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The crux of the accounting problem with
intangibles is that to know the past, one must
know de future (Baruch Lev, 2001).



RESUMO

Apesar da recente importancia assumida pelos atletas dos clubes de futebol brasileiros, ha
indicios académicos e empiricos de problemas quanto a recuperabilidade do ativo
correspondente a eles. Este trabalho enderegou esse contexto ao analisar a evidenciacio,
mensuragao e reconhecimento da recuperabilidade daquele ativo. Para tanto, valeu-se de uma
metodologia exploratorio-descritiva, aplicada sobre uma amostra composta por 198
observagoes, entre 2013 e 2019, de 34 clubes de futebol integrantes das séries A e B do
campeonato brasileiro no ano de 2019. Quanto a evidenciagdo, os resultados apontam para um
nivel insuficiente, porém crescente, do teste de recuperabilidade e suficiente do reconhecimento
de impairment, apesar de este ter sido constatado em apenas 7 observacdes. Em relagao ao nivel
da perda reconhecida nessas observagoes, identificou-se uma grande variagao entre elas. No
que toca a estimativa de recuperabilidade, tem-se que a andlise realizada no nivel do plantel de
atletas aponta a presenca de apenas 6 observacgdes, de um total de 192, com indicios de
impairment ndo devidamente reconhecido. Incidéncia maior foi constatada na andlise
complementar realizada no nivel dos atletas individualmente considerados, em que 12 das 18
observagdes apresentaram ao menos 1 atleta com indicio de impairment nao reconhecido. Nesse
ponto reside a principal contribui¢cdo da pesquisa, ao apontar que o teste de impairment nao esta
sendo devidamente realizado pelos clubes de futebol brasileiros em relagdo aos seus atletas. Por
fim, os resultados também indicaram que o impacto patrimonial de se considerar o valor
recuperavel desse ativo em substitui¢do ao seu valor de registro € positivo, potencialmente
justificando a continuidade operacional dos clubes apesar da precaria situacdo financeira
retratada em seus patrimonios liquidos.

Palavras-chave: Ativo Intangivel; Atletas; Recuperabilidade; Clubes de Futebol Brasileiros.



ABSTRACT

Despite the recent importance assumed by athletes from Brazilian football clubs, there are
academic and empirical evidence of problems regarding the recoverability of the asset
corresponding to them. This work addressed this context by analyzing the disclosure,
measurement and recognition of the recoverability of that asset by those entities. To this end, it
used an exploratory-descriptive methodology, applied to a sample made up of 198 observations
from 34 football clubs in the A and B series of the Brazilian championship in 2019, relating to
the period between 2013 and 2019. As for disclosure, the results point to an insufficient but
increasing level of the recoverability test and sufficient impairment recognition, even though it
was found in only 7 observations. Regarding the level of loss recognized in these observations,
a large variation was identified between them. Regarding the recoverability estimate, the
analysis carried out at the level of the athletes' squad points to the presence of only 6
observations, out of a total of 192, with signs of impairment not properly recognized. Higher
incidence was found in the complementary analysis carried out at the level of the athletes
considered individually, in which 12 of the 18 observations presented at least 1 athlete with an
unrecognized indication of impairment. At this point lies the main contribution of the research,
pointing out that the impairment test is not being properly performed by Brazilian football clubs
in relation to their athletes. Finally, the results also indicated that the equity impact of
considering the recoverable amount of this asset to replace its registration value is positive,
potentially justifying the clubs' operational continuity despite the precarious financial situation
portrayed in their equity capital.

Keywords: Intangible Asset; Athletes; Recoverability; Brazilian Football Clubs.
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1. INTRODUCAO

E lugar comum no imaginario popular que o Brasil dispde de 200 milhdes de técnicos
de futebol, sobretudo durante a disputa da Copa do Mundo, onde cada cidaddo tem sua opinidao
a respeito da convocagao e escalagdo da nossa sele¢ao canarinho. O mesmo nao se pode dizer
em relacdo a quantidade de pessoas que se identificam com a funcao dos cartolas, uma vez que
o assunto relativo a gestdo dos clubes de futebol atrai muito menos interesse.

Essa preferéncia ndo se deve ao acaso, afinal como nao se interessar mais pelos dribles
de Garrincha, golagos de Pelé, genialidade de Zico, faro de gol de Romario ou, entdo, a
superacao de Ronaldo Fendmeno do que pela frieza dos niumeros expressos em demonstrativos
contabeis, constantemente repletos de informacdes negativas em se tratando de futebol
brasileiro?

E bem verdade que o folclore futebolistico brasileiro estd recheado de personagens dos
bastidores emblematicos, como Vicente Mateos, Eurico Miranda, Mustafa Contursi, Fabio
Koff, dentre outros. No entanto, em nenhum deles o que mais chama a atencao ¢ sua gestao
financeira, e sim outras circunstancias como caracteristicas pessoais, frases de efeitos,
comportamentos e conquistas desportivas, sendo o seu sucesso alcancado apesar de seu legado
financeiro e ndo por causa dele. S3o recentes os personagens nesse meio cuja boa avaliagao
decorre da exceléncia da gestdo das finangas, como ¢ o caso de Romildo Bolzan, Guilherme
Bellintani e Eduardo Bandeira de Mello.

Este ¢ um sinal positivo, afinal a capacidade de o futebol brasileiro continuar a encantar
depende de uma atengdo cada vez maior aos aspectos da gestdo profissional do futebol. Com
efeito, Biacone e Solazzi (2012) apontam que a evolugdo dos clubes de futebol ao redor do
mundo passou de um foco nos resultados esportivos para uma gestdo mais ampla, a qual
também deve considerar de forma relevante aspectos financeiros. Nao obstante, ha uma
caréncia de estudos a respeito da evidenciacdo das demonstracdes contébeis no setor (Morrow,
2006; Maglio & Rey, 2017) o que torna a pesquisa contabil uma area fértil e com crescente
demanda por estudos a respeito desse tema (Oliveira, Borba, Ferreira & Lunkes, 2017;
Nakamura & Cerqueira, 2021).

Em virtude desse processo de transicdo de gestdo por que passa o setor, nas Ultimas
décadas surgiram normas a seu respeito. E o caso da Lei n° 9.615 de 1998 — conhecida como
Lei Pelé —, que instituiu normas gerais sobre o desporto, dispondo no seu art. 2° que a exploragao
e a gestdo do desporto profissional se sujeitam a transparéncia financeira e administrativa, bem

como a moralidade (Brasil, 1998). Mais recentemente a Lei n° 13.155 de 2015, que instituiu o
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Programa de Modernizacdo da Gestdo e de Responsabilidade Fiscal do Futebol Brasileiro —
PROFUT, reavivou essa questdo, estabelecendo como contrapartida aos beneficios fiscais
concedidos no seu ambito a publicagdo das demonstragdes contabeis padronizadas,
devidamente submetidas a auditoria independente (Brasil, 2015). A partir da evolugdo
normativa, nota-se a relevancia conferida pelo legislador federal a contabilidade enquanto
instrumento de profissionalizagdo e transparéncia da gestdo de clubes de futebol.

Paralelamente a esse processo normativo de aprimoramento, a relevancia economica do
setor futebolistico, ha muito ja percebida em ambito europeu (Leoncini & Silva, 2005), tem
crescido também no Brasil, o que € representado pela evolug¢ao da Receita Bruta dos principais
clubes de futebol, a qual mais do que dobrou entre os anos de 2010 ¢ 2019, tendo saltado de R$
2,7 bilhodes para R$ 5,9 bilhdes. Boa parcela desse incremento se deve ao maior valor auferido
pelos clubes com a transagao de atletas, o qual saltou de R$ 411 milhdes em 2010 para R$ 1,3
bilhdo em 2019, ampliando sua representatividade de 15% para 23% do total de Receitas
(Grafietti, 2020).

No mesmo compasso, o investimento na formacao de elencos, seja em categoria de base
ou aquisicao de atletas, superou o crescimento com as receitas obtidas pela transagao de atletas,
passando a representar 89% do total de investimento dos clubes no ano de 2019, enquanto em
2010 representava apenas 42% (Grafietti, 2018; Grafietti, 2020). Isso denota a importancia
assumida pelo gasto na contratagdo e formagdo de atletas a partir dessa recente evolugdo
economica do setor futebolistico brasileiro, dada a estreita relacdo entre o investimento em
jogadores e o desempenho esportivo dos clubes de futebol, que acaba sendo o seu principal fim
(Ferreira, Marques & Macedo, 2018).

E o que foi demonstrado em relagdo a representatividade dos atletas no ativo total no
futebol grego (Dimitripoulos & Limperopoulos, 2014), saldo de aquisi¢des e vendas de atletas
no futebol italiano (Ferri, Macchioni, Maffei & Zampella, 2017) e ativo intangivel consistente
em atletas no futebol brasileiro (Krauspenhar & Rover, 2020b).

Por outro lado, gastos com atletas podem ser uma das principais causas para as
dificuldades financeiras experimentadas pelos clubes de futebol, conforme analisado por Lago,
Simmons e Szymanski (2006) em relagdo aos clubes europeus. Nesse sentido, ressalte-se que
nessa ultima década, na qual se observou aquela evolugdo da relevancia econdmica do setor
futebolistico brasileiro, também se constatou um aumento expressivo da incidéncia de clubes

insolventes, tendo passado de 32% em 2011 para 57,14% em 2019 (Minatto, 2020).
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1.1. PROBLEMA DE PESQUISA

A partir da Interpretagdo Técnica Geral (ITG) 2003 — Entidade Desportiva Profissional
o investimento realizado em atletas passou a ser contabilizado enquanto ativo intangivel pelos
clubes de futebol brasileiros (CFC, 2013). Lev e Gu (2016) argumentam que a inadequacao do
reconhecimento e mensuracdo dos ativos intangiveis ¢ uma das principais determinantes da
perda contemporanea de relevancia da contabilidade, o que nao hé de ser diferente em relacao
aos atletas e seus respectivos clubes de futebol.

