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Resumo

Nos ultimos anos o futebol tem se fortalecido como uma relevante atividade econdmica no mundo assim
como em Mogambique. Porém, mesmo movimentando grande montante de recursos os clubes de futebol
muitas vezes ndo sdo eficientes do ponto de vista econdmico-financeiro. Assim, esta pesquisa analisa a
adequacao dos critérios do FFP da UEFA nos clubes de futebol mogambicanos que competem na primeira
liga (mogambola). A pesquisa € do tipo exploratéria, com abordagem quantitativa onde foram analisados
dados de 10 clubes que participaram consecutivamente na primeira liga de futebol entre o periodo de 2018 e
2022. Na revisao teorica, ficou evidente que o foco principal do FFP ¢é garantir a sustentabilidade financeira
do futebol, evitando o doping financeiro. Os resultados demonstraram que os clubes ndo divulgam os seus
relatorios de atividades e financeiros de forma transparente. No critério de estabilidade financeira,
apresentam um défice de receitas, dado que estas sao inferiores as despesas relevantes. Por tltimo, o racio do
custo de plantel situa-se acima de 90% fixado pelo FFP. Contudo, pode-se entender que a gestdo do futebol
em Mocambique requer implementacdo e monitoria de instrumentos que estimulam o desenvolvimento e
estabilidade economica dos clubes, priorizando investimento em projetos de longo prazo, por exemplo
desenvolvimento juvenil e constru¢ao de infraestruturas e academias desportivas. Este estudo contribui para
a literatura sobre os critérios de licenciamento dos clubes que participam nas competicdes profissionais,
sugerindo uma revisdo e adequagdo do instrumento usado pelos orgdos licenciantes no contexto
mogambicano.

Palavras-chave: Fair Play Financeiro, sustentabilidade econdmica, sucesso financeiro, desempenho
desportivo, futebol.

Abstract

In recent years, football has strengthened as a relevant economic activity in the world as well as in
Mozambique. However, even moving a large amount of resources, football clubs are often not efficient from
an economic and financial point of view. Thus, this research analyzes the adequacy of the UEFA FFP criteria
in Mozambican football clubs competing in the first league (Mozambique). The research is exploratory, with
a quantitative approach where data from 10 clubs that participated consecutively in the first football league
between 2018 and 2022 were analyzed. In the theoretical review, it was evident that the main focus of the
FFP is to ensure the financial sustainability of football by preventing financial doping. The results showed
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that clubs do not disclose their activity and financial reports in a transparent manner. In the criterion of
financial stability, they present a revenue deficit, since these are lower than the relevant expenditure. Finally,
the ratio of the cost of flocking is above 90% set by the FFP. However, it can be understood that football
management in Mozambique requires the implementation and monitoring of instruments that stimulate the
development and economic stability of clubs, prioritizing investment in long-term projects, for example
youth development and construction of infrastructures and sports academies. This study contributes to the
literature on the licensing criteria of clubs participating in professional competitions, suggesting a review and
adaptation of the instrument used by licensing bodies in the Mozambican context.

Keywords: Financial Fair Play, economic sustainability, financial success, sports performance, football.

Resumén

En los ultimos afos, el futbol se ha consolidado como una actividad econémica significativa a nivel mundial,
incluyendo a Mozambique. Sin embargo, a pesar de generar importantes recursos financieros, los clubes de
futbol a menudo no son eficientes econdomica y financieramente. Por lo tanto, esta investigacion analiza la
idoneidad de los criterios del FFP de la UEFA para los clubes de futbol mozambiquefios que compiten en la
primera division (Mogambola). Este estudio exploratorio y cuantitativo analizo datos de 10 clubes que
participaron consecutivamente en la primera division entre 2018 y 2022. La revision tedrica reveld que el
objetivo principal del FFP es garantizar la sostenibilidad financiera del futbol, previniendo el dopaje
financiero. Los resultados demostraron que los clubes no divulgan sus actividades ni sus informes
financieros de forma transparente. En cuanto a la estabilidad financiera, presentan un déficit de ingresos, ya
que los ingresos son inferiores a los gastos relevantes. Finalmente, el ratio de coste de la plantilla supera el
90% establecido por el FFP. Sin embargo, cabe entender que la gestion del futbol en Mozambique requiere la
implementacion y el seguimiento de instrumentos que impulsen el desarrollo y la estabilidad econdomica de
los clubes, priorizando la inversion en proyectos a largo plazo, como el desarrollo juvenil y la construccion
de infraestructura y academias deportivas. Este estudio contribuye a la literatura sobre los criterios de
concesion de licencias para clubes que participan en competiciones profesionales, sugiriendo la revision y
adaptacion del instrumento utilizado por los organismos de concesion de licencias en el contexto
mozambiqueno.

Palabras Clabe: Fair Play Financiero, sostenibilidad econémica, éxito financiero, rendimiento deportivo,
fatbol.

Introducao

A persistente instabilidade financeira e as perdas cronicas no futebol europeu como
consequéncia da crise econdmica global que se regista desde 2008, tém gerado consideravel atengdo
académica e mediatica. A explicagdo mais comum € que os proprietarios da induastria de futebol nao
estdo preocupados em maximizar os lucros, mas sim procuram prestigio e sucesso desportivo,
investindo excessivamente na aquisicao de jogadores de futebol devido a correlagdo entre o sucesso
em campo ¢ as despesas relacionadas com os jogadores (Szymanski, 2003; Andreff, 2007; Lang et
al., 2011; Forte, 2015).

Em 2010, face a decadéncia e instabilidade financeira generalizada no futebol profissional
europeu, a UEFA (Unido das Associagdes Europeias de Futebol) anunciou um quadro regulamentar
revisto para os clubes dos seus paises membros. Posteriormente, adaptados pelas competicdes das
ligas nacionais, os regulamentos do “Fair Play Financeiro” (FFP) que se centram numa restri¢ao de
equilibrio financeiro. A UEFA, regulador do futebol europeu, anunciou introdu¢ao do regulamento
do FFP em 2011 para reduzir a ma satude financeira dos clubes participantes nas suas competigdes —
UEFA Champions League (UCL) e UEFA Europa League (UEL). A pedra angular do FFP foi o
critério de equilibrio financeiro (estabilidade), que restringe as perdas a ndo mais do que 5 milhdes
de euros ao longo de trés anos, incentivando-os a operar dentro dos seus meios financeiros (Miiller,
Lammert e Hovemann, 2012).

