua gestao.
Palavras-chave: : Gestéo esportiva; Futebol brasileiro; Avaliagdo de desempenho.

Abstract

The economic, financial and sports performances of Brazilian football clubs may be related. Therefore, this
study aimed to analyze the relationship between the economic-financial and sporting performances of Brazilian
football clubs, in the years 2015 to 2019. The methodology regarding the problem is gquantitative, as for the
objectives is descriptive and has as its objective technical procedure to documentary research. Data were
collected from the transparency portal of the 30 clubs that participated, at least once, in Series A, of the
Brazilian Championship (CBF), in the defined period. After collecting the financial statements, the data were
tabulated and analyzed statistically by means of correlation. The results show that clubs with better positioning
in the CBF ranking have, in general, total assets and revenues higher than the other teams. In addition, there
was a high percentage of indebtedness in football clubs, and the return on assets, in most of the sample, showed
negative indicators. Thus, it is concluded that larger clubs (size), with high revenue generation and better
positioned in the ranking tend to have a higher level of financial and sporting performance in their
management.

Keywords: Sports management; Brazilian football; Performance evaluation.

Resumén

Las actuaciones economicas, financieras y deportivas de los clubes de fatbol brasilefios pueden estar
relacionadas. Por lo tanto, este estudio tuvo como objetivo analizar la relacion entre el desempefio econémico-
financiero y deportivo de los clubes de futbol brasilefios, en los afios 2015 a 2019. La metodologia en cuanto
al abordaje del problema es cuantitativa, en cuanto a los objetivos es descriptiva y tiene como su procedimiento
técnico para la investigacion documental. Los datos fueron recolectados del portal de transparencia de los 30
clubes que participaron, al menos una vez, en la Serie A, del Campeonato Brasilefio (CBF), en el periodo
definido. Luego de la recoleccion de los estados financieros, los datos fueron tabulados y analizados
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estadisticamente mediante correlacion. Los resultados muestran que los clubes con mejor posicionamiento en
el ranking CBF tienen, en general, activos e ingresos totales superiores al resto de equipos. Ademas, hubo un
alto porcentaje de endeudamiento en los clubes de futbol, y la rentabilidad de los activos, en la mayor parte de
la muestra, presento indicadores negativos. Asi, se concluye que los clubes de mayor tamafio (tamafio), con
alta generacion de ingresos y mejor posicionados en el ranking tienden a tener un mayor nivel de desempefio
financiero y deportivo en su gestion.

Palabras Clabe: Gestion deportiva; Futbol brasilefio; Evaluacion del desempefio.

Introducéao

O futebol, considerado paix&o nacional no Brasil, vai além de um simples entretenimento,
movimentando vultuosos montantes de recursos (Marotz, Marquezan & Diehl, 2020). Esse esporte,
conforme Benin, Diehl e Marquezan (2019), € motivado pelo fanatismo de seus torcedores/clientes,
entidades e marcas de produtos relacionados ao futebol, interessados que lucram com o consumo
existente. Nesse nicho, com uma acirrada disputa, que vai além dos campos, seja por clientes ou por
recursos, sistemas que visam medir o desempenho organizacional podem ser significativos no
processo de gestdo empresarial (Crispim & Lugoboni, 2012).

Diante disso, medir e controlar resultados de estratégias podem ser fatores relevantes para que
a organizacao atinja o seu objetivo (Sellitto & Walter, 2006). Nesse contexto insere-se a avaliagédo de
desempenho. Grafton, Lillis e Widener (2010) esclarecem que um dos objetivos de avaliar o
desempenho € incentivar o gestor a ter uma visdo estratégica, monitorando e avaliando capacidades
organizacionais. Nessa linha, Bessant, Caffyn e Gallagher (2001) entendem que a entidade se torna
mais competitiva pelo nivel de conhecimento que tem sobre seu comportamento, 0 que pode ser
obtido por diferentes indicadores.

Uma forma de contribuir para a gestdo empresarial se da por meio de indicadores, 0s quais
podem ser de origem interna ou externa, sendo expressos em moedas, indicadores financeiros, e em
medidas quantitativas e qualitativas (Marquezan, Diehl & Alberton, 2013). Além de avaliar o
desempenho, indicadores tém o intuito de gerar informacdes relevantes para que 0s gestores tomem
decisOes estrategicamente consistentes (Grafton et al., 2010).

No contexto do futebol, indicadores econdmico-financeiros contemplam diversos interessados
em informaces dos clubes esportivos (Benin et al, 2019). Logo, a utilizacdo de uma visao que abranja
indicadores para essas informacdes, conforme Tezza, Bornia e Vey (2010), auxilia na relacdo entre
0s modelos de medicéo de desempenho e a estratégia empresarial. Em relacdo a isso, Callado, Callado
e Almeida (2007) ressaltam que esses indicadores estdo mais restritos a dados que representam fatos
passados.

Torna-se importante salientar que a literatura sobre o assunto vem crescendo de maneira
significativa (Ega, Magalh&es-Timotio & Leite Filho, 2018). Todavia, nota-se uma lacuna nos estudos
sobre o tema. Visto que, sdo poucas as pesquisas que abordam a relacdo entre o desempenho
econémico-financeiro com o desempenho esportivo, contemplando periodos mais recentes e
abrangentes, bem como, considerando uma amostra maior de clubes brasileiros pesquisados. Nesse
sentido questiona-se, qual a relacdo entre os desempenhos econémico-financeiro e esportivo dos
clubes brasileiros de futebol, nos anos de 2015 a 2019?

Esta pesquisa corresponde a uma continuidade dos estudos voltados a analise dos
desempenhos econémico-financeiros e esportivos, como as pesquisas de Andrade Jr. e Piva (2019),
Benin et al. (2019) e Nascimento e Schnorrenberger (2019), o que justifica a sua realizagdo. Ainda,
de acordo com Marotz et al. (2020), a partir da criacdo do PROFUT (Brasil, 2015), para as entidades
que aderiram a esse programa, evidéncias nao identificaram contribuicdo nos desempenhos esportivo
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e financeiro, inclusive com aumento do endividamento dos clubes (Andrade Janior, Ferreira, & Piva,
2019; Umbelino, Lima, Silva, Ponte, & Lima, 2019). Isto corrobora a realizagdo desta pesquisa, tendo
em vista que a criacdo do PROFUT possibilitou influéncia nas demonstragdes contabeis, enfatizando
a problematica pesquisada diante de resultados auferidos por estudos anteriores a vigéncia dessa
legislacao.

Diante disso, objetiva-se analisar a relacdo entre os desempenhos econdmico-financeiro e
esportivo dos clubes brasileiros de futebol, nos anos de 2015 a 2019. Para atingir o objetivo
levantando, especificamente almeja-se: i. apresentar os clubes brasileiros de futebol pesquisados; ii.
identificar os desempenhos econémico-financeiros e esportivo dos clubes pesquisados quanto ao
tamanho, a receita, 0 ROA, o endividamento e o ranking da CBF no periodo delimitado; e, iii.
demonstrar relagdes entre os desempenhos econdmico-financeiro e esportivo para a gestdo de clubes
brasileiros de futebol.

O artigo apresenta em sua estrutura, além da presente introducdo, a revisao da literatura que
tem a finalidade de oferecer um maior embasamento sobre os conceitos abordados durante o trabalho,
explica-se nesta, 0 conceito da gestdo esportiva no futebol. Logo depois, consta a apresentacdo dos
procedimentos metodoldgicos que foram utilizados no desenvolvimento do presente estudo, seguido
da analise e discussao dos resultados, secdo em que séo apresentados os perfis dos clubes que compde
a amostra do estudo, bem como, a analise dos desempenhos dos mesmos. Em seguida constam as
conclusbes e recomendacBes, por fim apresentam-se as referéncias necessarias para 0
desenvolvimento da pesquisa.

Revisao de Literatura

Gestéo esportiva no futebol

Desde o inicio no mundo moderno o esporte como institui¢do social foi organizado por meio
de uma atividade denominada gestdo (ou administracdo) esportiva, que surgiu da necessidade de
manter tais atividades fisicas regularizadas, formalizadas e legitimadas (Tubino, 1992). No Brasil,
inicialmente, as praticas esportivas nao possuiam organizagdo sistematizada, “sendo vistas apenas
como entretenimento para os associados do clube, cujas preocupacdes sOcio esportivas eram
essencialmente amadoras” (Trevisani, 1997, p. 26).

Posteriormente, a gestdo esportiva ja estruturada, para Mullin, Hardy e Sutton (1993),
englobou as funcBes de planejamento, organizacdo, direcdo e controle no contexto de uma
organizacdo com o objetivo primario de prover atividades esportivas, bem como produtos e servicos.
A gestdo esportiva é composta de dois elementos basicos: esporte e gestdo (Parkhouse, 1996). Para o
autor Parkhouse (1996), conseguir as coisas executadas por meio das pessoas e com elas por meio de
planejamento, organizagdo, direcdo e controle, torna-se a definicdo contemporédnea de gestdo
esportiva. Ainda, para Bastos (2004), o conceito de gestdo no esporte engloba uma gama de
conhecimentos relativos & economia, marketing, legislacéo e politica.