A contabilizacdo dos atletas foi objeto de abrangente analise realizada por Assis e
Nakamura (2019) no contexto brasileiro, os quais apontam que nos anos de 2015 ¢ 2016 o ativo
intangivel representava, em média, 16,86% do ativo total das entidades, sendo que 98,6%
daquele montante referiam-se aos gastos com contratagdo e formacao atletas. A partir disso,
destacam a importincia de se pesquisar a respeito das metodologias de reconhecimento e
mensuracao dessa espécie de ativo.

Silva e Miranda (2018), em alguma medida, fizeram isso ao analisar a realizacdo do
teste de recuperabilidade do ativo intangivel consistente em atletas pelos clubes de futebol
brasileiros, o qual também passou a ser exigido a partir ITG 2003 (CFC, 2013). Isso porque
aquele teste afere se o valor de registro dos atletas ndo € superior aos beneficios que estes podem
proporcionar as entidades desportivas, ou seja, se estdo mensurados adequadamente. Dentre
seus achados, chama a atengdo que em uma amostra de 20 clubes do futebol brasileiro num
periodo de trés anos (60 observagdes), em apenas duas oportunidades foi reconhecida perda por
ndo recuperabilidade no ativo intangivel consistente em atletas. Cientes de que se trata de uma
baixa incidéncia, concluem pela necessidade de realizagdo de estudos para a verificar os
critérios adotados pelos clubes e se estes refletem, de fato, a realidade econdmica dos ativos
intangiveis, ou seja, sua recuperabilidade.

Analise semelhante foi feita por Gazzola e Amelio (2016) no cendrio italiano, onde ao
investigarem trés clubes de futebol daquele pais, apontaram que em um periodo de seis anos
(18 observacdes) houve reconhecimento de perda por nao recuperabilidade no ativo intangivel
consistente em atletas em 15 oportunidades. Estendendo o estudo, Gazzola, Amelio,
Papagiannis e Vatamanescu (2020) analisaram 13 clubes europeus listados na Europe Football
Index (STOXX) em cinco temporadas compreendidas entre 2012 € 2016 (65 observagdes), tendo
identificado o reconhecimento de perda por ndo recuperabilidade no ativo intangivel consistente

em atletas em 39 oportunidades. Indicaram, também, problemas na evidencia¢do da realiza¢ao
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do teste de recuperabilidade do ativo, apontando diferengas decorrentes do pais de origem dos
clubes.

Como se vé, o percentual de observagdes com reconhecimento de perda por nao
recuperabilidade ¢ de 3,33% na pesquisa realizada com clubes brasileiros, ao passo que no
estudo com clubes italianos ¢ de 83,33% e com clubes europeus ¢ de 60%. O contraste entre
esses resultados corrobora as conclusdes dos estudos mencionados a respeito da necessidade de
se investigar mais a fundo a mensuragao (Assis & Nakamura, 2019) e critérios adotados pelos
clubes na valoragdo dos seus atletas (Silva & Miranda, 2018), ou seja, a recuperabilidade do
seu ativo intangivel relativo a eles.

Para além das evidéncias académicas, também ha indicios empiricos nesse sentido para
o cendrio brasileiro. E o caso de trés relatorios de auditoria independente das demonstragdes
contabeis de clubes brasileiros (Vitéria em 2016 e 2017, e Flamengo em 2019) que ressalvam,
em linhas gerais, a auséncia de suporte do valor recuperavel de seus ativos intangiveis,
notadamente da rubrica de atletas, ndo tendo sido possivel concluir, portanto, pela
recuperabilidade dos valores nela registrados (Lima & Sampaio, 2017; Lima, 2018; Moreira,
2020).

Por outro lado, ha estudos que destacam a tendéncia do método de mensuracio e
reconhecimento dos atletas, baseado no custo, subavaliar esse ativo. E o caso dos trabalhos de
Lozano e Gallego (2011) que aponta que os atletas em formagao sdo uma fonte relevante de
valores ocultos nos balancos dos clubes e de Pavlovic, Milacic e Ljumovic (2014) que
sustentam que atletas bem-sucedidos tendem a superar o seu custo de aquisicdo ou formagao.
Lev (2001), em sentido mais amplo, afirma o mesmo em relacdo a categoria dos ativos
intangiveis.

A partir, portanto, destas evidéncias contraditorias a respeito da recuperabilidade do
ativo intangivel consistente em atletas dos clubes de futebol brasileiros, propde-se a seguinte
questao de pesquisa:

Como a recuperabilidade do ativo intangivel relativo aos atletas encontra-se

evidenciada, mensurada e reconhecida pelos clubes de futebol brasileiros?
1.2. OBJETIVOS

Em linha com a questdo de pesquisa, o objetivo geral deste estudo é:
Analisar a evidenciacio, mensuraciao e reconhecimento da recuperabilidade do
ativo intangivel relativo aos atletas pelos clubes de futebol brasileiros.

Para tanto, desdobra-se o objetivo geral proposto nos seguintes objetivos especificos:
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(1) identificar o nivel de evidenciacdo da realizacdo do teste de recuperabilidade e
evidenciagdo do reconhecimento de perda por ndo recuperabilidade do ativo intangivel
relativo aos atletas;

(i1) identificar o nivel de reconhecimento de perda por nao recuperabilidade do ativo
intangivel relativo aos atletas dos clubes de futebol brasileiros;

(iii) estimar a recuperabilidade do ativo intangivel relativo aos atletas dos clubes de futebol
brasileiros; e

(iv) estimar o impacto patrimonial do valor recuperavel do ativo intangivel relativo aos

atletas.
1.3. JUSTIFICATIVA

O progresso econdomico do setor futebolistico no Brasil foi acompanhando por aumento
relevante dos investimentos na contratacdo e formagado de atletas (Grafietti, 2020), cujo ativo
intangivel correspondente representa uma significativa parte do ativo total dos clubes de futebol
brasileiros (Assis & Nakamura, 2019). A partir disso, enderegar as lacunas na literatura a
respeito das metodologias de mensuracao, valoracio e reconhecimento daquele ativo (Silva &
Miranda, 2018; Assis & Nakamura, 2019), adquire importancia académica, sobretudo ao se
considerar que problemas no reconhecimento e mensuragao dos ativos intangiveis sao um dos
principais determinantes da recente perda de relevancia da contabilidade (Lev & Gu, 2016).

O contraste da realidade brasileira (Silva & Miranda, 2018) com a de outros paises,
como Italia (Gazzola & Amelio, 2016) e europeus (Gazzola et al., 2020), no que diz respeito ao
reconhecimento de perda por ndo recuperabilidade do ativo intangivel consistente em atletas,
justifica especificamente a investigacdo ampla da recuperabilidade do valor dessa rubrica,
sobretudo ao considerar se tratar de objetivo ndo perseguido pelos estudos existentes. No
mesmo sentido também apontam as evidéncias empiricas consistentes em relatdrios de auditoria
independente das demonstragdes contabeis de clubes brasileiros que ressalvam a auséncia de
suporte quanto ao valor recuperavel daqueles ativos (Lima & Sampaio, 2017; Lima, 2018;
Moreira, 2020).

Importante frisar, nesse ponto, a estimativa de que os desdobramentos recentes da
pandemia de Covid-19 sobre o setor tenham impacto negativo aproximado de 15% a 25% no
valor de mercado do plantel de atletas dos clubes de futebol, a depender da extensdao das
restri¢des sobre as competicdes (KPMG, 2020). Tamanha desvalorizagdao certamente afeta o
valor recuperavel dos atletas registrados no ativo intangivel dos clubes de futebol, destacando

a relevancia contemporanea do tema. Inobstante essa circunstancia ndo ser enderegada nesse
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estudo, em virtude de limitagcdes temporais relacionadas a disponibilidade dos dados, os seus
resultados poderdo contribuir & compreensdo de desdobramentos futuros, nos quais estardo
inseridos os efeitos da pandemia de Covid-19.

Em outro sentido, ndo € possivel excluir que os atletas dos clubes de futebol brasileiros
sejam fontes de valores ocultos nos seus demonstrativos contdbeis, em linha com adverténcias
de Lozano e Gallego (2011) e Pavlovic et al. (2014), em relagdo aos atletas, e de Lev (2001),
em relacdo a categoria dos ativos intangiveis, o que explicaria o contraste ja referido da
realidade brasileira com a de outros paises. Ademais, o investimento em atletas pode estar
relacionado a insolvéncia dos clubes de futebol (Lago, Simmons & Szymanski, 2006), a qual
aumentou recentemente na realidade brasileira (Minatto, 2020), donde a importancia de se
investigar o impacto patrimonial do valor recuperdvel do ativo intangivel relativo aos atletas.

Nota-se, portanto, que o estudo se justifica seja pela presenca de indicios de auséncia de
recuperabilidade, seja pela existéncia de valores ocultos em relagdo ao ativo intangivel
consistente nos atletas dos clubes de futebol brasileiros, dado o potencial contribuir ao
entendimento da situagdo aparentemente contraditoria.

Esta pesquisa também se fundamenta sob a perspectiva metodologica, langando mao da
ferramenta Transfermarkt para mensurar o valor recuperavel dos atletas dos clubes de futebol
brasileiros. Trata-se de uma solugdo online que fornece uma estimativa do valor de mercado de
jogadores de futebol de diversos paises com base em uma metodologia de crowdsourcing, a
qual se vale, por sua vez, da estimativa de diferentes individuos. A utilizagdo de uma
metodologia de crowdsourcing para estimar o valor recuperavel de um ativo e aplica-la a uma
pesquisa essencialmente contabil propicia interdisciplinaridade, que podera ser utilizada,
inclusive, para outros ativos ou controvérsias contdbeis. Endereca, ademais, a necessidade de
se perquirir a respeito das metodologias de mensuracao do ativo intangivel dos clubes de futebol
(Assis & Nakamura, 2019), investigando novas alternativas.