Em relagdo ao objetivo principal do FFP, os estudos (Frank, 2018; Caglio et al, 2019;
Fernandez-Villarino e Domeunguez-G-omez, 2022; Calahorro-Lopez et al., 2022; Alabi e Urquhart,
2023) encontraram evidéncias de melhoria da saude financeira e rentabilidade operacional dos
clubes de futebol europeus. Em contraste, o nivel de endividamento que a UEFA espera que seja um
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beneficio do produto do FFP dado que ndo foi introduzida nenhuma medida especifica para o
resolver, ndo teve nenhuma melhoria nos clubes (Caglio et al., 2019). Nas ultimas décadas, a
industria de futebol tem vindo a crescer significativamente com o refor¢o da copa do mundo FIFA
de 2022 no Catar, a época 2022/2023 marcou mais um ano de receitas recordes, com o mercado
europeu de futebol a atingir um crescimento de 16%, para um novo patamar de 35,5 mil milhdes de
euros (Deloitte, 2024). Mesmo com o crescimento exponencial das receitas da industria do futebol,
os clubes ainda enfrentam dificuldades de sustentabilidade econdémica e financeira.

O desenvolvimento e sustentabilidade financeira da industria de futebol europeu ¢ um
projeto que tem merecido atencdo desde o século XXI com a introdugdo e monitoria do
regulamento do FFP da UEFA, mas que pode ser replicado, implementado e treinado em outras
associagoes futebolisticas de modo a se conseguir alcancar o ponto de equilibrio e estabilidade
financeira no futebol mundial. Os clubes de futebol mocambicanos, diferentemente da grande parte
dos clubes europeus que possuem modelos de governanga empresarial, sio administrados com um
modelo de gestdo associativo, na qual um grupo de pessoas com interesses diversos sao
responsaveis pela tomada de decisdo. Muitas vezes os decisores ndo possuem formagdo especifica
na area de governanga o que de certa forma, pode contribuir para instabilidade financeira do clube e
consequentemente, o incumprimento dos critérios exigidos pela regulamentagdo do FFP.

Estudos recentes (Dimitropoulos e Scafarto, 2019; Pumley et al., 2019; Garcia e Rossi,
2020; Villarino e Gomes, 2021), demonstraram que a sustentabilidade financeira dos clubes
europeus melhorou significativamente apos a implementagdo do FFP. Este estudo tem como
objetivo analisar a adequacdo dos critérios do FFP da UEFA nos clubes de futebol mogambicanos
que competem na primeira liga (mogambola). Este estudo contribui para a literatura sobre os
critérios de licenciamento dos clubes que participam nas competi¢des profissionais, sugerindo uma
revisdo e adequagdo do instrumento usado pelos 6rgdos licenciantes no contexto mogambicano. O
estudo também contribui para melhorar a eficiéncia econémica e financeira dos clubes, aumentando
a sua transparéncia e credibilidade.

Enquadramento tedrico do regulamento do FFP

O regulamento do fair play financeiro (FFP) surge para combater o doping financeiro no
futebol europeu. Conforme UEFA, a introducao do FFP teve como principal objetivo fomentar a
disciplina financeira dos clubes de futebol europeus ao nivel das competi¢des europeias, de modo a
atingirem sustentabilidade financeira através de melhores padrdes financeiros e desportivos.

Entretanto, o regulamento do FFP exige que os clubes que competem nas competi¢cdes da
UEFA apresentem relatorios separados das demonstragdes financeiras oficiais anuais que preparam.
Isto ocorre porque os relatdrios legais ndo exigem que as organizagdes relatem medias com o
equilibrio financeiro (BER). Ao exigir que os clubes apresentem o seu calculo de BER, a UEFA
espera que o comportamento e a tomada de decisdes dos clubes se alinhem com o objetivo do FFP
ou enfrentem sanc¢des por violagdo do regulamento. Antes da aprovacao do FFP pela UEFA, o
objetivo principal dos clubes era comprometer os fundos que ganhavam e, em alguns casos, fundos
adicionais emprestados dos proprietarios € bancos para despesas relacionadas com jogadores
(salarios e taxas de transferéncia), com pouca ou nenhuma consideracdo pela sustentabilidade
financeira (Garcia-del-Barrio e Szymanski, 2009; Muller et al., 2012; Leach e Szymanski, 2015).
Assim, a verdadeira decisdo que a UEFA espera ao impor um limite de perdas em 5 milhdes de
euros serve para os clubes equilibrarem o seu desejo de sucesso em campo com as diretrizes
financeiras rigorosas para reduzir as perdas e, por extensdo, o endividamento. Além disso, o BER
restringe o doping financeiro, onde os proprietarios de clubes ou bancos fornecem dinheiro ou
linhas de crédito a um clube para financiar o investimento de jogadores, que ¢ a principal causa do
elevado endividamento no futebol europeu (Frank e Lang, 2014; Schubert e Konecke, 2015).

No geral, os regulamentos de licenciamento de clubes e sustentabilidade financeira da
UEFA, edicao 2023 o FFP consiste em trés critérios principais para os clubes de futebol europeus.
O primeiro critério, solvéncia, os clubes ndo podem ter dividas vencidas aos seus funciondrios,
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outros clubes ou autoridades sociais/ fiscais. O segundo critério, ¢ a estabilidade financeira, em que
os clubes sdo obrigados a atingir o ponto de equilibrio com base nas suas receitas e despesas
relevantes em determinados termos. O terceiro e ultimo, ¢ o custo do plantel que incumbe que o
racio entre receitas e despesas relevantes ndo pode ser superior a 90%.

Se os requisitos ndo forem cumpridos, em casos extremos, a UEFA podera até retirar um
titulo ou proibir um clube de participar em suas competicdes (UEFA, 2023). Caracterizando a
sangdo mais severa, Jean-Luc Dehaene, o primeiro presidente e investigar-chefe do Orgdo de
Controlo Financeiro de Clubes da UEFA (CFCB), disse em 2011 que ¢ a exclusdo do clube no
espaco da UEFA (Slater, 2011). Outras sang¢des disponiveis incluem multas, retencdo de prémios
em dinheiro e proibi¢des de inscri¢ao e transferéncia de jogadores.

Contudo, os clubes sdo autorizados a fazer o que ¢ chamado de desvio aceitavel, cuja
extensdo tem variado ao longos dos anos. Conforme a tultima atualizacdo do regulamento de
licenciamento de clubes e sustentabilidade financeira da UEFA de 2023, o desvio aceitavel é de 5
milhdes de euros. No entanto, um clube pode exceder esse nivel at¢ 30 milhdes de euros (UEFA,
2018) ou até 60 milhdes de euros (UEFA, 2023) se esse excesso for inteiramente coberto por
contribuigdes de participantes no capital e/ou partes relacionadas.