Salienta-se, conforme Adair e Leoncini (2002), que a gestdo esportiva do futebol é
considerada complexa devido as relagdes estabelecidas entre clubes, federagdes, torcedores e midia,
0 que torna necessario ao gestor uma estrutura logica que o ajude a administrar o0 negdcio.
Considerando isso, Rodrigues e Silva (2009) afirmam que esse esporte parece ter se transformado de
uma organizacdo baseada em valores e tradigdes para uma organizacdo que enfatiza critérios de
eficiéncia, rentabilidade e competitividade. Cabe destacar, conforme Azevedo (2009), que no Brasil
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é no futebol que se encontram os maiores investimentos na area do esporte, no entanto, € também o
ambiente esportivo na qual constatam-se os maiores exemplos de gestdo amadora, isto €, uma gestao
sem qualidade e com prejuizos financeiros.

Diante disso, Amorim Filho e Silva (2012), apontam que a governanga corporativa é
considerada o ‘Calcanhar de Aquiles’ dos clubes brasileiros de futebol, o que dificulta uma correta
gestdo operacional e financeira. Para Pedreira (2006, p. 69), “o desempenho técnico positivo da
equipe é o maior objetivo de um clube de futebol, mas para tal objetivo ser alcancado € essencial o
trabalho de gestores profissionais com dedicaco exclusiva a administragdo dos clubes”. E relevante
enfatizar o carater organizacional desses clubes esportivos. De acordo com Aidar e Leoncini (2002),
se de um lado existe a evolugdo da prética, representada pelos agentes ligados a producdo de
espetaculos futebolisticos (clubes, federacbes) e produtores e vendedores de servigos diretos
(médicos, treinadores, etc.); do outro lado existe o consumo, caracterizado pelos compradores de bens
ou servicos ligados ao futebol.

Nesse sentido, dentre os desafios dos gestores de clubes de futebol a administracdo de gastos
com salarios e contratacdo de atletas sdo os maiores (Aidar & Leoncini, 2002). Com base nesses
autores, conciliar custos para se ter uma equipe competitiva com as receitas é uma das dificuldades
para se obter um superavit ao final da temporada. Os autores apontam que a gestdo de um clube deve
ser profissional, a paixdo pelo futebol fica para a torcida, ndo para a administracdo. “A estrutura
gerencial tem de ser semelhante a de uma empresa normal, sem nenhum traco de amadorismo” (Aidar
& Leoncini, 2000, p. 74).

Além disso, Pires (2005) descreve que a administracdo nos clubes de futebol esta voltada, em
alguns casos, a questdes politicas, sendo considerada como um instrumento de dominio e favorecendo
a defesa de interesses proprios, com legados longos e interminaveis. Por isso, o futebol necessita de
organizagdo institucional (Costa & Marinho, 2000). Para esses autores, “profissionais, dirigentes,
torcedores, instituicbes administrativas, empresas, patrocinadores, investidores e midia sdo os atores
constitutivos da industria do futebol” (Costa & Marinho, 2000, p. 14).

Um modelo ideal de gestdo para clubes de futebol deve estabelecer alguns critérios
fundamentais, sendo: um modelo estavel de acdo, isto €, com operacao a pelo menos cinco anos e que
as variaveis administrativas j& estejam consolidadas (Leoncini & Silva, 2005). Deve ser um modelo
que almeje a lucratividade concomitante as metas e aos resultados em campo esperados, um modelo
que propicie facilidade ao acesso de informac@es para analise das informac@es necessarias (Leoncini
& Silva, 2005). Infelizmente, no futebol brasileiro os clubes historicamente ndo enfatizam sua atuacéao
em um modelo ideal de gestdo, sistematicamente, endividamentos, inadimpléncia e atrasos nos
salérios estiveram presentes em diversas entidades (Pereira, Corrar, Rezende, & Lima, 2004). A luz
do entendimento de Nakamura (2015), essa falta de adocdo de melhores préaticas gerenciais e de
governancga impede que os clubes se tornem mais rentaveis no negocio futebol.

Alguns clubes apresentaram um processo de alteracdo do modelo de gestdo enquanto outros
ndo seguiram o0 mesmo critério (Peireira et al., 2004). Além disso, os autores afirmam que os clubes
brasileiros focaram sua gestdo por muito tempo apenas no mercado de jogadores, deixando de lado
questdes como controle salarial, transferéncias dos jogadores e maximizagdo das receitas do clube.
Saber aproveitar os resultados dentro de campo e explorar o estadio do clube, construido pensando
na geracéo de receitas, devem ser observados pelos gestores esportivos (Pereira et al., 2004).

Nesse contexto, dificuldades contabil-financeiras dos clubes de futebol do Brasil foram
pesquisadas por Queirdz, Garcia, Mendonca e Gottems (2018). Os autores evidenciaram que houve
uma melhora na contabilidade esportiva nos ultimos anos que antecederam a pesquisa, porém, ainda
longe do ideal. Foi verificado que os clubes possuem uma méa administracao financeira e que a falta
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de um planejamento para quitar as dividas e dificuldades em conseguir investidores € o0 que impede
0 equilibrio contébil dessas entidades (Queirdz et al., 2018). Segundo Azevedo (2002), um dos
motivos de alguns clubes possuirem um carater amadorista é devido a forma como a legislacao
esportiva vigorou desde 1975, ndo assumindo um caréter significativo de fiscalizacdo, disciplina e
tutela em relacdo ao futebol, ao longo dos anos. Nesse cenario que se inserem os indicadores de
desempenho.

Indicadores de desempenho sdo fundamentais na analise de desempenho e capazes de refletir
os efeitos das diferentes acdes, sejam positivas ou negativas (Benin et al., 2019). A aplicacédo de
indicadores econdmico-financeiros para analisar o desempenho da entidade é comum pois, conforme
Ecer e Boyukaslan (2014), esses indices apontam a informacao necessaria para auxiliar no processo
decisoério, além de demonstrarem a solidez do negdcio em termos de liquidez, desenvolvimento e
lucratividade.

Tais indicadores auxiliam no processo de tomada de deciséo, e confirmam que, por meio de
diferentes indices, como de liquidez, endividamento e rentabilidade, pode-se medir a situacao
financeira da organizacdo (Demozzi, Passaia, Silva, & Silva, 2014). Em especifico, nas organizactes
esportivas, como clubes de futebol, é possivel avaliar a gestdo organizacional a partir da relacéo entre
transparéncia e desempenho dos clubes, tendo em vista a obrigatoriedade de divulgacdo dos
demonstrativos contabeis (Silva & Carvalho, 2009).

Gestédo e desempenho econdmico-financeiro

Nesta secdo sdo apresentados estudos com as tematicas de gestdo esportiva e desempenhos
econémico-financeiro e esportivo, utilizados para as posteriores analises.

Dantas, Machado e Macedo (2015) avaliaram quais sdo os fatores determinantes da eficiéncia
dos clubes de futebol brasileiros. O estudo contemplou 36 clubes de futebol brasileiros (de 2010 a
2012). A partir da analise estatistica, titulos e divisdo se apresentaram como indicadores significativos
de eficiéncia. Deste modo, os autores concluiram que os clubes que conquistam titulos em
determinada temporada e clubes da primeira divisdo sdao mais eficientes que os demais.

Benin et al. (2019) analisaram e identificaram determinantes da divulgagdo voluntéaria de
informacfes por clubes de futebol brasileiros em suas demonstragdes contdbeis. Os autores
concluiram que o resultado financeiro da maioria dos clubes foi negativo. Além disso, 0s clubes
apresentaram alto nivel de endividamento e os gestores poderiam compensar avaliacGes negativas ao
dar énfase a aspectos ndo financeiros, melhorando a anéalise dos agentes de crédito (Benin et al.,
2019). Para os autores a divulgacdo de dados ndo financeiros esta relacionada positivamente com a
rentabilidade atual e futura, contribuindo para um maior nivel de transparéncia dos clubes.

Andrade Junior e Piva (2019) identificaram os fatores determinantes do desempenho
esportivo. A pesquisa contemplou informacdes de clubes de futebol, de 2012 a 2014, e utilizou de
regressao com dados em painel para analise. Os autores concluiram como determinantes as receitas e
0s gastos para manutencdo das atividades. Além disso, as varidveis técnicas (passes, desarmes,
dribles, faltas e defesas) foram estatisticamente significativas, apresentando resultados superiores que
as variaveis financeiras, indicando a relevancia desses elementos para o desempenho esportivo.

Nascimento e Schnorrenberger (2019) identificaram se existe influéncia entre o desempenho
econémico-financeiro e o desempenho esportivo, dos clubes que participaram do Campeonato
Brasileiro, Séria A, de 2018. Eles compararam a tabela por pontos corridos com indicadores
econdmicos e financeiros de: receita bruta, despesas com salario, indice de liquidez corrente, indice
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de liquidez geral e grau de endividamento geral. Concluiram que houve influéncia entre os
desempenhos nos fatores receita bruta com futebol e despesas com salério.

Métodos

Para a realizagdo desta pesquisa, conforme objetivo estabelecido, adotou-se a classificagdo
metodoldgica de Vergara (2015). Para a autora, a pesquisa deve ser classificada quanto a abordagem
do problema, dos objetivos e dos procedimentos técnicos. Deste modo, para a abordagem do problema
esta pesquisa é quantitativa, quanto aos objetivos é descritiva e quanto aos procedimentos técnicos é
uma pesquisa documental (Gil, 2006).