Espera-se, assim, contribuir a literatura a respeito da gestdo do futebol, especificamente
sob a perspectiva contabil da contabilizacdo de atletas e a recuperabilidade do seu valor.
Pretende-se, também, acrescentar as pesquisas afins realizadas no seio do Nucleo de Estudos
em Contabilidade e Controladoria — NECC a respeito dessa tematica da gestdo do futebol,

notadamente a de Oliveira (2018), Oliveira et al. (2018) e Minatto (2020).
1.4. ESTRUTURA

Feita a contextualizagdo desse estudo, acompanhada da exposi¢do do problema que

endereca, objetivos que persegue e suas justificativas, na sequéncia ¢ empreendida a analise do
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Referencial Teorico (2) pertinente. Este abrange a tematica do futebol (2.1), sob o prisma da
sua gestdo (2.1.1) e da contabilidade (2.1.2), atletas (2.2), em relagdo ao futebol (2.2.1) e
contabilidade (2.2.2), e a recuperabilidade do ativo intangivel consistente em atletas (2.3), a
partir da perspectiva do seu respectivo teste em geral (2.3.1), do ativo em questdo
especificamente considerado (2.3.2) e de pesquisas anteriores proximas as tematicas ora
abordadas (2.3.3).

Ap0s, sao detalhados os Procedimentos Metodologicos (3) a partir do delineamento da
pesquisa (3.1), bem como delimitacdo da populacao, amostra e periodo coberto pelo estudo
(3.2). Também sdo descritas as varidveis, sua respectiva coleta e a analise que serd empreendida
sobre elas (3.3). Nesse ponto ¢ apresentada a ferramenta Transfermarkt como alternativa a
mensuragao do valor recuperavel estimado dos atletas.

Em seguida ¢ feita a Analise dos Resultados (4), onde serdo apresentadas em relacdo a
cada objetivo especifico proposto as estatisticas descritivas das variaveis envolvidas bem como
os resultados atingidos a partir das analises pertinentes.

Por fim, sdo apresentadas as Consideragdes Finais (5) consistentes nas principais
conclusdes extraidas a partir dos resultados, além das limitagcdes e recomendagdes para

pesquisas futuras.
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2. REFERENCIAL TEORICO
2.1. FUTEBOL
2.1.1. Futebol enquanto negdcio

A origem do futebol moderno remonta as ruas de Londres em meados do século XIX,
aportando no Brasil no final do mesmo século pelas maos de imigrantes e viajantes ingleses.
Apesar de inicialmente ser tratado como esporte elitista, logo se popularizou ao ponto de
recentemente ser postulado o seu reconhecimento enquanto Patrimdnio Cultural Imaterial
Brasileiro (Oliveira & Lopes, 2011).

O futebol, enquanto esporte, acompanhou a evolucdo desse ultimo, cujo conceito
agregou mais recentemente além dos aspectos tradicionais de competitividade, amizade,
cultura, sociabilidade, também o aspecto de atividade econdomica (Alves & Pieranti, 2007). Com
efeito, no inicio deste século Leoncini e Silva (2005) apontavam a relevancia econdmica do
futebol em ambito mundial, ressalvando, no entanto, a circunstancia de que o Brasil ndo
explorava adequadamente seu potencial.

Mais recentemente, os numeros trazidos na introdugdo apontam o crescimento do setor,
ao ponto de ja poder ser considerado relevante a economia do pais (Umbelino, Silva, Ponte &
Lima, 2019). De fato, com o faturamento dos 27 principais clubes do pais se aproximando do
montante de R$ 6 bilhdes no ano de 2019, outra ndo poderia ser a conclusdo (Grafietti, 2020).

Os clubes de futebol brasileiros, em sua grande maioria, organizam-se na forma juridica
de associacdes (Nakamura & Cerqueira, 2021), as quais, por forca do art. 53 do Cddigo Civil
(Brasil, 2002), visam fins ndo econdmicos representados pelo sucesso desportivo consistente
em vitorias e conquistas de campeonatos (Macedo, 2019). Ou seja, trata-se de entidades sem
fins lucrativos. Nesse modelo associativo, eventuais resultados positivos (superdvits) ndo sao
distribuidos aos associados, mas sim reinvestidos nos proprios clubes, o que incentiva praticas
amadoras (Marques, 2005).

E preciso considerar, contudo, que a continuidade operacional das agremia¢des impde
o desenvolvimento de suas atividades enquanto negdcio, pressupondo o cuidado com os
aspectos financeiros, o que ¢ objeto de atencdo recente no meio académico (Oliveira et al.,
2017; Nakamura & Cerqueira, 2021). Deste modo, os clubes de futebol devem atentar tanto ao
seu desempenho esportivo quanto financeiro (Guzman, 2006), na medida em que ambos os

aspectos mantém relacdo estreita. Ao analisar essa situacdo, Baroncelli e Lago (2006)
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desenvolveram o que chamaram de “ciclo virtuoso entre desempenho esportivo e financeiro”,

representado na Figura 1.

Dcse:rnpenho Financeiro ]

/ /_b Investimento ]

Aumento das Receitas [ Time Competitivo ]

[ Desempenho Esportivo J

Figura 1: Ciclo virtuoso entre desempenho esportivo e financeiro
Fonte: adaptado de Baroncelli e Lago (2006).

Conforme se nota, a disposi¢do de recursos financeiros permite o investimento para a
formagao de times competitivos que tendem a resultar em bom desempenho esportivo, o que,
por sua vez, também ocasiona um aumento das receitas e, por consequéncia, melhor
desempenho financeiro, dando inicio novamente ao ciclo. A pesquisa de Barajas, Ferndndez-
Jardon e Crolley (2005) corrobora esse entendimento, pois ao investigar a relacdo existente
entre receitas e desempenho esportivo, bem como entre esse € o resultado financeiro dos clubes
de futebol espanhdis, encontraram uma associagdo positiva entre as variaveis.

E preciso atentar, no entanto, a ressalva de Rezende, Dalmécio e Facure (2010), no
sentido de que a ma gestdo dos recursos financeiros leva os clubes a dificuldades nessa seara —
inclusive a insolvéncia —, o que ocasionara reflexos decisivos ao desempenho esportivo (Beech,
Horsman & Magraw, 2010; Szymanski, 2017). Importante frisar, inclusive, que na ultima
década a incidéncia de clubes de futebol insolventes aumentou substancialmente no Brasil
(Minatto, 2020).

Dai a importancia de uma gestao profissional que trate os clubes de futebol nao s6 como
atividade recreativa, mas também como negocio dependente de atingir um bom desempenho

tanto esportivo quanto financeiro (Ferreira et al., 2018; Nakamura & Cerqueira).

2.1.2. Contabilidade e futebol
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A interse¢do entre futebol e contabilidade se da pela transparéncia e confiabilidade
proporcionada por esta a gestdo dos clubes, contribuindo a sua necessaria profissionalizagao
(Silva & Miranda, 2018). Com efeito, a contabilidade, no geral, busca o aperfeicoamento do
reconhecimento, mensuragao ¢ evidenciacdo do patrimonio das entidades e suas mutagdes, a
fim de reduzir a assimetria informacional, prevenir fraudes (Bushman & Smith, 2003) e, assim,
prover informacao util aos tomadores de decisdes de fornecimento de capital (Scott, 2015). Sob
a perspectiva interna da entidade, também dispde de um ferramental apto a auxiliar os gestores
na condug¢ao dos negocios.

A importancia da contabilidade ao aperfeicoamento da gestdo no setor futebolistico
também ¢ amplamente reconhecida pela legislagdo brasileira, tendo a Lei n® 9.615/1998 (Brasil,
1998) (conhecida como Lei Pelé), com as alteragdes da Lei n° 10.672/2003 (Brasil, 2003) ha
muito tempo tornada obrigatdria a publicacdo, pelos clubes de futebol, das suas demonstragdes
contabeis devidamente auditadas por auditores independentes (Dantas & Boente, 2012).

Na mesma linha, a Lei n° 13.155/2015 (Brasil, 2015) — que instituiu PROFUT,
aproveitou o ensejo da concessdo de beneficio fiscal consistente em parcelamento de débitos
tributarios aos clubes de futebol brasileiros para, em contrapartida, refor¢car a exigéncia de
publicagdo das suas demonstragcdes contabeis submetidas a auditoria independente, dentre
outras exigéncias cuja finalidade ¢ aprimorar a transparéncia e eficiéncia na gestdo das
entidades desportivas (Silva & Silva, 2016). Nada mais justo, afinal trata-se de dinheiro do
contribuinte sobre o qual ndo ¢ admissivel que venham a pesar gestdes amadoras.

Inobstante, ndo sdo raros os casos de praticas contabeis indevidas pelos clubes de futebol
brasileiros, como ¢ o exemplo emblematico da contabilizacao pelo Cruzeiro da venda de um
atleta no exercicio social indevido (Capelo, 2019). Ademais, na realidade brasileira ainda se
observam relatdrios de auditoria emitidos por auditores sem devida certificacdo e um indice de
ressalvas presentes nesses documentos proximo a 50% (Krauspenhar & Rover, 2020a).