A nogdo de receitas e despesas relevantes ¢ explicada no artigo 58 (UEFA, 2023). Os
rendimentos relevantes incluem receitas de bilheteira, patrocinio e publicidade, direitos de
transmissdo, atividades comerciais, solidariedade da UEFA e prémios monetarios, outros
rendimentos operacionais, lucro na alienacdo de registos de jogadores, receitas excedentarias na
alienacdo de ativos fixos tangiveis e receitas financeiras e resultados cambiais. Segundo os dados da
UEFA (2012), as receitas dos clubes de futebol europeus aumentaram a uma taxa média anual de
5,6% entre 2007 e 2011. As despesas relevantes incluem custo de vendas/ materiais, despesas com
beneficios a empregados, outras despesas operacionais, perdas na alienacdo e amortizagdo/
imparidade de registos de jogadores e/ou custos de aquisi¢cao de registos de jogadores e custos
financeiros e dividendos. As despesas dos clubes sao dominadas pelas despesas com pessoal, mais
precisamente, pelos salarios dos jogadores e equipa técnica. Na temporada 2015/2016, os clubes das
cinco principais ligas europeias de futebol gastaram em média 61% das suas receitas para cobrir
despesas com pessoal (Deloite, 2017).

O FFP da UEFA, e especialmente o seu requisito de equilibrio financeiro (BER) suscitou
uma atencao consideravel desde a sua implementacdo. Por exemplo, Peeters e Szymanski (2014),
examinaram o impacto financeiro e desportivo do FFP em quatro ligas grandes de futebol
europeias. Nos resultados da pesquisa, os autores argumentam que a regra do equilibrio ¢ suscetivel
de aumentar a rentabilidade dos clubes, em grande parte, através da reducdo das despesas salariais,
mas esta deverd cimentar as vantagens competitivas das equipas de topo no exercicio. De forma
conclusiva, a pesquisa revela que um teto salarial explicito ao modelo dos EUA seria uma
ferramenta muito eficaz para melhorar o equilibrio competitivo sazonal no futebol europeu do que o
FFP.

D’Andrea e Masciando (2016), resumiram as criticas mais importantes do FFP, que incluem,
mas nao estdo limitadas, o limite do capital externo no futebol e a estagnacao hierdrquica existente
entre os clubes de futebol.

Nao obstante, existe ainda uma literatura empirica emergente sobre os efeitos do FFP no
equilibrio competitivo. Birkhauser et al., (2019) analisou os resultados de uma liga, os valores de
mercado dos jogadores e os pagamentos dos investidores relativos a mais de 300 clubes de futebol
europeus. Os resultados do estudo sdo consistentes com a opinido de que o FFP pode ter
amplificado ainda mais o desequilibrio competitivo, reduzindo o equilibrio nas ligas de futebol
europeias e congelando as hierarquias atuais. No entanto, Freestone e Manoli (2017) fornecem
provas de que os regulamentos do FFP nao resultaram numa redugdo do equilibrio competitivo na
Premier League Inglesa (EPL). Plumley et al., (2019) avaliaram o equilibrio competitivo nas cinco
grandes ligas europeias antes e despois da implementacdo do regulamento do FFP. Os resultados
demonstraram um declinio significativo no equilibrio competitivo em Espanha, Alemanha e Franca,
mas ndo em Inglaterra (consistente com Freestone e Manoli, 2017) e Italia.
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Gallagher e Quim (2020), investigaram o feito do FFP na eficiéncia desportiva e financeira
dos clubes de futebol ingleses. Eles concluiram que a regulamentacao do ponto de equilibrio do FFP
reduz a eficiéncia média dos clubes e, além disso, aumenta a importancia relativa dos objetivos
financeiros (capturar a partilha de receitas), ao mesmo tempo que reduz a importancia relativa dos
objetivos desportivos (capturar a quota de pontos). As conclusdes da pesquisa mostraram que o FFP
consolida ainda mais o poder financeiro e desportivo dos clubes de elite e potencialmente prejudica
a intensidade competitiva numa liga, ao desviar o foco relativo dos clubes da produtividade
desportiva para a produtividade financeira.

Ahtiainen e Jarva (2021), examinaram o critério de equilibrio financeiro do FFP na
rentabilidade os clubes de futebol europeus. Os resultados evidenciaram as perdas financeiras dos
clubes melhoram apds a implementacao do FFP, ou seja, no periodo pré-FFP os clubes registavam
70% de perdas e, no periodo pés-FFP as perdas reduziram para 60%. No entanto, o efeito positivo
estimado ¢ significativo apenas em clubes de futebol espanholas, enquanto para os clubes de
Inglaterra e Alemanha as evidéncias sdo fracas.

Dimitropoulos e Scafarto (2020), analisaram se o FFP afetou as inter-relagdes entre despesas
salariais, resultados desportivos e desempenho financeiro na primeira divisao italiana. Os resultados
da pesquisa revelaram que o FFP tem um efeito negativo (positivo) na relacdo entre saldrios (taxas
liquidas de transferéncias) e sucesso desportivo, e um efeito positivo na relagdo entre ganhos na
negociacao de jogadores e desempenho financeiro.

Alabi e Urquhart (2023), avaliaram empiricamente se o requisito de equilibrio (BER) do
FFP melhorou o desempenho financeiro dos clubes da Premier League Inlgesa (EPL). Os resultados
mostraram que o FFP teve m impacto positivo na rentabilidade dos clubes expostos a
regulamentacdo, uma vez que sdo menos deficitdrios do que aqueles nido expostos ao FFP. A
melhoria foi atribuida a uma melhor gestdo do racio de receitas e despesas € ndo a uma queda nas
despesas.

No que diz respeito ao regulamento de licenciamento de clubes e sustentabilidade financeira
da UEFA, geralmente constatamos que o sucesso desportivo e o desempenho desportivo estdo
positivamente relacionados. Este artigo contribui para o debate sobre a gestdo desportiva,
demonstrando que o FFP ndo ¢ uma ferramenta para resolver as dificuldades financeiras do futebol
europeu apenas, mas sim que pode ser Util para garantir o desenvolvimento e sustentabilidade
financeira dos clubes de futebol profissionais no contexto global. Os nossos resultados poderdo
relevar que os clubes de futebol mogambicanos, ndo cumprem os requisitos do FFP continuando em
défice. Contudo, além do regulamento de licenciamento dos clubes, ¢ de caracter indispensavel a
concegao e implementagdo de um instrumento que prioriza a sustentabilidade a médio e longo prazo
da industria de futebol profissional em Mocambique.