Inicialmente estabeleceu-se a amostra pesquisada, averiguando quais clubes participaram da
série A do campeonato brasileiro entre 2015 e 2019, totalizando 30 instituicbes que compdem a
amostra pesquisada. Deste modo, os clubes pesquisados foram: América Mineiro, Atlético
Goianiense, Atlético Mineiro, Atlético Paranaense, Avai, Bahia, Botafogo, Ceara, Chapecoense,
Corinthians, Coritiba, Cruzeiro, CSA, Figueirense, Flamengo, Fluminense, Fortaleza, Goias, Grémio,
Internacional, Joinville, Palmeiras, Parand, Ponte Preta, Santa Cruz, Santos, Sdo Paulo, Sport, Vasco
da Gama e Vitdria. A amostra correspondeu a uma amostra ndo probabilistica por conveniéncia
(Mattar, 2005; Kinnear, & Taylor 1979). Ap6s o estabelecimento da amostra pesquisada deu-se
seguimento a coleta dos dados.

A coleta de dados foi realizada com base nos demonstrativos contabeis anuais divulgados
pelas entidades pesquisadas, em meio digital, referentes aos anos de 2015 a 2019. Foram analisados
o0s demonstrativos: Balango Patrimonial, Demonstracdo do Resultado do Exercicio, Demonstracdo do
Fluxo de Caixa, Demonstracdo do Valor Adicionado, Demonstra¢cdo dos Resultados Abrangentes,
Balango Social, Demonstracdo das Muta¢des do Patriménio Liquido e as notas explicativas.
Posteriormente, esses dados financeiros foram tabulados em uma planilha eletronica, segregados por
periodo e por clube.

As informacgdes de desempenho financeiro e esportivo, baseadas em Benin et al. (2019),
consideraram o tamanho do ativo total ao final do exercicio, a Receita operacional liquida do
exercicio, o retorno sobre 0 ativo - ROA (razdo entre superavit/lucro (déficit/prejuizo) liquido e ativo
total), o Endividamento (razdo entre capital de terceiros e ativo total), e o ranking, posicao no Ranking
anual da CBF, da amostra pesquisada, de 2015 a 2019.

Apos a tabulacdo dos dados procedeu-se a leitura completa das informagfes visando
identificar as informacdes econdmico-financeiras evidenciadas. Assim sendo, quanto as informacGes
de desempenho financeiro e esportivo, foram testadas as varidveis de retorno e receita, ambas
relacionadas aos desempenhos financeiro e esportivo, porte e endividamento (Confederacdo
Brasileira de Futebol - CBF, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019), conforme apresenta a Tabela 1.

Tabela 1. Varidveis para analise dos desempenhos financeiro e esportivo

Variavel Descricdo
Tamanho Ativo total ao final do exercicio.
Receita Receita operacional do exercicio.
ROA Razdo entre superavit/lucro (déficit/prejuizo) liquido e ativo total
Endividamento Raz&o entre capital de terceiros e ativo total.
Ranking Posicdo no ranking anual da CBF.

Fonte: Adaptado de Benin et al. (2019).
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O uso destas cinco variaveis (Tabela 1) representa 0 meio que a CBF utiliza para obter dados
financeiros e esportivo sobre um clube, sendo também adotada no estudo de Benin et al. (2019), o
que justifica o seu emprego nesta pesquisa. Apos o processo de tabulacédo e codificagdo dos dados
obtidos, realizado em uma planilha eletronica do programa Microsoft Office Excel®, realizaram-se
as andlises. Para tratamento e analise dos dados coletados realizou-se testes estatisticos, utilizando o
software Statistical Packagefor the Social Sciences — SPSS® versao 18.

Para a analise dos dados, inicialmente apresentou-se a amostra pesquisada. Em seguida, para
analise dos desempenhos econémico-financeiros e esportivo, e posteriores relagdes, avaliou-se 0s
dados omissos quanto as informacdes financeiras e esportivas da amostra pesquisada. A partir dessa
avaliagéo alguns clubes foram retirados da amostra. Diante do refinamento da amostra apurou-se a
estatistica descritiva para as variaveis pesquisadas contemplando os indicadores de desempenho em
foco. Além disso, a normalidade da distribui¢do dos dados foi observada a partir do teste Shapiro-
Wilk. A partir da ndo normalidade dos dados definiu-se a aplicagcdo do teste de Correlagcdo de
Spearman entre as variaveis dos indicadores de desempenho financeiro e esportivo.

O Coeficiente de Correlacdo, de acordo com Gressler (2007), investiga as correlagdes
existentes entre um fator e outro, ou outros fatores. Por se tratar de distribuicdo ndo normal, optou-se
pelo Coeficiente de Correlacdo de Spearman, que varia de -1 até +1. Valores de coeficiente préximos
a +1 indicam pouca dispersdo, o que expressa uma correlacdo forte e positiva; ja os valores préximos
de “zero” indicam muita dispersdo e auséncia de relacdo entre as varidveis, e, por fim, o valor de
coeficiente proximo de -1 significa pouca dispersdo e uma correlagéo negativa forte (Lopes, 2016).
Para este estudo adotou-se a conversédo de coeficientes de correlagéo sendo: <0,4 (correlagéo fraca),
>0,4 a <0,5 (correlacdo moderada) e >0,5 (correlacdo forte) (Hulley et al., 2003). A seguir 0s
resultados sdo apresentados.

Resultados e discussao

Perfil dos clubes pesquisados
A Tabela 2 apresenta os clubes de futebol que compdem a amostra da pesquisa.

Tabela 2. Amostra da Pesquisa
Sigla Clube de Futebol Cidade e Estado do Clube

Participacoes

N. -
na Série A
1 AMG América Futebol Clube Belo Horizonte - MG 2
2 ACG Atlético Clube Goianiense Goiania - GO 1
3 CAM Clube Atlético Mineiro Belo Horizonte - MG 5
4 CAP Club Athletico Paranaense Curitiba - PR 5
5 AFC Avai Futebol Clube Floriandpolis - SC 3
6 ECB Esporte Clube Bahia Salvador - BA 3
7 BFR Botafogo de Futebol e Regatas Rio de Janeiro - RJ 4
8 CsC Ceara Sporting Club Fortaleza - CE 2
9 ACF Associacdo Chapecoense de Futebol Chapecé - SC 5
10 SCC Sport Club Corinthians Paulista Séo Paulo - SP 5
11 CFC Coritiba Foot Ball Club Curitiba - PR 3
12 CEC Cruzeiro Esporte Clube Belo Horizonte - MG 5
13 CSA Centro Sportivo Alagoano Macei6 - AL 1
14 FFC Figueirense Futebol Clube Floriandpolis - SC 2
15 CRF Clube de Regatas do Flamengo Rio de Janeiro - RJ 5
16 FFB Fluminense Football Club Rio de Janeiro - RJ 5
17 FEC Fortaleza Esporte Clube Fortaleza - CE 1
18 GEC Goiés Esporte Clube Goiénia - GO 2
19 GPA Grémio Foot-Ball Porto Alegrense Porto Alegre - RS 5
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20 SCI Sport Club Internacional Porto Alegre - RS 4
21 JEC Joinville Esporte Clube Joinville - SC 1
22 SEP Sociedade Esportiva Palmeiras S&o Paulo - SP 5
23 PAC Parana Clube Curitiba - PR 1
24 APP Associacdo Atlética Ponte Preta Campinas - SP 3
25 SCF Santa Cruz Futebol Clube Recife - PE 1
26 SFC Santos Futebol Clube Santos - SP 5
27 SPF S&o Paulo Futebol Clube Séo Paulo - SP 5
28 SCR Sport Club do Recife Recife - PE 4
29 CVG Club de Regatas Vasco da Gama Rio de Janeiro - RJ 4
30 ECV Esporte Clube Vitéria Salvador - BA 3

Fonte: elaboracdo propria.

Diante da Tabela 2 observa-se que a amostra é composta por 30 clubes de futebol de diferentes
regibes do Brasil. A partir disso, € importante ressaltar que alguns clubes de futebol em alguns
periodos foram retirados da amostra pesquisada (Tabela 3), pois ndo houve a divulgacdo de
informacdes necessarias para as analises do estudo.

Tabela 3. Clubes excluidos da amostra

Ano Clubes retirados

2015 CSA JEC SEP PAC SCR ECV
2016 ACG CSA FEC JEC SEP SCR
2017 CSA FFC JEC SEP SCR -
2018 SCC CSA SFC - - -
2019 CSA FFC APP SFC - -

Fonte: elaborag&o propria.

A partir da Tabela 3 percebe-se que houve a excluséo de 6 times da amostra inicial no ano de
2015, o mesmo numero aplica-se para 0 ano de 2016. J& no ano seguinte, 2017, ha diminuicéo para
5, assim como no ano de 2018, em que ha o menor nimero de exclusdes durante o periodo analisado,
apenas 3 clubes. No ano de 2019, percebe-se que hd um pequeno aumento para 4 clubes excluidos da
amostra inicial. Isto posto, deu-se seguimento as analises descritivas dos desempenhos.

Desempenhos econdmico-financeiro e esportivo

Os desempenhos financeiros e esportivos foram apresentados anualmente (2015 a 2019). A
Tabela 4 revela os resultados dessas variaveis para o ano de 2015.