Essas circunstancias destacam o papel da pesquisa contabil no setor, a qual tem se
ocupado de temas diversos, como evidenciacdo e relacdo entre varidveis contdbeis com
desempenho esportivo e financeiro. Contudo, principalmente no que toca a evidenciacao das
demonstragdes contdbeis, ainda se nota uma caréncia de estudos (Morrow, 2006; Maglio &
Rey, 2017). Biancone e Solazzi (2012) chamam a atencdo a essa caréncia ao comentar que a
evolugdo dos clubes de futebol de um foco nos resultados esportivos para uma gestdo mais
ampla, que também considera os aspectos financeiros, como visto, exige uma adequada

comunicagdo financeira para uso ndo so interno, mas também externo.
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E justamente essa lacuna que a presente pesquisa enderega ao buscar analisar a
recuperabilidade do ativo intangivel consistente em atletas dos clubes de futebol brasileiros, ou

seja, aspectos relacionados a mensuragdo, reconhecimento e evidenciagdo desta rubrica.
2.2. ATLETAS
2.2.1. Atletas e futebol

Os atletas estdo para os clubes de futebol assim como os empregados estdo para as
empresas em geral, sendo fundamentais para ambos os objetivos dos clubes de futebol:
desempenho esportivo e financeiro (Assis & Nakamura, 2019). Nesse sentido, ao analisar a
cadeia produtiva do setor futebolistico, Leoncini e Silva (2005) os tratam enquanto insumo dos
clubes cujo produto principal € o espetaculo esportivo e um dos subprodutos ¢, justamente, o

valor angariado com as suas negociacdes, conforme exposto na Figura 2.

INSUMOS INSUMOS
- Estrutura; - CLUBES - Clubes;
- Comissdo técnica; " - Arbitros:
- Atletas. - Regras;
Competem por titulos Organizam competigcdes

PRODUTO PRINCIPAL:
Jogos de Futebol

SUBPRODUTOS:
Bilheteria;
Direitos de transmissio;
Negociacao de atletas.

Figura 2: Cadeia produtiva do setor futebolistico
Fonte: adaptado de Leoncini e Silva (2005).

Mosca, Silva e Bastos (2009) em entrevista com representantes dos principais atores do
que denominaram “Campo Organizacional do Futebol”, dentre os quais os atletas, identificaram
que esses sdo vistos como a parte mais importante do negdcio, sem os quais nada existiria no
campo organizacional. Apontam, ainda, que a relagdo entre atletas e clubes, enquanto atores
daquele campo organizacional, diz respeito ao investimento desses na contratagdo daqueles
para a participag@o nos jogos de futebol.

Amir e Livne (2005) sustentam que a venda e aquisi¢cdo de jogadores, bem como a

formacgdo de novos atletas, sdo duas das principais atividades em que clubes de futebol se
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engajam. No mesmo sentido, Silva e Miranda (2018) sustentam a imprescindibilidade dos
clubes de futebol disporem de um conjunto de jogadores a consecu¢do de suas atividades,
tratando-se dos principais agentes ao desenvolvimento dos eventos esportivos.

Nao por acaso, pesquisas apontam a existéncia de uma relagdo positiva entre o
investimento em jogadores e o desempenho esportivo dos clubes de futebol, como ¢ o caso da
pioneira pesquisa de Szymanski (1998) que relacionou a posi¢do dos clubes do campeonato
inglés as suas receitas e gastos com salarios de atletas. A partir de uma regressao linear, seus
resultados apontaram uma relagdo positiva e significativa entre aquelas variaveis financeiras e
a de desempenho esportivo.

Em sentido proximo, Dimitripoulos e Limperopoulos (2014) examinaram o impacto do
investimento em atletas, mensurado pela representatividade do ativo consistente em atletas no
ativo total do clube, no desempenho esportivo de clubes de futebol gregos no periodo de 2005
a2009. Os resultados, obtidos por meio de uma regressao linear com dados em painel, apontam
que a representatividade do ativo consistente em atletas em relacdo ao ativo total esta associada
positivamente ao nimero de vitorias na temporada.

Mais recentemente, Ferri et al. (2017) exploraram a relagao do saldo de aquisi¢des e
vendas de atletas, dentre outras variaveis financeiras, com o desempenho esportivo de clubes
italianos no periodo de 2007 a 2014. Valendo-se também de uma regressao linear com dados
em painel chegaram a conclusdo de aquela varidvel apresentou uma associagdo positiva e
significativa com os resultados esportivos.

Por fim, cabe mencionar Krauspenhar e Rover (2020b) que analisaram a rela¢do entre o
ativo consistente em atletas dos clubes de futebol brasileiros nos anos de 2015 a 2018 com o
seu desempenho esportivo, tendo do mesmo modo constatado uma associagdo positiva e
significativa.

Nota-se que essa literatura corrobora em alguma medida a Figura 1, ao menos no ponto
em que relaciona um maior investimento — neste caso em atletas — com melhor desempenho

esportivo. A Figura 3 delimitar esse ponto.

Investimento em atletas > Desempenho esportivo

Figura 3: Relacio entre investimento em atletas e desempenho esportivo
Fonte: elaboragao propria.

Nao se olvide, no entanto, que a ma gestdo dos investimentos em atletas, inserida na

gestdo de recursos financeiros, pode levar a dificuldades nessa seara (Rezende et al., 2010),
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prejudicando a continuidade do exposto na Figura 3 pelo rompimento do ciclo exposto na
Figura 1. Com efeito, Lago, Simmons e Szymanski (2006) apontam que os gastos excessivos
com atletas podem ser uma das principais causas de insolvéncia em clubes de futebol, a qual,

ja se viu, aumentou substancialmente no Brasil ao longo da ultima década (Minatto, 2020).
2.2.2. Contabilizacao de atletas

A contabilizagdo e evidenciacdo de atletas ¢ um dos principais problemas relacionados
as demonstragdes contabeis dos clubes de futebol (Pavlovic et al., 2014; Maglio & Rey, 2017).
A questao estd inserida no debate mais amplo a respeito da contabilizagdo de recursos humanos,
que despertou a aten¢ao da academia a partir dos anos 1970, com o artigo seminal de Brummet,
Flamholtz e Pyle (1968).

Oprean e Oprisor (2014), ao analisarem a questao sob este prisma, ressaltam que sao os
direitos decorrentes do vinculo desportivo contratado com o atleta que sdo passiveis de
contabilizacdo, e ndo o atleta em si, ja que € proibido que uma entidade tenha o controle sobre
pessoas fisicas. Este vinculo ¢ a ligacdo entre o atleta e o clube de futebol, o qual confere a esse
o direito de explorar o desempenho esportivo daquele por um determinado periodo (Maglio &
Rey, 2017). Refere-se ao que Rodrigues (2009) chama de direitos federativos na realidade
brasileira.

Para melhor elucidar a questdo, convém ter em conta quais os requisitos necessarios a
que um bem ou direito possa ser considerado um ativo contabil. O CPC 00 (R2) — Estrutura
Conceitual para Relatorio Financeiro (CPC, 2019) o define como “um recurso econdmico
presente controlado pela entidade como resultado de eventos passados”. Um recurso
econdOmico, por sua vez, “¢ um direito que tem o potencial de produzir beneficios econdmicos”,
ou seja, estes nao precisam ser certos. Ja o controle estd presente se a entidade “tem a capacidade
de direcionar o uso do recurso economico e obter os beneficios economicos que podem fluir
dele”, em detrimento de qualquer outra parte.

Morrow (1996), analisando a questdo sob a perspectiva da entdo normativa contabil
britanica, chega a conclusdo de que o vinculo contratual mantido entre atleta e clube € sim um
ativo, posto que tem potencial de produzir beneficios economicos pelo desempenho esportivo
daquele, ¢ controlado pelo clube com exclusdo de qualquer outro e decorre de um evento
passado consistente na propria contratagdo. Lopes e Davis (2007) chegaram a mesma conclusao
analisando a questdo sob a perspectiva das normas brasileiras.

Quanto aos possiveis métodos de mensuracao, Morrow (1996) analisou diversos desde

o custo histérico até a avaliag@o subjetiva dos gestores, ndo chegando a conclusdo sobre qual
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seria mais adequado. Dando sequéncia a sua pesquisa a partir do julgamento do Caso Bosman,
em que se decidiu que os clubes ndo podem exigir valores pela transferéncia de jogadores cujo
contrato esteja encerrado, concluiu que o método do custo histdrico seria o mais adequado para
a contabilizacdo dos atletas (Morrow, 1997). Amir e Livne (2005), por outro lado, apontaram
que a discricionariedade dos gestores quanto a mensura¢do desse ativo poderia fornecer
informacdes mais uteis aos usudrios das demonstragdes contabeis.

Quanto a evolugao histoérica da normativa contabil brasileira a respeito desse ativo, tem-
se que até o advento da Norma Brasileira de Contabilidade Técnica (NBC T) 10.13 em 2004
(CFC, 2004) as classificacdes variavam entre os clubes, indo desde a sua classificacdo no ativo
realizavel a longo prazo até o registro enquanto ativo intangivel - grupo de contas entdo nao
previsto na legislagdo nacional (Figueiredo, Santos & Cunha, 2017). Esta norma buscou
padronizar o tratamento contabil dispensado a esses ativos, determinando que fossem
registrados no ativo imobilizado os custos incorridos com a formagao de atletas e contratacao
ou renovacao de contratos de atletas profissionais, sendo amortizados pelo prazo de duragao do
contrato, se existente.

A situagdo, no entanto, nao melhorou, tendo Rezende e Custddio (2012) identificado
uma série de desrespeitos aquela norma em uma amostra composta por 11 clubes integrantes
da Série A do Campeonato Brasileiro nos anos de 2006 ¢ 2007. Dentre esses desrespeitos,
chama a atencdo a contabilizacdo de gastos com formagdo de atletas na rubrica “obras em
andamento” e a ndo ativagdo de gastos com contratacdo de atletas, ou sua contabilizagdo em
conta especifica do ativo.

Além disso, a situacao ndo restou satisfatoriamente regulamentada, posto que os direitos
decorrentes do vinculo desportivo contratado com o atleta ndo se enquadram adequadamente
ao conceito de ativo imobilizado. Como se sabe, um ativo imobilizado diz respeito a um direito
sobre bem corporeo utilizado na manutencdo das atividades da companhia, donde se esperam
beneficios economicos indiretos (Gelbcke, Santos, Iudicibus & Martins, 2018). J& o direito de
que se trata ndo pode ser entendido como tendo por objeto um bem corporeo, além de ser
comum (e até esperada) a sua comercializacdo para obtencdo de beneficios econdmicos de
forma direta pelo clube. Nesse sentido, Lopes e Davis (2007) propuseram a sua classificacao
enquanto ativo especial, por mesclarem caracteristicas tanto de estoque quanto de imobilizado,
bem como por gerarem receitas tanto pelo uso quanto pela comercializacao (Gelbcke et al.,
2018).