Metodologia

Analisando a literatura existente, constata-se que a opinido sobre a eficacia dos critérios de
regulamentacdo do FFP no futebol europeu, ainda se encontra muito dispersa, revelando pouca
unanimidade. Nestes termos, foi oportuno explorar este tema de forma pratica e ainda nao utilizado
no contexto da industria do futebol mogambicano, para averiguar problema em questdo de modo a
contribuir para uma discussdo acerca da estabilidade econdmica e financeira dos clubes de futebol
profissionais em Mocambique ao abrigo da adequagdo dos critérios exigidos pelo regulamento do
FFP da UEFA, proposito deste estudo.

Delineamento da pesquisa

Neste estudo de objeto exploratorio foi efetuada a avaliagdo de adequagdo e evolugdo dos
trés critérios principais do regulamento do FFP para os clubes de futebol profissionais no contexto
mogambicano que incluem: (i) solvéncia; (ii) estabilidade financeira; e (iii) racio de custo do
plantel.
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Quanto aos procedimentos técnicos, foi realizada uma pesquisa bibliografica e documental,
evidenciando os relatorios financeiros dos clubes. De acordo com Gil (2017), a pesquisa
bibliografica ¢ realizada com base em material ja& publicado. Esta forma de pesquisa engloba
material impresso, como livros, jornais, revistas, além de material disponibilizado na internet. Para
Barros e Lehfeld (2007), no processo de formagdo académico, este tipo de pesquisa ¢ de grande
eficacia, pois possibilita adquirir uma postura cientifica quanto a elabora¢ao de informacgdo da
producdo cientifica ja existente, quanto a elaboracdo de relatorios e quanto a sistematizacdo do
conhecimento que lhe ¢ transmitido no dia a dia.

Este estudo também se caracteriza como pesquisa documental, dado a coleta de dados for
realizada na base de relatdrios financeiros dos clubes, para conseguir apurar os critérios exigidos no
regulamento do FFP. Para Junior (2015), a pesquisa documental investiga os documentos para
descrever e comparar costumes, tendéncias e diferencas. Segundo Marconi e Lakatos (2017), a
caracteristica da pesquisa documental ¢ tomar como fonte de coleta de dados apenas documentos,
escritos ou ndo, que constituem o que se denomina de fontes primarias. Estas podem ter sido feitas
quando o fato ou fendmeno ocorre, ou depois.

Quanto aos objetivos, este estudo ¢ caracterizado como descritivo, visto que visa descrever a
adequacgdo e evolucao dos clubes de futebol mocambicanos ao abrigo dos critérios exigidos pelo
regulamento do FFP. Portanto, a pesquisa descritiva visa descobrir € observar fendémenos existentes,
buscando descrever, classificar, comparar, interpretar e avaliar, com o objetivo de esclarecer
situagdes para arquitetar futuros planos e decisdes (Junior, 2015).

Em relagdo a abordagem do problema, a pesquisa ¢ caracterizada como qualitativa. Para Gil
(2017), nesta forma de pesquisa os resultados sdo apresentados através de descrigdes verbais,
buscando a compreensdo daquilo que se estd investigando, ndo se preocupando com generalizagdes,
principios e leis.

Procedimentos de coleta e analise dos dados

Numa primeira fase, foi desenvolvido o embasamento tedrico dos regulamentos de
licenciamento de clubes e sustentabilidade financeira da UEFA, com foco na analise dos critérios
exigidos pelo regulamento do FFP para os clubes de futebol profissionais. Em seguida, foi realizada
uma pesquisa documental, com o objetivo de conseguir os relatorios financeiros de pelo menos
cinco épocas desportivas dos clubes de futebol que participam no campeonato profissional da
primeira divisdo (mogambola) organizado pela Liga Mogambicana de Futebol (LMF) em
coordenacdo com Federacdo Mogambicana de Futebol (FMF).

Posteriormente, foram realizados os calculos referentes a estabilidade (equilibrio financeiro)
e indice do custo do plantel, durante o periodo de 2018 a 2022, de cada clube analisado. Os
resultados encontrados foram organizados em graficos de forma a possibilitar uma analise
comparativa da amostra.

Os clubes selecionados apresentam um perfil geral representativo do mais alto nivel do
futebol mogambicano, seja observado do ponto de vista social, financeiro ou desempenho
competitivo. Todos os dados sdo retirados das demonstracdes financeiras auditadas dos anos de
2018 a 2022. Para nossa analise, recalculamos todos os dados monetarios da moeda nacional, o
metical de Mocambique (MZN) para o euro (EUR), utilizando a taxa média de cambio oficial fixa
de 69,00MZN por 1 EUR do periodo, conforme publicado pelo Banco de Mogambique

Resultados e discussao

Os gestores do futebol, além da pressdo diaria por resultados imediatos dentro de campo,
precisam lidar com um problema ainda maior, que consiste em garantir a estabilidade financeira de
seus clubes. A principal meta do regulamento do FFP ¢é proteger as financas dos clubes contra
endividamentos crescentes para obtencao de melhor performance desportiva, auxiliando os gestores
na tomada de decisdo para garantir o desenvolvimento e sustentabilidade da industria de futebol
(Preuss et al., 2014). Além disso, o FFP visa proporcionar transparéncia para investidores e gerar
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conhecimento para os socios e/ou adeptos em geral, para que possam ter ciéncia de como ¢ feita a
gestao do clube.

Com a implementagdo do FFP, houve uma preocupagdo em estabelecer limites aos gastos
dos clubes para garantir a sustentabilidade or¢amentaria de longo prazo. Oc clubes selecionados
para este estudo integram o campeonato de futebol da primeira divisio de Mogambique
(mocambola), representando uma amostra de 10, no intervalo de 12 ou 16 que habitualmente
participam na competicao.

O quadro 1, apresenta de forma resumida as principais informagdes a respeito dos clubes de
futebol que integram esta pesquisa. Nele, estdo relacionados a regido, a provincia, o ano de
fundagao, nimero aproximado de sécios e numero de titulos (campeonatos conquistados) nacionais
conquistados. O niimero aproximado de socios foi extraido de pesquisas de sites e redes sociais de
varias entidades desportivas nacionais e internacionais (zero.zero, goal), pois os clubes nao
costumam divulgar essa informa¢ao em sua publicagdes.