Tabela 4. Resultados® das variaveis no ano de 2015

Clube Ranking Tamanho Receita ROA Endividamento
CEC 1 R$ 501.685.634,22 R$ 343.896.144,07 -5,14% 93,62%
SCC 2 R$ 1.351.700.000,00 R$ 252.404.000,00 -5,39% 108,75%
CRF 3 R$ 451.372.000,00 R$ 339.527.000,00 28,90% 155,09%
GPA 4 R$ 327.541.000,00 R$ 177.083.000,00 -11,47% 140,74%
SFC 5 R$ 152.457.000,00 R$ 169.906.000,00 -51,29% 284,68%
CAM 6 R$ 766.117.386,00 R$ 242.140.345,00 -1,55% 76,84%
SPF 7 R$ 1.047.094.000,00 R$ 330.885.000,00 -6,93% 92,29%
FFB 8 R$ 438.641.000,00 R$ 170.429.000,00 7,25% 111,78%
SCI 9 R$ 847.326.830,00 R$ 224.123.823,00 3,26% 52,88%
CAP 10 R$ 942.637.297,00 R$ 91.979.388,00 4,86% 63,42%
BFR 11 R$ 112.872.000,00 R$ 115.317.000,00 96,39% 703,60%
CVG 12 R$ 278.584.523,00 R$ 183.458.541,00 43,01% 208,07%
CFC 14 R$ 205.622.153,00 R$ 80.730.676,00 -8,01% 116,08%
GEC 15 R$ 35.636.243,35 R$ 70.333.324,50 71,63% 207,95%
ECB 16 R$ 77.129.000,00 R$ 83.750.000,00 44,28% 280,75%
APP 18 R$ 249.311.209,00 R$ 53.784.297,00 0,19% 59,63%
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CsC 19 R$ 4.372.272,00 R$ 29.590.400,00 16,88% 248,20%
FFC 21 R$ 42.209.542,00 R$ 47.565.567,00 2,49% 178,65%
ACG 22 R$ 23.954.867,84 R$ 12.101.332,23 -0,23% 137,55%
AFC 27 R$ 59.261.156,09 R$ 31.564.200,80 -21,14% 117,56%
AMG 29 R$ 100.688.121,96 R$ 10.494.013,14 -9,37% 83,49%
ACF 30 R$ 8.354.427,00 R$ 46.471.204,00 33,91% 64,79%
SCF 36 R$ 77.728.805,17 R$ 15.110.061,83 -4,36% 104,66%

@ Apresentacdo crescente a partir do ranking.
Fonte: elaboracao propria.

Conforme demonstra a Tabela 4, no ano de 2015, dos 23 clubes que apresentaram as
informacdes financeiras e esportivas, apenas cinco possuem um tamanho superior a 550 milhdes de
reais. Nesse sentido, destaca-se 0 SCC (Corinthians) que possui um ativo total de R$ 1,3 bilhdes,
apresentando R$ 300 milhdes a mais que o segundo clube de maior tamanho (S&o Paulo). O menor
tamanho para 2015 foi verificado no CSC que possui apenas quatro milhdes de ativo, seguido do ACF
com ativo de oito milhGes. Observa-se que dentre os clubes pesquisados, para 0 ano de 2015, existe
uma diferenca expressiva entre os tamanhos do ativo, ao comparar 0 maior (SCC - Corinthians) e o
menor (CSC - Ceard).

Em seguida, para a receita percebe-se que os clubes com melhor posicionamento no ranking
possuem, no geral, uma receita superior que a dos clubes que constam no final do ranking. Clubes
como 0 ACG (Atlético Goianiense), 0 AMG (América) e 0 SCF (Santa Cruz) possuem receita inferior
ou igual a quinze milhGes de reais e uma ma posi¢do no ranking se comparado com a maioria dos
clubes que participa da Série A, do Campeonato Brasileiro.

Isto é reforcado pelo estudo de Pereira et al. (2004) que apresentaram como resultado um grau
de correlacdo significativo entre receitas do clube com a sua posi¢do no campeonato, sugerindo que
o desempenho financeiro do clube esta diretamente relacionado a sua performance esportiva. Assim,
clubes como 0 ACG (Goias), 0o AMG (Ameérica) e o SCF (Santa Cruz), que participaram poucas vezes
da Série A, dentre 0s anos pesquisados, tendem a ter uma receita inferior a clubes que normalmente
participam de todas as edi¢cGes da mesma. Complementarmente, Dantas et al. (2015) apontam que 0s
clubes que pertencem a Série A sdo mais eficientes que os clubes de divisGes menores. Para esses
autores, clubes de menor porte podem sofrer com problemas financeiros e a ndo geracao de receitas
suficientes para se tornarem eficientes.

Verifica-se ainda que 11 dos 23 clubes pesquisados possuem receita superior a 100 milhdes
de reais, com destaque para o0 CEC (Cruzeiro) que é o primeiro do ranking e tem receita superior a
R$ 300 milhdes (Tabela 4). Cabe destacar que o S&o Paulo (SPF) mesmo tendo uma receita de dez
milhdes a menos e o dobro do tamanho do CEC, € o sétimo no ranking, isso pode ser reflexo de uma
ma gestdo. Isso é suportado por Queirdz et al. (2018), que verificaram que os clubes de futebol que
possuem uma ma administracdo financeira, falta de um planejamento para quitar as dividas e
dificuldades em conseguir investidores, impedem o equilibrio contabil dessas entidades.

No ROA, indice que de acordo com Maia (2013) € um dos mais recorrentes nos estudos sobre
analise econdmico-financeira de empresas, atenta-se que metade dos clubes possui uma porcentagem
negativa, ou seja, estes clubes ndo sdo rentaveis. De acordo com Dantas (2013), o0 ROA representa a
lucratividade dos investimentos do clube, sobressaindo-se o SFC (Santos) com -51,29%, situacéo de
30% negativos a mais que o clube de segunda menor porcentagem, o Avai (AFC) com ROA de -
21,14%. Com os melhores resultados apontam-se o BFR (Botafogo) com 96,39% e 0 GEC (Goiés)
com 71,63%.

Para a variavel Endividamento nota-se que 15 dos 23 clubes pesquisados possuem uma
porcentagem superior a 100%, ou seja, tém dividas superiores ao seu patriménio, com destaque para
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0 BFR (Botafogo) com 703,60%, um indice muito superior ao segundo clube mais endividado que é
0 SFC (Santos), com 284,68%. Dos clubes com porcentagem inferior a 100% destaca-se o SCI
(Internacional) (52,88%) e o APP (Ponte Preta) com 59,63%. Conforme explica Luz (2014, p. 44)
“este indicador demonstra a relacdo entre os capitais de terceiros (passivo circulante e passivo nao
circulante) com o valor do passivo total”. Quanto menor a proporgao entre os recursos de terceiros e
0 ativo, maior € a parte dos ativos que é financiada por recursos proprios. Porém, de nada adianta nao
ter dividas com terceiros, se ndo puder contar com uma estrutura de ativos necessaria para competir
no mercado (Luz, 2014). No contexto do futebol brasileiro percebe-se que o endividamento € uma
realidade.

Complementarmente, na Tabela 5 apresenta-se a estatistica descritiva dos 23 clubes que
apresentaram informagdes quanto ao desempenho econémico-financeiro para 2015.

Tabela 5. Estatistica descritiva para 0 ano de 2015

Itens Tamanho? Receita? ROA Endividamento Ranking
Média 352,27 135,76 0,099 1,60 14,13
Erro-padréo 80,33 22,86 0,065 0,28 2,04
Mediana 205,62 91,97 0,002 1,16 12
Desvio-padréo 385,25 109,64 0,314 1,37 9,79
Minimo 4,37 10,49 -0,512 0,52 1
Méximo 1351,7 343,89 0,963 7,03 36
@ Escala por R$ 1.000.000,00.

Fonte: elaboragdo propria.

A Tabela 5 evidencia os valores minimos e maximos, a média e o desvio padrao das variaveis
de desempenho econémico-financeiro e esportivo de 2015. Observa-se que incorre em alta diferenca
entre os valores de minimo e maximo para os clubes quanto as varidveis de tamanho, receita, ROA e
endividamento.

Para a média do tamanho do ativo obteve-se aproximadamente R$ 350 milhdes, montante que
é maior que a maioria dos clubes pesquisados (15 clubes). Do mesmo modo, ao observar a média das
receitas de 2015, constata-se valor de R$ 135 milh&es, valor superior que as receitas de 13 clubes
pesquisados. No ROA parte-se de um percentual negativo que ultrapassa os 50% até um retorno
positivo que se aproxima de 97%. Enquanto que para o endividamento, infere-se em percentuais
aproximados de 53% até percentuais que extrapolam os 700%.

Os resultados auferidos para 2015 demonstram as diferencas quanto aos aspectos financeiros
e esportivos presentes nos clubes brasileiros de futebol que participaram da Série A, o que revela ser
um desafio para os gestores dentro e fora de campo. Guzman e Morrow (2007) destacam que as
entidades desportivas sdo julgadas dentro e fora do campo, precisam conquistar vitorias e titulos,
como também ter lucros e boa situacdo financeira. Para 0s autores essas organizacfes, ao
apresentarem objetivos ndo financeiros e questdes de como medir o desempenho dos clubes, geram
profundas e complexas discussoes.

Na Tabela 6 sdo apresentados os resultados das variaveis para o ano de 2016.