Com a publicacdo da ITG 2003 (CFC, 2013), a questdo foi mais bem regulamentada.

Aproveitando o ensejo da criacdo do grupo de contas do ativo intangivel pela Lei n°
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11.638/2007 (Brasil, 2007), a nova norma contabil passou a dispor que os custos com a
contratacdo ¢ formacdo de atletas devem ser reconhecidos, justamente, no ativo intangivel
(Galvao & Miranda, 2016).

Interessante notar que desde ha muito tempo a questdo ja era analisada na literatura
internacional sob a perspectiva da contabilizagdo dos atletas enquanto ativo intangivel
(Rowbottom, 1998). Esta categoria de ativos assumiu relevancia com a revolucao tecnoldgica
por que passou a economia nas ultimas décadas, nao tendo a sua contabilizacao evoluido no
mesmo ritmo, razao por que os intangiveis sao tidos por fonte de valores ocultos (Lev, 2001) e
causa de perda de relevancia pela contabilidade (Lev & Gu, 2016).

De acordo com aquela nova norma, incluem-se nos custos com contratagdo qualquer
gasto necessario a celebragcdo ou renovagdo de contrato com o atleta, como o pagamento de
penalidade rescisoria a outro clube, luvas ao atleta, comissdo aos seus empresarios etc. O
computo dos custos com a formagdo de atletas ¢ mais complexo, pois envolve gastos com
alimentagdo, treinamento técnico, preparacao fisica e outros (Lopes & Davis, 2007).

Tanto o ¢ que a ITG 2003 (CFC, 2013) dispds que esses gastos poderiam ser registrados
como intangivel ou despesa. Buscando lancar luz sobre a questdo, a ITG 2003 (R1) (CFC, 2017)
determinou que esses gastos devem ser reconhecidos como ativo intangivel apenas quando o
candidato a atleta possuir viabilidade técnica de se tornar profissional, sendo reconhecidos no
resultado enquanto nao preenchido esse requisito. Quando o atleta alcancar a formagao
pretendida pelo clube de futebol, seu custo de formagdo deve ser transferido a conta de atletas
formados. Conforme se nota, nesse ponto a norma se assemelha a contabilizacdo de ativos
intangiveis gerados internamente no que diz respeito aos gastos com pesquisa €
desenvolvimento disposta pelo CPC 04 (R1) — Ativo Intangivel (CPC, 2020b). A Figura 3
sintetiza o processo de contabiliza¢do dos gastos com contratacdo e formagao de atletas.

A conta do ativo intangivel relativa ao custo de formacao de atletas, portanto, reflete os
gastos aproveitaveis realizados pela entidade desportiva na sua categoria de base, ao passo que
a conta relativa ao custo de atletas profissionais diz respeito ao custo de formacao dos formados
internamente e aproveitados pelo clube, bem como aos gastos com a contratagao de atletas. Ou
seja, o método de mensuragdo desse ativo adotado pela norma contabil brasileira € o do custo
histérico e os saldos de ambas as contas representam o investimento realizado pelas entidades
desportivas em atletas.

Sob a égide desta nova normativa, Galvdo e Miranda (2016) investigaram a
evidenciacdo dos atletas em uma amostra composta por 25 clubes das séries A e B do

campeonato brasileiro do ano de 2013. Dentre seus achados, destacam que 20 clubes (80%)
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evidenciam os atletas conforme as exigéncias da ITG 2003, bem como divulgam informagdes
sobre em média 5,2 itens de um total de dez exigidos pela norma, ou seja, uma aderéncia de
aproximadamente 50% a ela. Analisaram, também, a participacdo dos atletas no ativo total dos
clubes, tendo encontrado um percentual médio de 16,51%, composto de 12,91% de atletas

profissionais e 3,60% de atletas em formacao.

Gastos com Contratagio: Gastos com Formago:
- Multa Rescisoria; - Alimentacio;
- Luvas; - Alojamento;
- Comissdes. - Treinamento.
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Figura 4: Fluxograma da contabilizacio de gastos com contratacao e formacao de atletas
Fonte: elaboragdo propria.

Mais recentemente, Assis ¢ Nakamura (2019) analisaram a composicdo do ativo
intangivel dos clubes de futebol brasileiros, com foco nos gastos com formacao, aquisicao e
renovagao de contratos com atletas. Este estudo apontou que em uma amostra composta por 27
clubes que adotaram as praticas impostas pela ITG 2003 em suas demonstragdes contabeis dos
anos de 2015 e 2016, 16,86% do ativo total é representado pelo grupo do intangivel, sendo que
deste, 98,6% correspondem aos gastos com atletas. Chama a atencao o fato de que em 20 dos
27 clubes os atletas correspondem a mais de 99% do ativo intangivel.

Ambas as pesquisas corroboram a importdncia assumida pelo ativo intangivel
consistente em atletas no contexto brasileiro a partir da ITG 2003 (CFC, 2013; CFC; 2017),
donde se destaca a importancia de estudos a respeito do seu reconhecimento € mensuragao

(Assis & Nakamura, 2019).

2.3. RECUPERABILIDADE
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2.3.1. Teste de recuperabilidade

O teste de recuperabilidade — também conhecido como teste de impairment — assegura
que os ativos nao estejam registrados contabilmente por um valor superior aos beneficios que
eles podem proporcionar a entidade (Zandonai & Borba, 2009). Deste modo, possui conexao
intima com a caracteristica qualitativa fundamental da contabilidade da representacdo fidedigna
(Messias, Gallina, Ferreia & Zanchet, 2020).

No Brasil sua regulamentacao ¢ feita pelo CPC 01 (R1) —Reduc¢ao ao Valor Recuperavel
de Ativos (CPC, 2010), cuja primeira versao remonta ao ano de 2007. Até entdo, as normas
contabeis brasileiras nada dispunham a respeito do tema, exceto no que diz respeito a operagdes
em descontinuidade, de modo que se trata de tema contabil relativamente recente (Zandonai &
Borba, 2009).

Essa norma dispde que os ativos registrados contabilmente por valor acima do
recuperavel através do uso ou venda, devem ter seu valor reduzido com o consequente
reconhecimento de perda (impairment) no resultado referente a essa desvalorizagao (Gelbcke
et al., 2018). Nesse sentido, o CPC 01 (R1) define valor recuperavel como sendo o “maior
montante entre o seu valor justo liquido de despesa de venda e o seu valor em uso”. Valor justo,
por seu turno, “é o preco que seria recebido pela venda de um ativo ou que seria pago pela
transferéncia de um passivo em uma transacao nao for¢ada entre participantes do mercado na
data de mensuracao”. J& o valor em uso “¢€ o valor presente de fluxos de caixa futuros esperados
que devem advir de um ativo”. Caso o valor contabil do ativo, ou seja, “o montante pelo qual o
ativo esta registrado no balanco”, exceda o seu valor recuperdvel, ¢ preciso que a entidade
reconheca perdas por desvalorizacdo no montante daquele excesso (CPC, 2010).

Como regra geral, “a entidade deve avaliar ao fim de cada periodo de reporte se ha
alguma indicacdo de um ativo possa ter sofrido desvalorizagdo”. A norma enumera alguns
exemplos indicadores nesse sentido, dividindo-os em fontes externas de informagdo, como
evidéncias de que o valor do ativo diminuiu significativamente, e fontes internas, como
evidéncia de obsolescéncia ou dano fisico em um ativo. Caso haja alguma dessas indicacdes a
entidade devera estimar o valor recuperavel do ativo. A norma excepciona dessa logica, no
entanto, os ativos intangiveis com vida 1til indefinida ou ainda ndo disponiveis para uso € o
agio por expectativa de rentabilidade futura (goodwill), os quais deverdo ter sua
recuperabilidade testada anualmente independente da presenca daqueles indicadores (CPC,

2010).
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Importante frisar, também, que o valor recuperavel serd determinado tendo em conta o
ativo individualmente considerado, exceto nos casos em que ndo ¢ possivel fazé-lo de forma
apartada do conjunto de bens ao qual estd integrado. Nesse caso, serd estimado o valor
recuperavel da unidade geradora de caixa, entendida como menor grupo identificavel de ativos

que gera entradas de caixa (Gelbcke et al., 2018; CPC, 2010).

Ativo intangivel com vida util Nio
indefinida, nio disponivel para Indicacdo de desvalorizagio?

uso ou goodwill?
Sim l i Sim Nio

Ativo apartado é
passivel de
mensuragio?

Sim l l Nio

Mensurar valor
recuperavel da unidade

geradora de caixa

Valor recuperavel inferior ao valor
de registro do ativo/unidade
geradora de caixa?

Sim l lNﬁo

Reconhecer perda por Nio reconhecer perda
desvalorizacdo por desvalorizacdo

Mensurar valor
recuperavel do ativo

Figura 5: Fluxograma do teste de recuperabilidade
Fonte: elaboragdo propria.

A Figura 5 resume graficamente o procedimento do teste de recuperabilidade disposto

no CPC 01 (R1).
2.3.2. Teste de recuperabilidade do ativo intangivel consistente em atletas

Os atletas sao um ativo relevante dos clubes de futebol brasileiros, o que amplia a
importancia da realizag¢do do teste de recuperabilidade em relagdo a eles (Messias et al., 2020).
Atenta a isso, a ITG 2003 (R1) dispde que a recuperabilidade do valor de registro dos atletas

devera ser testada anualmente (CFC, 2017).
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Note-se que ao passo que os atletas em formagao podem ser considerados como ativos
intangiveis ainda ndo disponiveis para uso, aqueles contratados sdo ativos intangiveis com vida
util definida (tempo de duragdo do contrato) e disponiveis para uso, de modo que a ITG 2003
(R1) vai além do CPC 01 (R1) quando estabelece a obrigatoriedade da verificacao anual da
recuperabilidade do ativo intangivel consistente em atletas como um todo.