Quadro 1: Dados gerais dos clubes

Clube Regido Provincia Ano d‘f Nl'm,nero 5 Numero .de q
Fundacio de Socios Titulos Nacionais
Unido Desportiva de Songo Centro Tete 1982 1012 3
Ferroviario de Maputo Sul Maputo 1924 5053 10
Liga Desportiva de Maputo Sul Maputo 1990 1210 4
Ferroviario de Nampula Norte Nampula 1924 1232 1
Costa do Sol Sul Maputo 1955 3835 10
Ferroviario da Beira Centro Sofala 1924 4750 2
Empresa Nacional de Hidrocarbonetos Sul Inhambane 2014 1412 0
Grupo Desportivo de Incomati Sul Maputo 1957 1121 0
Ferroviario de Nacala Norte Nampula 1978 1232 0
Associagao Black Bulls Sul Maputo 2017 1212 1

Conforme o quadro 1, a regido sul particularmente a provincia de Maputo apresenta maior
nimero dos clubes da amostra que equivale a 50%. Este nimero justifica-se por ser a regido que
possui maior concentragao de clubes que participam no mogambola e, consequentemente, apresenta
melhor performance desportiva nacional. As regides centro e norte apresentam a mesma propor¢ao
de clubes participantes na pesquisa que ¢ de 20% por regido. Os clubes ferroviarios (Maputo, Beira
e Nampula) foram fundados em 1924, sendo estes os mais antigos com 100 anos de existéncia. As
agremiacdes de Costa de Sol e Grupo Desportivo de Incomati foram fundadas na década 50, com
idades de 69 e 67 anos de existéncia, respetivamente. O clube Ferrovidrio de Nacala foi fundado na
década 70 e Unido Desportiva de Songo na década 80, com idades compreendidas entre 46 ¢ 42
anos, respetivamente. A Liga Desportiva de Maputo, fundada em 1990, possui 34 anos. A Empresa
Nacional de Hidrocarbonetos de Inhambane e Associagdo Black Bulls sdo os clubes mais jovens da
amostra que foram fundadas no século XXI, com 10 e 7 anos de existéncia, respetivamente.

Os clubes Ferroviario de Maputo e Costa do Sol detém aproximadamente, uma proporgao
65% dos campeonatos nacionais conquistados, sendo um total de 10 titulos para cada clube.
Portanto, a restante proporcao de 35% esta distribuida nos 8 clubes que completam a amostra. Em
segundo lugar, estd posicionada a Liga Desportiva de Maputo com 4 e em terceiro a Unido
Desportiva de Songo com 3. O Ferrovidrio da Beira detém 2 titulos, Ferroviario de Nampula e
Associagdao Black Bulls com 1 titulo e, por fim, Empresa Nacional de Hidrocarbonetos, Grupo
Desportivo de Incomati e Ferroviario de Nacala sdo os clubes que ainda ndo conquistaram nenhum
titulo de campedo nacional (mogambola).

Critério de solvéncia e auditoria independente
O regulamento do FFP exige que os clubes tenham um sistema de auditoria externa e
independente para analisar as demonstracdes dos resultados, certificando a adequacao dos relatorios
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financeiros estipulados pela UEFA. Em caso de incumprimento, € previsto san¢des aos clubes como
a ndo licenga para participagdo em competicdoes tuteladas pela UEFA (El Khatib, 2021). Este
critério for¢a os gestores dos clubes ao compromisso com balangos transparentes e equilibrados,
melhorando assim a tomada de decisdes, uma vez que a nao participagdo em torneios e
campeonatos expressivos acarreta perdas significativas aos cofres dos clubes.

Os resultados da pesquisa demonstraram que, os clubes da amostra cumprem parcialmente
com o requisito deste critério. Porém, os clubes ainda precisam melhorar a transparéncia e
divulgacao dos relatorios de atividades e financeiros visto que em Mogambique, a maior dificuldade
em embarcar neste tipo de pesquisas centra-se na obtencdo de dados. Os clubes Empresa Nacional
de Hidrocarbonetos e Grupo Desportivo de Incomati apresentaram relatorios financeiros que nao
tiveram nenhuma andlise e/ou parecer da auditoria independente, o que de certa medida contribui
para uma penalizagdo do Orgdo de Controlo Financeiro dos Clubes, conforme previsto no artigo 66
do regulamento de sustentabilidade financeira, UEFA 2023.

O critério de solvéncia, representa a capacidade que os clubes possuem de honrar com suas
obrigacdes de curto e longo prazo. Em um cenério hipotético de encerramento das atividades e
liquidagdo de todos os bens e direitos, este critério evidencia se o clube dispde de capital suficiente
pra quitar todas as obrigacdes. Os clubes devem garantir que nao tém dividas vencidas e pendentes
significativas com outros clubes, jogadores e/ou funcionarios, autoridades sociais ou tributarias e
UEFA.

Conforme o regulamento do FFP, a anélise do critério de solvéncia tem em consideragdo trés
requisitos fundamentais: (i) inexisténcia de dividas vencidas a clubes de futebol; (ii) inexisténcia de
dividas vencidas relativamente aos funciondrios e/ou jogadores; e (iii) inexisténcia de dividas
vencidas as autoridades sociais e/ou fiscais. As dividas sdo consideradas vencidas se ndo forem
pagas conforme previstas nos termos contratuais ou legais.

No que diz respeito a solvéncia, de acordo com a informacdo financeira disponivel e
analisada, notou-se que os clubes ndo reportaram com clara evidéncia a existéncia ou ndo de
pagamentos pendentes para funciondrios e/ou jogadores, tributagdo e outras entidades publicas ou
privadas. Do ponto de vista financeiro, pode ser que esta lacuna ocorre porque os relatérios
financeiros legais ndo exigem que os passivos das empresas ou coletividades sejam especificados de
acordo com o tipo de credor ou mesmo o prazo de vencimento. Portanto, o regulamento do fair play
financeiro exige que os clubes que competem nos torneios da UEFA preparem e apresentem dois
relatorios separados das demonstracdes financeiras oficiais anuais de modo que, um cumpra a
legalidade financeira do pais e o outro salvaguarde os principios do FFP.