Tabela 6. Resultados? das variaveis no ano de 2016

Clube Ranking Tamanho Receita ROA Endividamento
ScC 1 R$ 2.164.040.000,00 R$ 433.903.000,00 1,43% 85,19%
GPA 2 R$ 324.483.000,00 R$ 212.662.000,00 10,89% 145,54%
CEC 3 R$ 542.946.261,82 R$ 231.518.377,07 -5,40% 99,80%
SFC 4 R$ 178.497.000,00 R$ 295.839.000,00 30,36% 227,38%
SPF 5 R$ 1.056.340.000,00 R$ 393.373.000,00 0,08% 92,23%
CRF 6 R$ 483.419.000,00 R$ 483.493.000,00 31,75% 119,68%
CAM 7 R$ 805.325.558,00 R$ 315.510.121,00 0,26% 77,71%
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SCI 9 R$ 959.988.770,00 R$ 266.860.546,00 -1,16% 59,57%
FFB 10 R$ 535.066.000,00 R$ 271.896.000,00 1,56% 107,54%
CVG 11 R$ 269.510.869,00 R$ 204.654.186,00 4,42% 207,51%
CAP 12 R$ 1.072.455.863,00 R$ 126.328.648,00 3,43% 64,44%
BFR 13 R$ 105.437.000,00 R$ 152.578.000,00 -8,77% 754,93%
CFC 14 R$ 210.752.630,00 R$ 101.932.394,00 -5,23% 120,91%
GEC 15 R$ 60.960.680,98 R$ 83.004.966,02 25,88% 137,22%
FFC 16 R$ 44.123.095,00 R$ 70.890.573,00 5,92% 169,27%
APP 17 R$ 249.615.528,00 R$ 64.579.448,00 0,18% 58,52%
ECB 18 R$ 115.017.000,00 R$ 112.943.000,00 18,96% 186,36%
ECV 20 R$ 107.824.799,00 R$ 104.647.790,00 24,03% 61,89%
CSC 21 R$ 7.080.936,57 R$ 28.456.481,18 7,07% 179,20%
AFC 23 R$ 61.236.408,12 R$ 20.356.598,30 -12,67% 129,67%
ACF 24 R$ 70.596.971,00 R$ 62.433.170,00 9,56% 85,64%
AMG 31 R$ 221.677.161,90 R$ 28.336.371,25 4,30% 34,07%
PAC 34 R$ 145.997.000,00 R$ 13.483.000,00 0,34% 81,34%
SCF 35 R$ 62.604.879,81 R$ 36.854.071,92 -6,17% 97,72%

& Apresentacao crescente a partir do ranking.
Fonte: elaboracéo propria.

Diante da Tabela 6 constata-se que em 2016 o clube de maior tamanho é o Corinthians (SCC),
com ativo de dois bilhGes de reais, um bilhdo a mais que o segundo colocado, o Atlético Paranaense
(CAP) (R$ 1,072 bilhdes). Os clubes de menor tamanho em 2016 s&o o Ceara (CSC) com 7,08
milhdes de reais e o Figueirense (FFC) com 44,1 milhdes de reais. Novamente percebe-se uma alta
amplitude entre os maiores e 0s menores tamanhos de ativo dos clubes pesquisados.

Para as receitas de 2016, assim como em 2015, identifica-se que os clubes com maior receita
normalmente tém uma posi¢do mais elevada no ranking. Cabe salientar que o Flamengo (CRF) detém
0 maior montante de receitas, mais de R$ 483 milhdes de reais, sendo o sexto do ranking. A segunda
maior receita € do Corinthians (SCC), primeiro colocado do ranking, com mais R$ 433,9 milhdes de
reais. Ambos clubes tém uma receita muito superior comparado aos clubes do final do ranking, como
o0 Paranad (PAC) que ocupa a 342 colocacdo e possui receita de R$ 13,4 milhGes reais e 0 América
(AMG) que ocupa a 312 colocacdo e teve receita de R$ 28,3 milhdes de reais.

No ROA destaca-se 0 CRF (Flamengo) com porcentagem de 31,75%, seguido do SFC
(Santos) com 30,36%, ambas porcentagens superiores se comparado aos demais clubes que possuem
uma média de 5,83%, como demonstra a Tabela 7, a seguir. Dentre as menores porcentagens destaca-
se 0 Avai (AFC) com -12,67% e o Botafogo (BFR) com -8,77%. No endividamento, em 2016, 12 dos
clubes possuem porcentagem superior a 100%, em especial o BFR com 754,93%, seguido do SFC
com 227,38%. Com menor percentual de endividamento tem-se o0 América (AMG) com 34,07% e 0
clube Ponte Petra (APP) com 58,52%.

A Tabela 7 detalha a estatistica descritiva total dos 24 clubes que apresentaram informaces
quanto ao desempenho financeiro de 2016.

Tabela 7. Estatistica descritiva para 0 ano de 2016

Itens Tamanho? Receita? ROA Endividamento Ranking
Média 410,62 171,52 0,058 1,41 14,62
Erro-padréo 101,87 28,25 0,024 0,29 1,99
Mediana 216,21 119,63 0,024 1,04 13,5
Desvio-padréo 499,07 138,39 0,121 1,40 9,78
Minimo 7,08 13,48 -0,126 0,34 1
Méximo 2164,04 483,49 0,3172 7,55 35

8 Escala por R$ 1.000.000,00. Fonte: elaboracéo propria.
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Com base na Tabela 7 ¢é possivel notar que o clube com o maior tamanho apresentou mais de
dois bilhGes de reais de ativo, diferenca expressiva diante do clube de menor tamanho que deteve um
ativo de sete milhdes de reais. Além do tamanho, as receitas maxima e minima também demonstram
uma diferenca de mais de 470 milhdes, o que evidencia o quanto os clubes de futebol no Brasil séo
dispares.

A mesma ldgica se aplica na comparacdo do clube de maior endividamento, 754,93% (BFR),
com a menor porcentagem encontrada, 34,07% (AMG). Observa-se também que para a variavel
endividamento a média € de 141%, sinalizando que os clubes de futebol pesquisados, em 2016,
demonstravam alto indice de dependéncia de capital de terceiros. Para 0 ROA, o maior retorno
auferido foi de 31,75% e o0 menor de -12,67%, evidenciando o qudo rentavel sdo os ativos do clube
em geracéo de receita. Conforme Messias, Fortes, Melo e Santos (2020), o indicador de retorno sobre
ativo, indica quanto a empresa € capaz de gerar de renda com seus ativos. Infere-se que 0 ROA para
os clubes pesquisados é baixo, tendo em vista a méxima de apenas 32% alcancada.

Posteriormente, na Tabela 8 sdo apresentados os resultados para as variaveis de desempenho
financeiro e esportivo para o ano de 2017.

Tabela 8. Resultados? das variaveis no ano de 2017

Clube Ranking Tamanho Receita ROA Endividamento
GPA 1 R$ 325.660.000,00 R$ 322.581.000,00 0,85% 144,53%
SFC 3 R$ 177.314.000,00 R$ 287.002.000,00 1,65% 226,59%
SCC 4 R$ 926.085.000,00 R$ 338.027.000,00 -3,79% 69,36%
CAM 5 R$ 741.407.889,00 R$ 311.365.026,00 -3,39% 79,17%
CEC 6 R$ 557.477.179,41 R$ 332.796.049,73 -3,02% 103,11%
SCI 7 R$ 1.252.871.585,00 R$ 228.012.255,00 -4,99% 72,32%
SPF 8 R$ 1.029.541.000,00 R$ 468.131.000,00 1,47% 90,55%
CRF 9 R$ 598.353.000,00 R$ 623.681.000,00 26,59% 89,31%
FFB 10 R$ 470.901.000,00 R$ 212.156.000,00 -14,69% 138,46%
CAP 11 R$ 958.110.095,00 R$ 130.667.064,00 2,76% 57,44%
BFR 12 R$ 122.676.000,00 R$ 269.599.000,00 43,51% 619,39%
CVG 13 R$ 343.777.000,00 R$ 185.691.000,00 -6,68% 187,67%
CFC 14 R$ 201.696.945,00 R$ 111.860.973,00 -4,32% 126,18%
APP 15 R$ 248.518.590,00 R$ 68.767.600,00 -2,29% 62,08%
GEC 18 R$ 56.521.751,21 R$ 58.651.218,97 2,92% 137,22%
ACF 19 R$ 85.564.736,00 R$ 94.545.361,00 6,12% 81,89%
ECV 20 R$ 94.928.345,00 R$ 82.484.587,00 -2,66% 121,50%
ECB 21 R$ 87.164.000,00 R$ 97.083.000,00 -9,97% 223,93%
AMG 22 R$ 221.205.956,00 R$ 21.387.180,00 -2,30% 36,27%
CsC 23 R$ 7.965.535,31 R$ 31.901.433,25 40,09% 127,37%
AFC 25 R$ 64.236.224,18 R$ 59.289.801,63 9,25% 119,03%
SCF 26 R$ 65.917.482,57 R$ 15.848.541,68 -6,99% 104,87%
ACG 27 R$ 24.865.008,00 R$ 41.786.978,00 19,33% 139,05%
PAC 33 R$ 146.693.000,00 R$ 22.570.000,00 -30,70% 112,13%
FEC 40 R$ 12.078.034,09 R$ 23.772.685,59 -9,87% 232,75%

@ Apresentacao crescente a partir do ranking.

Fonte: elaboracéo propria.

A partir da Tabela 8 observa-se que em 2017 o Internacional (SCI), vice-campedo da Série B,
apresentou 0 maior tamanho, possuindo ativo de mais de R$ 1,2 bilhdes, seguido do Séo Paulo (SPF)
com um pouco mais de um bilh&o de reais em ativos. Os clubes com menor tamanho, em 2017, foram
0 Ceara (CSC) com R$ 7,9 milhdes e o Fortaleza (FEC) com R$ 12 milhdes.