Agiu bem ao assim dispor, afinal o valor recuperavel de um atleta esta sujeito a grande
volatilidade, podendo vir a se desvalorizar nos casos de uma grave lesao ou desempenho
esportivo insatisfatorio, por exemplo (Andrade & Piva, 2020). Em relagdo as fontes internas ou
externas de informacao que podem indicar a existéncia de desvalorizacao dos atletas, Messias
et al. (2020) investigaram quais sdo os principais indicadores nesse sentido (¢rigger events) nos
clubes de futebol brasileiros e portugueses, tendo apontado o desempenho do atleta, lesdes e
idade. Biancone e Solazzi (2012), em sentido semelhante, indicam que podem ser consideradas
fontes internas daqueles indicadores lesdes, aposentadoria ou encerramento antecipado do
contrato, ao passo que uma fonte externa seria a diminui¢do no valor de mercado em fungao de
desempenho aquém do esperado.

Ressalta-se, no entanto, que de acordo com a norma contabil brasileira o teste de
recuperabilidade dos atletas devera ser realizado anualmente independente da ocorréncia desses
trigger events. De qualquer modo, importante ter em conta esses fatores, afinal poderdo ser
considerados ao se estimar o valor recuperavel de um determinado jogador.

E preciso considerar, também, se o teste de recuperabilidade desse ativo intangivel se
desenvolvera sobre os atletas individualmente considerados ou sobre o plantel como um todo.
Mancin (2009), analisando a questdo sob a perspectiva da realidade italiana, considera mais
apropriado abordar os atletas em conjunto, ou seja, o plantel como a menor unidade geradora
de caixa. A favor desse entendimento ha a circunstancia de que um atleta isoladamente nao ¢
capaz de produzir resultados esportivos aos clubes.

Biancone e Solazzi (2012), por outro lado, entendem que o atleta individualmente
considerado pode ser tratado como a menor unidade geradora de caixa, justificando tal
posicionamento em recentes casos de contratagdes de jogadores famosos com o potencial de
incrementar as mais diversas receitas dos clubes. A possibilidade de o atleta ser transacionado
e a relevancia dessas receitas para os clubes também advoga a favor desse entendimento. Essa
também parece ser a posicao da ITG 2003 (R1), a qual exige que “deve ser avaliada a
possibilidade de recuperacdo econdmico-financeira do valor liquido contabil dos direitos

contratuais de cada atleta” (CFC, 2017).
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Maglio e Rey (2017) apontam que na Italia, Juventus e Roma consideram o atleta de
forma individual, ao passo que na Inglaterra ha clubes que consideram o plantel e outros que
acrescentam, ainda, o estadio e outras instalagdes na menor unidade de geradora de caixa
identificada como “operagdes do futebol”. Destacam, ainda, que a variagao decorre, em grande
medida, das distintas normas contdbeis a que os clubes estdo sujeitos. Corroborando isso,
Gazzola et al. (2020) aponta que o Celtic e Ajax consideram o plantel como sendo a menor
unidade geradora de caixa para fins de teste de recuperabilidade.

Considerando os argumentos expostos, notadamente a relevancia das receitas obtidas
com a transa¢ao de atletas na realidade brasileira e a propria ITG 2003 (R1), o mais adequado
¢ que os clubes de futebol brasileiros considerem os atletas individualmente considerados como
a menor unidade geradora de caixa sobre a qual se realizara o teste de recuperabilidade.

Quanto a mensuracao do valor recuperavel, este ¢ o “maior montante entre o seu valor
justo liquido de despesa de venda e o seu valor em uso” (CPC, 2010). Simplificadamente, valor
justo ¢ o valor de mercado do ativo e valor em uso sdo os fluxos de caixa descontados
proporcionados pelo ativo. Neste ponto a ITG 2003 (R1) ndo dispos nada a respeito, limitando-
se a fazer referéncia a necessidade de se mensurar o valor recuperavel.

Mancin (2009) coerentemente relacionou seu entendimento a respeito de o plantel ser a
menor unidade geradora de caixa com a necessidade de avalid-lo pelo valor em uso, afinal
aquela perspectiva dos atletas como um todo privilegia o seu uso para obten¢ao de resultados
esportivos, engajamento da torcida e as receitas dai decorrentes, e ndo sua venda.

Maglio e Rey (2017), também de forma coerente, ao sustentar a possibilidade de o atleta
individualmente considerado ser considerado a menor unidade geradora de caixa apontam que
ha um “mercado de transferéncia” de atletas em que seu valor de mercado pode ser mensurado.
Ou seja, sob essa perspectiva individual, o valor recuperavel do atleta seria o seu valor justo
liquido de despesa de venda. Biancone e Solazzi (2012), em sentido semelhante, apontam que
o valor de mercado dos atletas pode ser mensurado com base nas informag¢des disponiveis ou
eventuais ofertas recebidas.

Salienta-se que um método ndo exclui o outro, afinal, o valor recuperavel serd o maior
montante dentre os valores mensurados em cada um. No entanto, o CPC 01 (R1) estabelece que
se “se ndo ha razdo para acreditar que o valor em uso de um ativo exceda materialmente seu
valor justo liquido de despesas de venda, o valor justo liquido de despesas de venda do ativo
pode ser considerado como seu valor recuperavel” (CPC, 2010). Este parece ser o caso do ativo
intangivel consistente em atletas, sobretudo ao considera-los individualmente e a importancia

das receitas obtidas com sua transagao.
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Ademais, em linha com a conclusio anterior de considerar o atleta como sendo a menor
unidade geradora de caixa, seria dificil distinguir — se ndo impossivel —, qual parcela dos fluxos
de caixa deve ser atribuida a cada atleta. Com efeito, como mensurar qual o fluxo de caixa
decorre de um gol em final de campeonato, de uma defesa de pénalti, de um desarme e ainda
fazer essas projecdes para o futuro? Por essas razdes, na realidade brasileira ¢ o valor justo

liquido de despesas de venda que deve ser considerado como o valor recuperavel dos atletas.
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Figura 6: Fluxograma do teste de recuperabilidade de atletas
Fonte: elaboragdo propria.

De acordo com os entendimentos expostos, o teste de recuperabilidade do ativo
intangivel consistente nos atletas na realidade brasileira, portanto, pode ser resumido
graficamente de acordo com a Figura 6, a qual ¢ uma adaptagdo da Figura 5 as particularidades

abordadas e contempladas pela ITG 2003.
2.3.3. Pesquisas anteriores afins

Estudos a respeito do teste de recuperabilidade sdo importantes para identificar
potenciais problemas no cumprimento das normas contabeis e contribuir a melhoria da sua

evidenciagdo (Souza, Borba & Alberton, 2009). Em funcao das particularidades ja comentadas
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a respeito do ativo intangivel consistente em atletas dos clubes de futebol brasileiros e sua
respectiva recuperabilidade, a relevancia do tema se destaca ainda mais. Nao obstante, hd uma
caréncia de estudos a seu respeito, seja sobre o impairment nos clubes de futebol em geral
(Sampaio, Souto & Pedroso, 2015), seja de contextos especificos (Gazzola et al., 2020) como
a analise dos trigger events empreendida por Messias et al. (2020).

Em ambito nacional, Silva e Miranda (2018) analisaram a evidenciacdo da realizacao
do teste de recuperabilidade pelos clubes de futebol brasileiros da Série A (20 clubes) apos a
edicao da ITG 2003, entre 2014 ¢ 2016. Em relacdo ao nivel de disclosure notaram uma
evolucdo durante o periodo coberto, tendo sido de 65% em 2014, 70% em 2015 e 75% em 2016,
provavelmente em fun¢do de melhor compreensdo da recente alteracdo normativa.
Constataram, também, que naquele periodo de trés anos (60 observagdes, portanto) em apenas
duas oportunidades foi reconhecida perda pela auséncia de recuperabilidade, ou seja,
impairment. Além disso, apontaram que poucos clubes evidenciaram quais os critérios
utilizados para a realizag@o do teste de recuperabilidade.

Em estudo recentemente publicado, Andrade e Piva (2020) verificaram o cumprimento
das exigéncias da ITG 2003 pertinentes a divulgacdo do teste de impairment de atletas em 20
clubes das séries A e B do campeonato brasileiro nos anos de 2013 e 2014. De forma semelhante
ao estudo anterior, constataram que 60% dos clubes evidenciaram a realizagdo do teste de
recuperabilidade em 2013 e 65% em 2014. No entanto, a evidencia¢ao limitou-se a men¢ao da
realizacdo, ndo tendo nenhum clube da amostra efetivamente reconhecido perda por falta de
recuperabilidade e apenas dois divulgados suas premissas de analise no ano de 2014.