Contudo, os resultados dos critérios de solvéncia e transparéncia dos clubes analisados
tendem a convergirem com o estudo de Dermit-Richard et al., (2019) que pesquisaram a capacidade
de liquidez dos clubes franceses e italianos face ao regulamento do FFP. Os seus resultados
demonstraram que a maioria dos clubes da Fran¢a ndo cumprem as regras do FFP dado que a sua
preocupacao estd mais concentrada na solvéncia, em detrimento de outros critérios. Por outro lado,
os clubes italianos revelam consisténcia na incapacidade de cumprir o FFP. Portanto, a
implementagdo e aplicacdo do regulamento do FFP continuam s ser um desafio para o futebol
europeu, mas que deve ser considerado com um caminho para garantir que os clubes tenham um
nivel adequado de gestao e organizacao (UEFA, 2023).

Critério de estabilidade financeira

Retrata o ponto de equilibrio financeiro dos clubes de futebol tendo em consideragdo as
receitas e despesas relevantes. Se o ponto de equilibrio do for positivo (zero ou acima), entdo o
clube funciona de forma rentavel e possui excedente de rendimentos do futebol. Se o ponto de
equilibrio for negativo (abaixo de zero), entdo o clube tem um défice de funcionamento e possui
uma produgao ineficiente, com prejuizos acumulados.

De um modo geral, os resultados da pesquisa demonstraram que os clubes de futebol
mogcambicanos apresentam um equilibrio financeiro com sinal negativo, mantendo as atividades
operacionais com auxilio do desvio aceitdvel. Segue-se agora a verificagdo do critério de
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estabilidade nos clubes para cada periodo analisado. Dado que o FFP se aplica aos clubes de futebol
que participam nas competicdes da UEFA, a interpretacdo dos valores apresentados em graficos
estd em milhares de euros.

No periodo de 2018, Liga Desportiva de Maputo ¢ ENH foram os dois clubes que
alcangaram um equilibrio financeiro positivo. Por outro lado, UDS, CF Maputo, CF Nampula e
ABB obtiveram um equilibrio financeiro negativo e acima de 200 mil euros (grafico 1).

Grafico 1: Equilibrio financeiro em milhares de euros (EUR) dos clubes no ano de 2018
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A estabilidade financeira dos clubes de futebol ¢ alcangada através de um equilibrio positivo
(UEFA, 2023). O critério requer que, os clubes devem equilibrar suas receitas e despesas relevantes
durante um periodo de trés anos. As receitas relevantes incluem receitas de jogos, direitos
televisivos, patrocinios, merchandising e transferéncias de jogadores, enquanto as despesas
relevantes incluem salarios, custos de transferéncia de jogadores, manutencdo de estadios e outros
custos operacionais. Nesse sentido, podemos verificar que no periodo de 2018, do total da amostra,
apenas dois clubes da primeira liga de futebol profissional mogambicana (mogambola) conseguiram
cumprir com o requisito de estabilidade do FFP. Esta lacuna, pode ser impulsionada por
investimento em projectos de curto prazo, como por exemplo, a compra de talentos e contratacdo da
equipa técnica geram despesas que superam em grande medida as receitas dos clubes de futebol
mogambicanos.
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No periodo 2019, Costa de Sol foi o tGnico clube da amostra que apresentou o critério de
estabilidade adequado, isto ¢, o sinal do equilibrio financeiro foi positivo (acima de zero),
equivalente a 18,6 mil euros (grafico 2). Comparativamente com o ano de 2018, Costa do Sol
melhorou significativamente a sua estabilidade financeira, tendo em conta que passou de um défice

(2018) para um equilibrio positivo (2019).

Grafico 2: Equilibrio financeiro em milhares de euros (EUR) dos clubes no ano de 2019
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Com base grafico, ¢ notério que os clubes de futebol mogambicanos apresentaram
problemas no critério de estabilidade do FFP uma vez que as suas receitas sdo sempre inferiores a
despesas relevantes. A UDS e ABB sdo os clubes que apresentaram um elevado nimero de défice
de receitas. O investimento excessivo em contratacdo de melhores jogadores nacionais e melhor
equipa técnica que a UDS tem registado nas ultimas épocas desportivas, podem ser os fatores que
contribuiram para o défice financeiro elevado, que se situa em mais de 1,4 milhdes de euros. Por
outro lado, ABB tem apresentado investimento em projectos de longo prazo, como por exemplo, a
construcdo e melhoramento de infraestruturas desportivas, criagdo de academias para
desenvolvimento de talentos jovens. A seu défice de receitas situa-se em 594,3 mil euros. Contudo,
este défice podera ser ainda melhor tendo em conta que as despesas de investimentos em projetos de
infraestruturas e desenvolvimento de talentos jovens ndo t€ém impacto no calculo do equilibrio
financeiro (UEFA, 2023).

A ¢época 2020 foi caracterizada pelo bloqueio da pratica desportiva no geral dada a
pandemia da covid-19. Com o cancelamento da liga profissional de futebol, os clubes registaram
perdas significativas em relagdo as suas receitas de futebol. As despesas relevantes sofreram alguma
alteracdo no sentido de salvaguardar a insolvéncia dos clubes que mesmo sem produzir, tiveram que
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garantir os salarios dos jogadores e equipa técnica. Por exemplo, os salarios foram reduzidos até
50% conforme e, em alguns casos até 30% para a equipa técnica. No geral, estas medidas tiveram
um impacto significativo na estabilidade financeira dos clubes de futebol mogambicanos (grafico
3).

Grafico 3: Equilibrio financeiro em milhares de euros (EUR) dos clubes no ano de 2020
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No periodo de 2020, conforme demonstra o grafico 3, Costa de Sol manteve o seu equilibrio
financeiro positivo ¢ os clubes USD e ABB melhoraram o seu défice de receitas para valores
equivalentes a 1,3 milhdes de euros e 389,4 mil euros, respetivamente.

A época 2021, marcou um novo ciclo de futebol com o regresso das competigdes
profissionais apds a pandemia da covid-19. Com o reinicio da liga de futebol profissional
(mog¢ambola) os clubes mogambicanos passaram a incrementar as suas receitas operacionais. Os
resultados da pesquisa demonstraram que 30% dos clubes da amostra (CF Maputo, LD Maputo e
CF Beira) cumpriram o critério de estabilidade do FFP, apresentando um equilibrio com sinal
positivo (grafico 4).
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Grafico 4: Equilibrio financeiro em milhares de euros (EUR) dos clubes no ano de 2021

Na ¢época de 2021, o clube ABB registou uma melhoria significativa no que concerne ao
critério de estabilidade financeira, dado que o montante de défice se registou em 189,2 mil euros,
valor historico para o clube que, sempre registava um défice de receitas acima de 300 mil euros.
Nesse periodo, a UDS ainda ¢ o clube de futebol com pior resultado no critério, apresentando um
equilibrio financeiro negativo, com 1,9 milhdes de euros de défice financeiro.