Ainda com base na Tabela 8, nota-se que no ranking os clubes com melhores posicionamentos
também apresentaram receitas superiores aos demais clubes. Nesse contexto destaca-se o Flamengo
(CRF) com receita superior a R$ 623 milhdes e o S&o Paulo (SPF) com receita de R$ 468 milhdes.
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Mayer (2017) justifica que os clubes considerados grandes, geralmente sdo mais bem colocados no
ranking da CBF e tem maior porte por tamanho de ativos e receita. Cabe considerar que s&o estes
clubes que tem a maior torcida e em geral o maior nimero de associados, gerando assim, uma maior
receita. Na outra ponta, os clubes com menores receitas em 2017 foram o Santa Cruz (SCF) com R$
15,8 milhdes e 0 América (AMG) com R$ 21,3 milhdes.

Quanto ao indice de ROA, percebe-se que o clube que mais se destaca é o Botafogo (BFR)
com 43,51%, seguido do Ceard - CSC com 40,09%. Os piores indices de ROA, de 2017, pertencem
ao Parana - PAC com -30,70% e ao Fluminense (FFB) com -14,69%. No endividamento, em 2017,
16 dos 25 clubes pesquisados possuem uma porcentagem superior a 100%, sendo 0s maiores
percentuais pertencentes, novamente, ao BFR com 619,39%, seguido do Fortaleza (FEC) com
232,75%. Os menores percentuais de endividamento foram identificados para o América - AMG com
36,27% e o Atlético Paranaense - CAP com 57,44%.

Na Tabela 9 consta a estatistica descritiva do desempenho financeiro dos 25 clubes
pesquisados para o0 ano de 2017.

Tabela 9. Estatistica descritiva para 0 ano de 2017

Itens Tamanho? Receita? ROA Endividamento Ranking
Media 352,86 177,58 0,019 1,40 15,68
Erro-padréo 73,17 31,71 0,032 0,22 1,98
Mediana 201,69 111,86 -0,023 1,19 14
Desvio-padréo 365,87 158,54 0,160 1,13 9,89
Minimo 7,96 15,85 -0,307 0,36 1
Méximo 1252,87 623,68 0,435 6,19 40

@ Apresentacdo crescente a partir do ranking.
Fonte: elaboracéo propria.

A estatistica descritiva para o desempenho financeiro de 2017 demonstra os resultados
apurados para tamanho, receita, ROA e endividamento (Tabela 9). Semelhante ao constatado nos
anteriores, para 2017 observa-se alta discrepancia entre os menores e maiores clubes de futebol, no
tamanho essa diferenca é de mais de 15.728% e na receita 3.935%. No ROA atenta-se que a média
para os clubes pesquisados, em 2017, é de 1,96%, beirando a um ROA nulo, no entanto, vide minimo
e maximo, constata-se que 0s clubes apresentam percentuais de ROA distintos, advindos de resultados
negativos (-30,7%) até retornos superiores a 43%.

Complementarmente, a partir do desvio padrdo do ROA percebe-se que a dispersdo em torno
da média é de mais de 16%, reforcando a heterogeneidade dessa variavel nos clubes pesquisados.
Quanto ao endividamento de 2017, equivalente ao encontrado nos anos anteriores, percebe-se
percentuais altos de endividamento, na qual o clube Botafogo permanece pelo terceiro ano
consecutivo na lideranca. Constata-se que a média que ultrapassa 0s 140% para o endividamento
apresenta leve aumento em 2017.

Na Tabela 10 sdo apresentados os resultados para as variaveis de desempenho financeiro e
esportivo por clube, para o ano de 2018.

Tabela 10. Resultados? das variaveis no ano de 2018

Clube Ranking Tamanho Receita ROA Endividamento
CEC 1 R$ 539.514.773,00 R$ 329.118.994,00 -13,68% 117,19%
SEP R$ 645.945.000,00 R$ 653.850.000,00 8,83% 90,76%
GPA 3 R$ 327.442.000,00 R$ 384.211.000,00 16,34% 118,47%
CAM 5 R$ 794.920.794,00 R$ 246.415.273,00 -2,75% 83,32%
CRF 7 R$ 590.250.000,00 R$ 516.781.000,00 7,77% 99,79%
BFR 8 R$ 127.717.000,00 R$ 175.107.000,00 -13,47% 612,36%
CAP 9 R$ 1.063.280.700,00 R$ 150.533.609,00 1,55% 60,10%
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scl 10 R$ 1.126.357.761,00 R$ 263.754.385,00 -0,85% 70,06%
SPF 11 R$ 915.487.000,00 R$ 410.087.000,00 0.79% 88,28%
FFB 12 R$ 491.329.000,00 R$ 280.562.000,00 -0,30% 152.25%
CVG 13 R$ 224.397.000,00 R$ 249.146.000,00 28,94% 259.57%
ACF 14 R$ 48.604.909,00 R$ 75.129.780,00 -79,54% 148 33%
SCR 15 R$ 213.854.848,00 R$ 99.157.666,00 -6,73% 90,45%
APP 16 R$ 237.953.471,00 R$ 41.016.789,00 -2,52% 65,57%
CFC 17 R$ 194.335.789,00 R$ 95.644.040,00 -1,36% 128,53%
ECV 18 R$ 80.705.000,00 R$ 81.341.000,00 -4,93% 130,22%
FFC 19 R$ 4.319.068,00 R$ 17.333.749,00 -705,93% 805,93%
ACG 20 R$ 28.081.343,00 R$ 24.732.114,00 22 46% 112,12%
ECB 21 R$ 92.899.000,00 R$ 126.911.000,00 4.82% 211,46%
GEC 22 R$ 57.883.963,98 R$ 75.150.412,78 16,12% 120.23%
AFC 23 R$ 70.446.397,79 R$ 37.767.561,62 6.19% 111,16%

AMG 24 R$ 220.500.036,00 R$ 56.589.030,00 -1,74% 39,92%
SCF 25 R$ 255.100.589,00 R$ 12.401.650,00 -7,37% 67.88%
csC 27 R$ 13.827.216,37 R$ 64.787.133,97 21,79% 94.10%
PAC 28 R$ 144.847.000,00 R$ 48.670.000,00 5,66% 100,49%
JEC 30 R$ 18.146.184,00 R$ 16.861.790,00 -4,.21% 243 67%
FEC 42 R$ 14.798.713,17 R$ 55.108.321,57 -10,16% 218,51%

@ Apresentacdo crescente a partir do ranking.
Fonte: elaboracéo propria.

Com base na Tabela 10 verifica-se que o clube de maior tamanho em 2018 permanece sendo
o Internacional (SCI), com tamanho superior a 1,1 bilhdes de reais em ativos, seguido pelo Atlético
Paranaense (CAP) com mais de 1,06 bilhGes de reais. Os clubes de menor tamanho em 2018 foram o
Figueirense (FFC) com R$ 4,3 milhdes e o Ceara (CSC) com R$ 13,8 milhdes. E possivel notar,
comparando este ano com 0s anos anteriores, que o CSC se mantém sempre nas duas Ultimas
colocacbes no ranking quanto ao tamanho do ativo, também se percebe que em 2016 e 2018 o FFC
acompanha o CSC nas ultimas posi¢des. No entanto, em 2017 o FFC ndo apresentou informacGes.
J4, dentre os maiores clubes o SCI liderou os ultimos dois anos, o que anteriormente foi liderado pelo
SPF (Séo Paulo), também por dois anos, sempre lider no tamanho do ativo, possuindo pelo menos 1
bilhdo de patrimonio.

Para as receitas de 2018 percebe-se que clubes com melhores posicionamentos no ranking
possuem uma receita maior. Como excecao destacam-se os clubes Cruzeiro (CEC) e Palmeiras (SEP),
empatados em primeiro lugar do ranking. O Palmeiras obteve R$ 653,8 milhGes de receita, quase 0
dobro do Cruzeiro que teve R$ 329,1 milhdes. O segundo clube de maior receita em 2018 foi o
Flamengo (CRF) com mais de meio milhdo de reais, ocupando ainda a sétima colocacao no ranking.
Isso vai ao encontro de Faria, Dantas e Azevedo (2019), que apontam que quanto maior 0 Sucesso
esportivo (clubes que permanecem na série “A” e que t€ém melhor pontuagdo no ranking CBF), maior
tende ser a sua receita.

No ROA o melhor indice encontrado pertence ao Vasco da Gama (CVG) com 28,94%,
seguido do Ceard (CSC) com 21,79%. Os menores indices pertencem ao Figueirense (FFC) com -
705,93% e a Chapecoense (ACF) tendo -79,54%. Em relacdo ao endividamento, a maior parte dos
clubes com piores percentuais de endividamento estdo posicionados a partir da posi¢éo 12 do ranking,
com destaque para o FFC com 805,93%.

Ainda assim, o segundo maior endividamento de 2018 pertence ao oitavo colocado do ranking,
0 Botafogo (BFR), com 612,36%, clube que desde 2015 aufere elevado percentual de endividamento.
Dentre os clubes menos endividados destaca-se, novamente, o América (AMG) com 39,92%, 24° no
ranking, seguido pelo Atlético Paranaense (CAP) com 60,10%, nono do ranking.

Estes resultados demonstram que menores endividamentos e melhores posicionamentos no
ranking podem apresentar excegdes, assim como afirmam Benin et al. (2019), que encontraram uma
auséncia de correlagcdo entre ROA e ranking, o que pode levar ao entendimento de que o bom
desempenho de campo, o que colabora com aumento do ranking, ndo necessariamente retorna com
bom desempenho financeiro para as entidades esportivas, podendo resultar no aumento de gastos,
especialmente com a folha salarial dos jogadores.
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A Tabela 11 apresenta a estatistica descritiva do desempenho financeiro para o ano de 2018,
dos 27 clubes que divulgaram tais informagdes.