Outros estudos nacionais abordaram a tematica circunstancialmente, como € o caso do
trabalho de Curvina e Nascimento (2014) e Messias et al. (2020). O primeiro analisou a
evidenciagdo dos custos dos direitos federativos como um todo dos clubes brasileiros
integrantes do Clube dos 13, em periodo anterior a vigéncia da ITG 2003, tendo verificado
também o teste de recuperabilidade, no que encontrou um percentual de apenas 21% de mengao
a sua realizagdo. Conforme se nota, um percentual bastante inferior aos estudos anteriormente
realizados no contexto da ITG 2003, tendo os autores concluido que aquela auséncia implica a
diminui¢do da importancia das informagdes dos clubes, sobretudo em relagdo ao ativo
intangivel consistente nos atletas. Ja Messias et al. (2020) identificaram os eventos que atuam
como gatilhos indicadores de desvalorizagdo dos jogadores (trigger events) em clubes
brasileiros e portugueses nos exercicios de 2014 e 2015. Além de terem apontado o desempenho
do jogador, lesdes e idade como os principais trigger events, também alertaram para a

insuficiéncia de informacgdes divulgadas pelos clubes do Brasil.
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Em ambito internacional, Gazzola ¢ Amelio (2016) analisaram a avaliag¢do e aplicagdo
do teste de recuperabilidade no ativo intangivel pertinente aos atletas de trés clubes do futebol
italiano durante o periodo de seis temporadas, entre 2010 e 2015. Em seus achados destacam
que nem todos os clubes divulgaram informagdes suficientes a respeito da realizagdo do teste
de recuperabilidade no periodo da amostra. No entanto, em 15 das 18 observacdes houve o
reconhecimento de perda por auséncia de recuperabilidade, o que ¢ uma incidéncia superior a
encontrada pelos estudos da realidade brasileira.

Mais recentemente, Gazzola et al. (2020) investigaram a evidenciacdo e avaliagdo
transparente da aplicacdo do teste de recuperabilidade em 13 clubes de futebol europeus listados
na STOXX de 2012 a 2016. Em um total de 65 observagdes, constataram o reconhecimento de
perda por ndo recuperabilidade no ativo intangivel consistente em atletas em 39 oportunidades,
0 que também representa uma incidéncia superior a observada em clubes brasileiros.
Interessante notar a limitagdo da pesquisa de que a analise foi empreendida sob a perspectiva
do plantel de atletas como um todo, uma vez que os clubes ndo divulgam informagdes a respeito
dos valores especificos de cada jogador. Por fim, apesar de uma ampla adesdo dos clubes
componentes da amostra a realizacdo do teste de recuperabilidade, muitos nao divulgam
detalhes a respeito e os que divulgam sdo de dificil verificagdo, tendo sido notadas diferencas
decorrentes das distintas normas contabeis nacionais a que os clubes estdo submetidos.

Cabe mencionar, também, o estudo de Maglio ¢ Rey (2017) que se centra no
reconhecimento do ativo intangivel consistente em atletas e respectivas perdas por impairment,
bem como na evidenciagdo do teste de recuperabilidade. Ao perseguir o objetivo de mostrar
que as demonstracdes contabeis dos clubes de futebol sdo insuficientes e inadequadas no que
diz respeito ao teste de recuperabilidade, revelaram que, de fato, poucos clubes fornecem
informagdes a seu respeito. Para tanto, fizeram uma andlise minuciosa das normas contabeis
pertinentes. Biancone e Solazzi (2012), de forma préxima, discutiram a avaliagdo e aplicagdo
do teste de recuperabilidade no ativo intangivel dos clubes de futebol listados na STOXX, pelo
que analisaram as diretrizes contabeis aplicaveis, tendo concluido pela falta de uniformidade
entre os diferentes clubes analisados.

A Tabela 1 sintetiza os estudos abordados até entdo a respeito do teste de
recuperabilidade do ativo consistente em atletas de futebol.

Tabela 1: Estudos sobre teste de recuperabilidade ativo consistente em atletas de futebol

Autores Amostra e Periodo Objetivo Resultados
(Data)

Bianconee | Clubes de futebol | Discutir a avaliacdo e | Falta de uniformidade no
Solazzi europeus listados na | aplicagdo do teste de | reconhecimento e evidenciagdo do
(2012) STOXX e clubes | recuperabilidade no ativo
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integrantes das séries A
e B do campeonato
nacional italiano na
temporada 2009/2010.

intangivel dos clubes de

futebol.

teste de recuperabilidade entre os
diferentes clubes analisados

Curvina e 16 clubes integrantes | Analisar a evidencia¢do dos | Apenas em 21% das observac¢des ha
Nascimento | do Clube dos 13 no | custos dos direitos | meng¢do a realizacdo do teste de
(2014) periodo de 2010 a | federativos dos clubes de | recuperabilidade.
2014. futebol.

Gazzola e Trés clubes do futebol | Analisar a avaliagdo e | Em 15 das 18 observagdes houve o
Amelio italiano  durante o | aplicagdo do teste de | reconhecimento de perda por
(2016) periodo de 2010 a | recuperabilidade no ativo | auséncia de recuperabilidade. Além

2015. intangivel pertinente aos | disso, destacam que nem todos os
atletas. clubes divulgaram informagdes
suficientes a respeito da realizagdo

do teste de recuperabilidade.

Maglio e Nao discrimina. Demonstrar que as | Poucos clubes fornecem

Rey (2017) demonstragdes contabeis dos | informagdes detalhadas a respeito do

clubes de futebol sdo | teste de recuperabilidade do ativo
insuficientes e inadequadas | intangivel consistente em atletas.
no que diz respeito ao teste
de recuperabilidade.

Silva e 20 clubes de futebol da | Analisar a evidencia¢do da | Nivel de disclosure de 65% em

Miranda sériec A do campeonato | realizagdio do teste de | 2014, 70% em 2015 ¢ 75% em 2016.
(2018) brasileiro no periodo de | recuperabilidade. Em apenas duas oportunidades foi

2014 a 2016. reconhecida perda pela auséncia de
recuperabilidade.

Andrade e | 20 clubes das séries A e | Verificar o cumprimento das | 60% dos clubes evidenciaram a

Piva (2020) | B do campeonato | exigéncias da ITG 2003 | realizagdo do teste de

brasileiro no periodo de | pertinentes & divulgacdo do | recuperabilidade em 2013 e 65% em
2013 a2014. teste de impairment de | 2014.  Apenas  dois  clubes
atletas. divulgaram as premissas adotadas.
Messias et al. | Trés clubes brasileiros | Identificar os eventos que | Desempenho do jogador, lesdes e
(2020) na temporada de 2015 ¢ | atuam como gatilhos | idade como os principais trigger
trés clubes portugueses | indicadores de | events. Também alertaram para a
na temporada | desvalorizagdo dos | insuficiéncia de informagdes
2014/2015. jogadores (trigger events). divulgadas pelos clubes nacionais a
respeito da perda por impairment.
Gazzola et 13 clubes de futebol | Investigar a evidenciacdo ¢ | Em 39 das 65 observagdes,
al. (2020) europeus listados na | avaliagdo transparente da | constataram o reconhecimento de
STOXX no periodo de | aplicagdio do teste de | perda por impairment no ativo
2012 a 2016. recuperabilidade intangivel consistente em atletas.

Muitos clubes ndo divulgam
detalhes a respeito e os que divulgam
ha dificuldades em sua verificagdo.

Conforme se nota, os estudos brasileiros utilizam dados de antes de 2016, na melhor

hipotese, tendo trabalhos que abordam, inclusive, periodos anteriores a vigéncia da ITG 2003.

Além disso, abordam aspectos limitados da temadtica relativos a evidenciacao, reconhecimento,

cumprimento de normas ou indicadores de desvalorizagdo (frigger events). Do mesmo modo os

trabalhos internacionais, que se limitam a explorar a realidade europeia anterior a 2016 e

objetivos especificos.

Os resultados apontam, em linhas gerais, para problemas na evidenciacao do teste de

recuperabilidade do ativo consistente em atletas, apesar de na realidade brasileira ter sido notada

uma melhora nos anos mais recentes investigados. O que mais chama a ateng¢ao, no entanto, é
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o contraste entre o reconhecimento de perda por auséncia de recuperabilidade em clubes de
futebol brasileiros e europeus.

Com efeito, ao passo que na realidade brasileira apenas o estudo de Silva e Miranda
(2018) identificaram o reconhecimento dessa perda em duas oportunidades, de um total de 60
observagdes (3,33%, portanto), o estudo de Gazzola e Amelio (2016) na realidade italiana o
constataram em 15 de 18 observagodes (83,33%) e o de Gazzola et al. (2020) no contexto
europeu em 39 de 65 observagdes (60%). Esse contraste reforca as conclusdes no sentido de
problemas quanto ao reconhecimento, mensuragao e evidenciagao do teste de recuperabilidade
daqueles ativos nas demonstragdes contabeis dos clubes de futebol brasileiros.

Nao ¢ possivel excluir, contudo, a possibilidade de que o ativo consistente em atletas
contenha, na verdade, valores ocultos nos balangos patrimoniais dos clubes brasileiros,
sobretudo seus atletas em formacdo ou formados nas categorias de base (Lozano & Gallego,
2011). Pavlovic et al. (2014), em sentido semelhante, ressaltam que o valor de atletas bem-
sucedidos tende a superar o seu custo de aquisi¢do ou formacao.

Essa é uma critica, no entanto, enderecada ao custo historico, nao se limitando ao ativo
consistente em atletas (Laux & Leuz, 2009). E preciso ter em conta, no entanto, que apesar da
consideragdo do valor justo proporcionar registros contabeis mais proximos a realidade,
também implicam uma maior volatilidade, o que é ainda mais pertinente aos jogadores de

futebol pela dificuldade envolvida em mensura-los (Bengtsson & Wallstrom, 2014).
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3. METODOLOGIA
3.1. DELINEAMENTO

Em termos gerais, o estudo ¢ orientado por uma postura ontologica e epistemologica
calcada no objetivismo, na medida em que aborda a realidade e o conhecimento dela
proveniente enquanto uma realidade dada, objetiva, perene e exterior ao proprio pesquisador
(Gray, 2012). Nao se ignora, contudo, que a interacao do sujeito com os objetos de pesquisa —
como conceitos e dados —, ¢ capaz de produzir sentidos variados e, até, interferir na construgao
da realidade em questdo. Com essa indicagdo pretende-se, tdo somente, apontar a orientagao
seguida, por entendé-la mais adequada aos objetivos propostos.