Por fim, no periodo de 2022 do total da amostra dos clubes analisados, 20% (LD Maputo e
Costa do Sol) cumpriram com o critério de estabilidade financeira, isto ¢, apresentaram um
equilibrio com sinal positivo (grafico 5).
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Grafico 5: Equilibrio financeiro em milhares de euros (EUR) dos clubes no ano de 2022
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Na época 2022, a UDS registou um défice de receitas equivalente a 1,9 milhdes de euros,
valor este superior em relacao ao todo periodo analisado. Conforme os dados, UDS foi o clube que
registou um incremento progressivo do défice demonstrando que as suas despesas relevantes sdo
significativamente superiores as receitas. Este fato podera ser justificado pelas despesas em relagao
aos salarios, contratagdo de jogadores e equipa técnica que clube tem realizado nas ultimas épocas
desportivas.

Conforme a andlise realizada durante o periodo do estudo, os resultados financeiros
demonstraram que, os clubes t€ém menor fluxo de caixa nas suas operacdes, isto €, na sua estrutura
ndo possuem quantidades maiores de fontes de receitas, o que resulta em menor quantidade de
atividades e/ou servicos que podem ser convertidos em dinheiro e, consequentemente, o equilibrio
tende a ser negativo.

Numa pesquisa realizada por Caglio et al., (2019) verificou-se que o equilibrio financeiro do
FFP foi positivo nos clubes de futebol ingleses da primeira liga. Este resultado ¢ justificado pelo
maior fluxo de caixa em que os clubes conseguem garantir mais receitas no futebol através de
transferéncias de jogadores, televisdo e bilheteira. Portanto, quanto maior for o fluxo de caixa nos
clubes, maior sera a capacidade destes em cumprir as suas obrigacdes financeiras, € garantirem os
critérios de solvéncia e estabilidade do FFP. Os clubes de futebol enfrentam dificuldades financeiras
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ao longo dos anos por causa dos seus custos operacionais que, principalmente estdo associados ao
gasto excessivo com salarios dos jogadores e equipa técnica. No caso dos clubes de futebol
mogambicanos, além do gasto com saladrios dos jogadores, o equilibrio financeiro positivo podera
passar por incremento de fontes de receitas de modo a gerar fluxo de caixa, como por exemplo, o
investimento em infraestruturas e academias.

Para um equilibrio negativo, os clubes podem ainda se beneficiarem do desvio aceitavel que
¢ fixado em 5 milhdes de euros ou mais, conforme definido no regulamento de sustentabilidade
financeira dos clubes (UEFA, 2023).

O regulamento do FFP no seu artigo 89 (UEFA 2023) ainda faz a previsao de acréscimo do
desvio aceitavel caso as despesas, incluirem investimentos relevantes e apenas se o montante
agregado de qualquer ajustamento for coberto por contribui¢cdes do capital proprio no periodo de
avaliacdo. Investimentos relevantes referem-se as despesas com atividades de desenvolvimento
juvenil, comunitario, futebol feminino, custos financeiros relacionados com a constru¢do e/ou
modificagdo substancial de ativos tangiveis, como por exemplo os custos de melhoria de
propriedades arrendadas. No geral, os clubes apresentam despesas mais elevadas em relagdo as
receitas relevantes. O racio de alavancagem que ¢ medido pelo quociente entre passivo total e ativo
total, revela que a maior parte dos clubes da amostra tém capitais proprios negativos, com a exce¢ao
de Unido Desportiva de Songo, Liga Desportiva de Maputo e Costa de Sol. Contudo, o FFP ¢ uma
medida crucial para o futuro sustentavel do futebol europeu e mundial, que pode de alguma forma
contribuir para a sustentabilidade financeira de longo prazo dos clubes de futebol mogambicanos.

Critério do racio de custo do plantel

O terceiro e ultimo critério do FFP da UEFA, evidencia que os clubes estdo sujeitos a uma
regra de custos com o plantel, para exercer melhor o controlo sobre os salarios dos jogadores e
custos de transferéncias. O critério, exige aos gestores dos clubes para que tenham uma disciplina
financeira no que concerne aos custos. No ano de 2023, o Orgio de Controlo Financeiro de Clubes
da UEFA (CFCB) exigiu que o indice entre despesas e receitas relevantes nao pode exceder a 90%.
Este indice, ¢ melhorado gradualmente, até que atinja um maximo de 70% na época desportiva
2025/2026. A violagdo do critério resulta em sangdes financeiras predefinidas, bem como em
medidas desportivas (UEFA, 2023).

O gréfico 5, apresenta os indices do custo de plantel do FFP dos clubes de futebol que
participantes na pesquisa no periodo entre 2018 e 2022. O indice do custo de plantel assume valores
relativos (%).
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Grafico 5: Indices do custo de plantel dos clubes em valores percentuais (%) no periodo de
2018 a 2022
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O récio do custo de plantel ¢ um indicador importante da saude financeira de um clube e da
sua capacidade de gerir os seus recursos de forma sustentavel. Clubes com racios elevados podem
estar mais vulneraveis a problemas financeiros, enquanto aqueles com racios mais baixos t€ém maior
flexibilidade para investir em crescimento e desenvolvimento a longo prazo.

De maneira geral, os resultados demonstraram que os clubes de futebol mocambicanos ndo
cumprem o critério do custo de plantel do FFP, isto porque, em todo periodo de andlise, o indice de
custo do plantel € superior ao limite definido no regulamento, que se situa em 90% (UEFA, 2023).

No periodo de 2018, LD Maputo ¢ ENH foram os clubes que registaram melhor indice do
custo de plantel, apresentando valores inferiores a 100%, isto ¢, as suas despesas relevantes foram
ligeiramente inferiores as receitas totais. Por outro lado, ABB foi o clube que registou o pior indice
do periodo situado em 1445,6% seguido da UDS com uma proporg¢ao de 612,6%.

Na época 2019, Costa de Sol foi o unico clube da amostra que apresentou melhor indice,
situado em 98,6%. Este resultado pode ser justificado pela sua estabilidade financeira, dado que
neste periodo o clube obteve um equilibrio positivo (acima de zero). Os outros 9 clubes da amostra
tiverem um equilibrio financeiro com sinal negativo e, consequentemente apresentaram indice do
custo de plantel com valores superiores do limite de 90%, exigido pela UEFA. A UDS foi o clube
que registou o maior indice numa propor¢ao de 2442,4% seguido da ABB com 1740,3%.