Tabela 11. Estatistica descritiva para 0 ano de 2018

Itens Tamanho? Receita® ROA Endividamento Ranking
Média 316,41 169,93 -0,264 1,64 16,33
Erro-padrao 64,72 32,33 0,263 0,32 1,86
Mediana 213,85 95,64 -0,008 1,12 16
Desvio-padrdo 336,29 167,98 1,371 1,68 9,69
Minimo 4,319 12,40 -7,059 0,39 1
Maximo 1126,36 653,85 0,289 8,06 42

2 Escala por R$ 1.000.000,00.
Fonte: elaboragdo propria.

A partir da Tabela 11 nota-se que o valor minimo de tamanho é de R$ 4 milh8es e 0 maximo
é R$ 1,1 bilh&o, assim como nos anos anteriores, na qual um clube atingiu a marca de um bilh&o no
ativo total, ambos os valores sdo muito diferentes da média de tamanho dos clubes, de R$ 316
milhdes, média menor em relacdo aos anos anteriores. A receita obteve média aproximada de R$ 170
e mediana de R$ 75 milhdes evidenciando redugdo frente ao ano anterior. Além disso, destaca-se que
a média das receitas vem aumentando ao longo dos anos, com excec¢do de 2018. No ROA verifica-se
0 percentual minimo de -706%, média de -26,44% e valor maximo de apenas 29%, menores
percentuais auferidos até entdo para a variavel.

No endividamento, ao contrario da ROA, a maior diferenca se da pelo valor méximo
comparado a média de 164,41% e em compara¢do com os Ultimos anos, assim como a receita, a média
tem aumentado, ou seja, os clubes tém ganhado mais, porém, gastado mais também. Sobre o alto
endividamento dos clubes pesquisados, Faria, Dantas e Azevedo (2019) afirmam que os clubes
brasileiros mais endividados possuem maior capacidade de gerar valor, o que pode justificar tais
resultados.

A Tabela 12 apresenta os resultados para o ano de 2019.

Tabela 12. Resultados® das variaveis no ano de 2019

Clube Ranking Tamanho Receita ROA Endividamento
SEP 1 R$ 737.774.000,00 R$ 641.915.000,00 4,16% 91,68%
CEC 2 R$ 402.446.641,00 R$ 280.799.767,00 -97,93% 220,97%
GPA 3 R$ 357.791.000,00 R$ 406.571.000,00 6,20% 137,60%
SCC 5 R$ 979.288.000,00 R$ 369.713.000,00 -18,08% 98,77%
CRF 6 R$ 878.826.000,00 R$ 914.041.000,00 7,16% 85,42%
CAM 7 R$ 887.796.991,00 R$ 342.660.672,00 -0,65% 85,72%
CAP 8 R$ 904.544.000,00 R$ 378.765.000,00 7,02% 66,97%
SCI 9 R$ 1.293.045.486,00 R$ 389.462.445,00 -0,23% 77,37%
ACF 10 R$ 30.475.000,00 R$ 73.901.000,00 -166,55% 344,43%
BFR 11 R$ 160.581.000,00 R$ 202.344.000,00 -13,12% 554,25%
SPF 12 R$ 926.958.000,00 R$ 398.017.000,00 -16,85% 104,96%
FFB 13 R$ 452.867.000,00 R$ 250.018.000,00 -2% 158,74%
CVG 14 R$ 250.292.000,00 R$ 204.373.000,00 -2,04% 283,41%
ECB 15 R$ 128.350.000,00 R$ 174.352.000,00 3,02% 207,26%
SCR 16 R$ 183.573.254,00 R$ 37.822.550,00 -12,34% 103,25%
ECV 17 R$ 30.016.000,00 R$ 51.447.000,00 -6,10% 481,07%
AMG 19 R$ 216.082.682,00 R$ 30.812.408,00 -8,12% 49,15%
CFC 20 R$ 187.156.773,00 R$ 41.210.345,00 -26,96% 156,58%
AFC 21 R$ 81.166.703,27 R$ 70.840.177,31 4,68% 105,01%
CcsC 23 R$ 23.388.218,67 R$ 98.077.486,84 24,67% 71,85%
GEC 24 R$ 55.363.766,72 R$ 90.846.836,38 5,06% 116,09%
ACG 25 R$ 31.474.001,00 R$ 19.858.716,00 4,03% 106,81%
PAC 26 R$ 125.623.000,00 R$ 21.844.000,00 -1,59% 102,16%
SCF 28 R$ 251.609.295,00 R$ 21.594.461,00 -1,02% 68,52%

15



Krager et al 2021, Vol. 11, e100M @

FEC 33 R$ 29.393.027,98 R$ 108.600.138,75 11,72% 147,95%
JEC 39 R$ 17.273.645,00 R$ 11.615.879,00 3,11% 266,36%

8 Apresentacéo crescente a partir do ranking.
Fonte: elaboragdo propria.

Na Tabela 12, em relagdo ao tamanho dos clubes, o que mais se destaca, pelo terceiro ano
consecutivo é o Internacional (SCI) com ativo de quase 1,3 bilhGes de reais, seguido pelo Corinthians
(SCC) com ativo de mais de R$ 979 milhdes. Os menores tamanhos em 2019 correspondem ao
Joinville (JEC) com ativo de um pouco de mais de 17 milhdes de reais e o Ceara (CSC) com R$ 23,3
milhdes. Durante os cinco anos pesquisados do estudo, o Ceara (CSC) se manteve sempre nas duas
ultimas posicdes relacionado ao tamanho do ativo.

Para a receita sobressaiu-se 0 Flamengo (CRF) com mais de R$ 914 milhdes, seguido do
Palmeiras (SEP) com R$ 641,9 milhdes. Em altima posi¢do consta o Joinville com uma receita de R$
11,6 milhGes, clube que participou apenas em 2015 da Série A e que comecou a divulgar suas
informacgdes a partir de 2018. Destaca-se também que o FEC mesmo possuindo receita de R$ 108
milhdes est& posicionado no ranking atrés de clubes como o PAC e SCF que possuem receita de R$
21 milhdes. Novamente, percebe-se que clubes com maiores montantes de tamanho e de receita
obtiveram melhores posi¢cBes no ranking da CBF. Este resultado € suportado pelo estudo de
Nascimento e Schnorrenberger (2019), que identificaram se existe influéncia entre o desempenho
econémico-financeiro e o desempenho esportivo.

Aponta-se que a Chapecoense (ACF) que apresentou um tamanho de mais de R$ 30,4 milhGes
e uma receita de R$ 73,9 reais alcangou o décimo lugar no ranking, em meio a clubes com tamanhos
e receitas superiores. Para esse clube cabe destacar que ap0s a tragédia em 2016, o clube obteve o
empréstimo de jogadores e a anulagdo de rebaixamento por trés temporadas (caso terminasse nas
ultimas colocacOes da séria A), 0 que oportunizou que o clube pudesse se reestruturar e continuar na
ativa. Por outro lado, o Fortaleza (FEC), mesmo estando em 33° no ranking, apresentou uma receita
de mais de 108,6 milhdes de reais, montante superior a clubes que estdo, no geral, acima da 16?
posicao no ranking. Este fato é suportado por Carvalho, Oliveira e Giarola (2020) que verificaram
que o desempenho em campo ndo necessariamente influencia o desempenho econémico.

Diante da Tabela 12, no ROA, o maior valor encontrado foi de 24,67% pertencente ao Ceara
(CSC) que demonstra que mesmo sendo o clube de menor ativo, consegue um retorno sobre 0 mesmo
consideravelmente bom comparado a outros clubes. Enquanto o menor valor foi de -166,55%,
pertencente a Chapecoense (ACF). No endividamento, 17 dos 26 clubes, em 2019, apresentaram mais
de 100% de endividamento, destacando-se hovamente o Botafogo (BFR) com 554,25%, seguido do
Vitoria (ECV) com 481,07%. Os menores indices de endividamento encontram-se junto ao América
(AMG) com 49,15% e ao Atlético Paranaense (CAP) com 66,97%.

Suplementarmente desenvolveu-se a Tabela 13 contendo a estatistica descritiva para os 26
clubes que apresentaram os indicadores para 0 ano de 2019.

Tabela 13. Estatistica descritiva para 0 ano de 2019

Itens Tamanho? Receita? ROA Endividamento Ranking
Média 370,12 216,59 -0,112 1,65 15,65
Erro-padrédo 75,04 43,03 0,075 0,25 1,92
Mediana 201,62 141,47 -0,008 1,06 14,5
Desvio-padréo 382,63 219,41 0,383 1,27 9,79
Minimo 17,27 11,62 -1,665 0,49 1
Méximo 1293,04 914,04 0,246 5,54 39

a Escala por R$ 1.000.000,00.
Fonte: elaboragéo propria.
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A partir da Tabela 13 constata-se um tamanho minimo de 17 milhdes de reais e um tamanho
maximo que ultrapassa um bilhdo de reais, o que revela uma alta discrepancia entre o tamanho dos
clubes pesquisados, isso também vale para a receita, o que foi observado em todos os periodos
analisados neste estudo. No ROA atenta-se que a média permanece negativa para 0 quinto ano
analisado, reflexo de 2018. O valor minimo do ROA foi de -166,25%, apresentando melhora diante
do resultado de 2018, no entanto, o valor maximo foi de apenas 24,67%, o0 que indica que a maioria
dos clubes auferiu prejuizo em 2019. J4, no endividamento o valor maximo foi de 554,25% e o
minimo de 49,15%, tanto a média (165%) quanto a mediana (105%) demonstram alto percentual de
endividamento dos clubes.