No ano 2020, com as restri¢des impostas pela pandemia da covid-19, por exemplo o défice
de receitas do futebol e reducdo das despesas com jogadores, os clubes registaram indice de custo
ainda superior a 100%. Ainda com o bloqueio da atividade desportiva profissional, os clubes
deviam suportar despesas com salarios dos seus jogadores, fator este que pode ter influenciado em
grande medida para que o valor do equilibrio financeiro dos clubes tenha sinal negativo.
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No periodo de 2021, CF Maputo e CF Beira foram os clubes com melhor indice de custo de
plantel, apresentando valores situados entre 92,3% e 99,3%, respetivamente. Os outros 8 clubes da
amostram apresentam um indice superior a 100%, sendo maior destaque para UDS que foi o clube
com o maior indice do custo de plantel situado em 5021,6% (grafico 5).

Como referido no critério de estabilidade financeira, este indice pode ser justificado pelas
contratagdes de jogadores e equipa técnica que o clube tem vindo a realizas nas ultimas épocas
desportivas, isto €, apresentando excessivo gastos em relacdo as receitas. Este facto, verifica-se
também na época desportiva 2022, em que o clube UDS apresentau um indice do custo de plantel
de 6456,2% valor superior, em todo periodo (grafico 5), tendo em conta os clubes analisados. O ano
2022, mostrou que Costa do Sol, registou o melhor indice do custo do plantel situado em 99,4%.

Contudo, quando o clube ndo possui um equilibrio financeiro positivo, isto €, se as despesas
relevantes forem superiores as receitas relevantes, entdo recorre ao desvio aceitavel para cumprir
com as suas atividades operacionais e, consequentemente o seu racio do custo de plantel situa-se
acima do limite definido. O grafico 5, revelou que Associagcdo Black Bulls e Unido Desportiva de
Songo sdo os clubes da amostra que apresentam maiores indices do custo de plantel situados em
1740,3% e 6456,2%, respetivamente. Estes custos de plantel sdo os mais superiores na medida em
que os dois clubes possuem também um agregado do desvio aceitavel superior.

Para garantir a sustentabilidade financeira da industria de futebol, o regulamento do FFP
exige que os clubes de futebol profissionais cumpram com o limite maximo deste racio (artigo 93
da UEFA, 2023). Portanto, tendo em conta os resultados aqui plasmados sobre o FFP no contexto
dos clubes de futebol profissional em Mogambique, pode-se entender que, a gestdo do futebol
requer uma aten¢do e adequacao dos instrumentos que possam garantir sustentabilidade econdmica
e financeira dos clubes a longo prazo, tendo como exemplo o futebol europeu.

Conclusoes

Os gestores do futebol europeu em 2011, introduziram o regulamento do Fair Play
Financeiro (FFP) em resposta a dificil situagdo financeira do futebol, onde os clubes gastaram mais
do que ganharam em receitas com despesas relacionadas com taxa de transferéncia e salarios dos
jogadores, resultando em perdas e endividamento recordes. O foco principal do FFP ¢é garantir a
sustentabilidade financeira dos clubes de futebol, evitando o doping financeiro, ou seja, evitar que
os clubes gastem mais do que suas receitas, promovendo uma gestdo financeira mais responsavel e
estavel. O estudo teve como objetivo analisar a adequacdo dos critérios do FFP da UEFA nos clubes
de futebol mogambicanos que competem na liga da primeira divisdo (mogambola) num periodo de 5
épocas desportivas.

Em relacdo ao primeiro critério do FFP, solvéncia os resultados demonstraram que os clubes
ndo divulgam os seus relatorios de atividades e financeiros de forma transparente. O acesso a esta
informacdo ¢ restrito ao clube para ser apresentada em assembleia gerar dos associados. Os
relatorios ndo fazem uma evidenciagdo clara da existéncia dos compromissos pendentes ou vencidas
com jogadores e funcionarios, clubes e outras entidades publicas ou privadas. Contudo, a maior
parte dos clubes da amostra apresentaram (80%) relatorios visados com uma auditoria
independente, portanto, regista-se um cumprimento parcial deste requisito.

No segundo critério, que exige a estabilidade financeira as evidencias mostraram que os
clubes possuem défice de receitas, isto €, as receitas sdo significativamente inferiores as despesas
relevantes. Costa do Sol foi o clube que apresentou melhor equilibrio financeiro, com sinal positivo
num periodo de trés épocas desportivas (2019; 2020 e 2022). Por outro lado, UDS e ABB foram os
clubes que apresentaram maior défice de receitas em todo periodo analisado. Com a excegdo do
clube UDS, o desvio aceitavel revelado nao ultrapassa o limite predeterminado pelo FFP, ainda que
nos relatérios financeiros ndo consta nenhuma informacdo sobre capital de cobertura dos
associados. Em contraste com exigéncia do regulamento do FFP, de um modo geral os clubes
revelaram incumprimento do critério durante o periodo analisado.

No que diz respeito ao terceiro critério do FFP, racio do custo de plantel, os clubes
revelaram total incumprimento deste indice dado que as despesas relevantes superam as suas
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receitas. Em todas temporadas, o indice situa-se acima do limite de 90% fixado pelo FFP, o que
exige uma grande responsabilidade dos gestores no controlo das despesas e incremento das fontes
de receitas dos clubes. Todavia, com os resultados do estudo pode-se entender que a gestdo do
futebol em Mocambique requer implementacdo e monitoria de instrumentos que estimulam o
desenvolvimento e estabilidade econdmica dos clubes, priorizando investimento em projetos de
longo prazo, por exemplo desenvolvimento juvenil e constru¢do de infraestruturas e academias
desportivas.

A principais limitacdes que estdo associadas a esta investigacdo resultam na dimensao
temporal utilizada, que se fosse ainda mais extensa, naturalmente resultaria em um poder
explicativo ainda maior e, por fim na disponibilidade dos dados, que embora tenha sido bastante
satisfatoria, o acesso nao foi ilimitado.

Esperamos que este estudo suscite discussdes futuras sobre conceg¢do e implementacao de
um regulamento de sustentabilidade dos clubes (fair play financeiro) no futebol mogambicano que
possa melhorar significativamente a estabilidade econémica e financeira dos clubes que participam

nas competi¢des profissionais nacionais e internacionais.

Nota

* Os autores ndo t€m permissao para compartilhar dados dos clubes analisados.
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