Em seguida, na Tabela 14 é possivel analisar a estatistica descritiva do periodo.

Tabela 14. Estatistica descritiva do periodo analisado

Itens Tamanho? Receita? ROA Endividamento Ranking
Media 359,56 175,19 -0,047 1,54 15,33
Erro-padréo 34,94 14,65 0,061 0,12 0,86
Mediana 210,75 108,60 0,002 1,12 14
Desvio-padréo 390,67 163,80 0,684 1,37 9,66
Minimo 4,32 10,49 -7,059 0,34 1
Méximo 2164,04 914,04 0,963 8,06 42

2 Escala por R$ 1.000.000,00.
Fonte: elaboracéo propria.

A partir da Tabela 14 observa-se, inicialmente, o tamanho que auferiu maximo de mais de R$
2 bilhdes e minimo de R$ 4,3 milhdes, bem como, receita maxima de R$ 914 e minima de 10,4
milhdes, evidenciando a discrepancia de porte entre os clubes pesquisados, o que é reforcado pelos
montantes do desvio padrdo e da media.

A rentabilidade dos ativos na geracdo de receita € um relevante indicador. No ROA nota-se
que a média dos clubes para este indicador é negativa, sendo que algum dos clubes apresentou indice
minimo negativo elevado (-706%) (Figueirense), sinalizando a ndo rentabilidade desses clubes. Em
contrapartida, o melhor resultado do ROA foi de 96% (Botafogo), quanto maior o percentual do ROA,
maior a rentabilidade do clube.

Para o endividamento percebe-se que a média do endividamento dos clubes é de 154,5%, ou
seja, os clubes devem mais do que seu proprio patrimoénio, o maior endividamento encontrado foi de
806% e o menor foi de 34%. O alto endividamento pode ter contribuido para o resultado ruim do
ROA. Por ultimo, no ranking, é possivel perceber que a pior posi¢cdo encontrada no ranking foi a de
namero 42, e a melhor corresponde ao primeiro lugar. Isto comprova que mesmo os clubes piores
posicionados no ranking da CBF podem chegar, ao menos uma vez, a elite do futebol brasileiro, a
Série A do campeonato brasileiro.

A partir dos dados acima constatados, é possivel observar que ha um alto percentual de
endividamento da maioria dos clubes brasileiros. Atenta-se também, ao fato de que os clubes com
maior percentual de endividamento, na maioria dos casos, sdo clubes com um retorno sobre o ativo
menor. Todavia, nota-se que ao mesmo tempo, tais clubes apresentam as maiores receitas no periodo,
Faria et al. (2019) afirmam que os clubes brasileiros mais endividados possuem maior capacidade de
gerar valor, o que pode justificar os resultados obtidos no periodo.

Diante dos resultados apresentados, segue a relagdo entre os desempenhos econémico-
financeiros e esportivo do periodo analisado.
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Relacéo entre os desempenhos econémico-financeiros e esportivo

A Tabela 15 demonstra os resultados auferidos para a correlacdo das variaveis.

Tabela 15. Relacdo entre os desempenhos econdmico-financeiros e esportivo

Variaveis Tamanho Receita ROA Endividamento Ranking
Tamanho 1
Receita 0,649™ 1
ROA 0,058 0,103 1
Endividamento -0,324™ -0,107 -,380™ 1
Ranking -0,615™ -0,723" -0,01 -0,02 1

N. 125 observagdes.
A correlacdo € significativa no nivel 0,01 (bilateral).
Fonte: elaboragdo prépria.

A partir da Tabela 15 infere-se que incorreram correlagdes significativas ao nivel de 1% entre
as variaveis pesquisadas, logo, existe 99% de chance de relagdo entre essas variaveis. Nota-se que
houve relacdo positiva satisfatéria entre as varidveis de tamanho e receita. J4, entre as variaveis
tamanho e endividamento, ROA e endividamento, ranking e tamanho, e, entre ranking e receita
houveram relagdes significativas negativas (Hulley et al., 2003).

Relacdo significativa positiva ocorreu entre tamanho e receita, correlacdo considerada forte
(Hulley et al., 2003) (Tabela 15). Assim, pode-se afirmar que quanto maior o tamanho do clube, maior
sera sua receita, visto que seus valores se mostraram diretamente proporcionais, essa associagdo é
suportada por Dantas (2013).

Tamanho demonstrou relagdes significativas com ranking (forte) e endividamento (fraca)
(Hulley et al., 2003), demonstrando que quanto maior é o tamanho do clube, menor é o endividamento
e melhor posicionado no ranking o clube est, respectivamente. Todavia, o fato de que essas variaveis
estejam relacionadas de maneira inversamente proporcional, ndo omite o fato de que o endividamento
dos clubes brasileiros de futebol vem crescendo ao longo dos anos (Eca, Magalhdes-Timotio & Leite
Filho, 2018). Conforme Branddo (2012), fatores como a méa gestdo pode estar relacionada a tal fato,
porém, os altos gastos com folha de pagamento e suas obrigacdes tornam-se geradores consideraveis
de endividamento dos clubes.

Receita e ranking também apresentam correlacdo significativa negativa forte (Hulley et al.,
2003), seguindo a légica do tamanho, quanto maior a receita do clube, melhor posicionado no ranking
o clube tende a se encontrar. Tal anélise é suportada por Mayer (2017), que verificou que em geral 0s
maiores clubes sdo aqueles mais bem colocados no ranking da CBF e que também apresentam o0 maior
porte (tamanho de ativos e receita).

Segundo Benin et al. (2019) essas associagfes do porte (tamanho e receita) com
posicionamento no ranking sdo esperadas, pois 0s maiores clubes disputam com maior frequéncia as
principais competi¢cdes, como a Série A, possuem mais socios e estadios com maior capacidade, nos
quais obtém maiores receitas, tanto de midia quanto de bilheteria e sécios. Por fim, foi identificada
relacdo negativa fraca entre as dimensées ROA e endividamento. Isso evidenciaque quanto maior o
ROA de um clube de futebol, menor sera seu indice de endividamento, e vice-versa. Diante disso,
percebe-se que existe relacdo direta entre os desempenhos econdmico-financeiros e esportivo,
contribuindo para a gestdo dos clubes brasileiros de futebol.
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Conclusdes e recomendacdes

O presente estudo analisou a relagéo entre os desempenhos econdémico-financeiro e esportivo
dos clubes brasileiros de futebol, nos anos de 2015 a 2019. A partir da amostra de 30 clubes de futebol
pesquisados, identificou-se o desempenho financeiro e esportivo quanto ao tamanho, a receita, 0
retorno sobre ativos, o endividamento e o ranking da CBF. Os clubes com maiores tamanhos (ativo
total) nos cinco anos foram Internacional (SCI) e Corinthians (SCC), enquanto que 0s menores
tamanhos sdo do Figueirense (FFC) e do Ceara (CSC). Para as receitas, 0s maiores montantes constam
no Flamengo (CRF) e no Palmeiras (SEP), clubes com grandes torcidas. Receitas menores foram
verificadas nos clubes Goianiense (ACG), Joinville (JEC) e América (AMG).

Em seguida, para as relacdes, os resultados apontam que h& relacdo significativa entre 0s
seguintes fatores analisados: tamanho e receita, correlacdo positiva; tamanho e endividamento,
correlagdo negativa; tamanho e ranking, correlagdo negativa; receita e ranking, correlacdo negativa;
e ROA e endividamento, correlacdo negativa. Assim sendo, pode-se afirmar que quanto maior for o
tamanho de um clube de futebol brasileiro, maior tende a ser sua receita, menor tende a ser seu
endividamento, melhor tende a ser seu posicionamento no ranking e maior tende a ser seu ROA.
Deste modo, conclui-se que existem relacdes significativas entre os desempenhos econémico-
financeiro e esportivo dos clubes brasileiros de futebol, nos anos de 2015 a 2019.

A presente pesquisa tem potencial contributivo tanto académico quanto profissional. A
pesquisa contribui academicamente para a continuidade de estudos relacionados a desempenho,
economico-financeiro e esportivo, como 0s estudos de Andrade Jr. e Piva (2019), Benin et al. (2019)
e Nascimento e Schnorrenberger (2019), dentre outros, proporcionando avancos tedricos para a
tematica pesquisada. Ressalta-se que no negécio futebol financas e esporte andam juntos.
Profissionalmente, vislumbra-se gerar informacfes possivelmente relevantes para a tomada de
decisdo dos gestores dos clubes brasileiros de futebol, para as torcidas e sdcios, e, demais interessados
nas informacdes dessas instituicoes.

O estudo limitou-se a um corte temporal, compreendendo o periodo de 2015 a 2019, limitando
a amostra a clubes do futebol brasileiros que participaram ao menos uma vez da Série A, do
campeonato brasileiro. Além disso, a pesquisa limitou-se aos métodos estatisticos descritivos e de
correlacdo. Para estudos futuros sugere-se utilizar um periodo temporal maior, bem como, contemplar
outros clubes de futebol como os europeus, comparando os resultados com os presentes achados.
Além disso, para as analises, recomenda-se que outros métodos sejam adotados, como a analise de
regressdo com dados em painel, considerando efeitos fixos para o periodo.
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