Metodologicamente o estudo classifica-se como exploratério-descritivo, pois explora a
recuperabilidade do ativo intangivel consistente em atletas a fundo, descrevendo
detalhadamente seus achados em linha com os objetivos formulados. Além disso, vale-se de
estratégia de pesquisa concomitantemente quantitativa e qualitativa, valendo-se de
mensuragdes numéricas das varidveis e estatistica descritiva para a sua analise, bem como do
aprofundamento e descricao de situacdes verificadas na pratica para melhor ilustragao dos

fendmenos abordados (Brymann, 2012).
3.2. POPULACAO, AMOSTRA E PERIODO

A populacao da pesquisa € composta pelos 40 clubes integrantes das séries A ¢ B do
campeonato brasileiro do ano de 2019. A delimitagcdo da populagdo as duas primeiras divisdes
do campeonato nacional ¢ critério comum utilizado em estudos contébeis no setor futebolistico
brasileiro, como ¢ o caso de Galvao e Vasconcelos (2016), Ferreira et al. (2018) e Andrade e
Piva (2020). Deve-se a justa presuncao de que os clubes integrantes das divisdes superiores
retinem melhores condi¢des para evidenciagdo e publicizagao de suas demonstragdes contabeis.
A Tabela 2 indica os clubes que integram a populagdo e sua respectiva série do campeonato
brasileiro no ano de 2019.

Tabela 2: Populacio da pesquisa

Clube Série 2019 Clube Série 2019
Athletico-PR A América-MG B
Atlético-MG A Atlético-GO B
Avai A Botafogo SP B
Bahia A Bragantino B
Botafogo A Brasil de Pelotas B
Ceara A Coritiba B
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Chapecoense A CRB B
Corinthians A Criciima B
Cruzeiro A Cuiaba B
CSA A Figueirense B
Flamengo A Guarani B
Fluminense A Londrina B
Fortaleza A Oeste B
Goias A Operario B
Grémio A Parand B
Internacional A Ponte Preta B
Palmeiras A Sdo Bento B
Santos A Sport B
Séo Paulo A Vila Nova B
Vasco da Gama A Vitoria B

A amostra, por seu turno, ¢ composta pelos clubes que contenham os dados necessarios
a consecugdo de ao menos um dos objetivos especificos propostos em um ou mais dos anos do
periodo coberto pelo estudo, notadamente disponibilizem publicamente suas demonstragdes
contabeis em um estado que aqueles dados possam ser extraidos.

O periodo da pesquisa compreende os sete anos de 2013 a 2019. O termo inicial de
cobertura justifica-se por ser o ano em que a ITG 2003 foi publicada, tendo comecado sua
vigéncia (CFC, 2013). Possibilita, assim, uma analise sob uma base normativa homogénea. O
termo final, por sua vez, deve-se a circunstancia de se tratar do ano relativo as ultimas
demonstragdes contdbeis disponibilizadas pelos clubes componentes da amostra até a
consecugao da coleta dos dados.

As observagdes validas totalizam 198 — conforme Tabela 3 — de um potencial de 280,
correspondente aos 40 clubes que compdem a amostra no periodo de sete anos coberto pelo
estudo. Note-se que ha 34 observagdes em que as demonstragdes contabeis estdo disponiveis,
porém ndo € possivel extrair as informagdes que se busca em virtude, por exemplo, de auséncia
de notas explicativas, ilegibilidade, falta de controle contébil etc.. As 48 observacdes restantes,
nem sequer tem suas demonstragdes contabeis disponiveis (Tabela 3).

Tabela 3: Observacoes validas e invalidas

Clubes 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
América-MG ** ** ** OK OK OK OK
Athletico-PR OK OK OK OK OK OK OK
Atlético-GO *E *x *x OK OK OK OK
Atlético-MG OK OK OK OK OK OK OK
Avai OK OK OK OK OK OK OK
Bahia OK OK OK OK OK OK OK
Botafogo OK OK OK OK OK OK OK
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Botafogo-SP OK OK OK OK OK HE HE
Bragantino OK OK OK OK OK * Hk
Brasil de Pelotas * * *ox *x OK OK *
Ceara * * ** OK OK OK OK
Chapecoense * hox OK OK OK OK OK
Corinthians OK OK OK OK OK OK OK
Coritiba OK OK OK OK OK OK OK
CRB % * * % % % %
Criciuma OK OK OK OK OK OK OK
Cruzeiro OK OK OK OK OK OK OK
Cuiab é * * * % % skok skok
Figueirense OK OK OK OK OK *E *E
Flamengo OK OK OK OK OK OK OK
Fluminense OK OK OK OK OK OK OK
Fortaleza * * OK OK OK OK OK
Goias OK OK OK OK OK OK OK
Grémio OK OK OK OK OK OK OK
Guarani OK OK OK ok ok ok OK
Internacional OK OK OK OK OK OK OK
LOndrina * * * % % % sk
Oeste ksk ksk ksk skek skek sk OK
Operério * * * kk kok kok sk
Palmeiras OK OK OK OK OK OK OK
Parana * * * OK OK OK OK
Ponte Preta OK OK OK OK OK OK OK
Santos *x OK OK OK OK OK OK
Sao Bento * * * * * * *
Séo Paulo OK OK OK OK OK OK OK
Sport OK OK *x OK OK OK OK
Vasco da Gama OK OK OK OK OK OK OK
Vila Nova OK OK OK OK OK OK OK
Vitoria * ** OK OK OK OK OK
TOTAL 24 25 27 31 32 29 30

Nota. "OK" ¢ uma observagdo valida, "*" ndo disponibilizou as demonstragdes contabeis e "**" disponibilizou
as demonstragdes contabeis, porém ndo ¢ possivel extrair as informagoes.

Percebe-se, também, que seis clubes que integram a populagdo ndo compdem a amostra,

por ndo terem apresentado nenhuma observagao valida. Sao eles: CRB, CSA, Cuiab4, Londrina,

Operario e Sao Bento. Deste modo, os 34 clubes restantes compdem a amostra.

Importante frisar que a populagao ¢ definida com base na série do campeonato brasileiro

integrada pelos respectivos clubes no ano de 2019, de modo que ¢ possivel que os seus

componentes tenham integrado outras divisdes do campeonato brasileiro nos anos anteriores
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cobertos pelo estudo, conforme exposto na Tabela 4, que apresenta o numero de observagoes
validas por ano e por série.

Tabela 4: Quantidade de Observacoes validas por ano e por série

Ano A B C D N.A.
2013 16 5 2 1 0
2014 18 5 1 0 1
2015 18 5 3 1 0
2016 19 10 2 0 0
2017 20 3 0 0
2018 20 0 0 0
2019 19 11 0 0 0
TOTAL 130 54 11 2 1

Nota. "N.A." corresponde a ndo participagdo em qualquer série do campeonato brasileiro
Assim, apesar de as divisdes superiores concentrarem o maior numero de observagoes

validas, ha a0 menos uma em cada uma das divisoes ¢, inclusive, uma observa¢ao de um clube

que nao participou de nenhuma divisdo no ano de 2014.
3.3. VARIAVEIS, COLETA E ANALISE DE DADOS

O primeiro objetivo especifico, consiste em mensurar o nivel de evidenciacdo do teste
de recuperabilidade e evidenciagdo do reconhecimento de perda por ndo recuperabilidade pelos
clubes de futebol brasileiros do seu ativo intangivel relativo aos atletas.

Andrade e Piva (2020) empreenderam objetivo semelhante, tendo se valido de um
“modelo para evidenciacdo do teste de impairment de direitos contratuais de atletas” em que
constam seus respectivos requisitos, elaborado de acordo com a ITG 2003. Esse modelo foi
adaptado a necessidade de se mensurar, também, o nivel de evidenciagdo do reconhecimento
de perda por ndo recuperabilidade, conforme exposto na Tabela 5.

Tabela S: Requisitos de divulgacio do teste de recuperabilidade e reconhecimento de
erda por nio recuperabilidade sobre o ativo intangivel relativo aos atletas

1.1- Indicacdo de realizacdo do teste de recuperabilidade no geral
Teste de 1.2- Itrllc{[icaqéo de realizagdo do teste de recuperabilidade sobre o ativo intangivel relativo
aos atletas

Recuperabilidade - - -
1.3- Apresentagdo de documentag@o/informagao propria relativa ao teste de
recuperabilidade sobre o ativo intangivel relativo aos atletas
2.1- Indicagdo de perda por auséncia de recuperabilidade do ativo intangivel relativo aos
atletas
Reconhecimento |2.2- Reconhecimento no resultado de perda por auséncia de recuperabilidade do ativo
de perda intangivel relativo aos atletas

2.3- Apresentagdo de documentagdo/informagao propria relativa ao reconhecimento de
perda por auséncia de recuperabilidade sobre o ativo intangivel relativo aos atletas
Fonte: adaptado de Andrade e Piva (2020).

A partir, entdo, da andlise individual da demonstracdo contabil e notas explicativas de

cada observagao valida ¢ atestado o preenchimento, ou nao, dos requisitos constantes na Tabela
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5. A partir da incidéncia dos requisitos, ¢ calculado o nivel de evidenciacdo do teste de
recuperabilidade (Niv.Ev.Tes.Reci) e reconhecimento de perda por auséncia de
recuperabilidade (Niv.Ev.Rec.Impi;) sobre o ativo intangivel consistente em atletas para cada

observagao valida, de acordo com as seguintes equagoes:

It.Ev.Tes.Rec;;

(1) Niv.Ev.Tes.Rec; = -

(2)  Niv.Ev.Rec.Imp;; = —It'Ev'Re;'Imp“

It. Ev.Tes. Rec;; corresponde ao numero de itens evidenciados relativos a realizagao do
teste de recuperabilidade e It. Ev. Rec.Imp;; corresponde ao nimero de itens evidenciados
relativos ao reconhecimento de perda por auséncia de recuperabilidade, conforme Tabela 5.
Ressalte-se que o calculo de Niv.Ev.Rec.Impi; s6 ocorrera nas observagdes em que houve
reconhecimento de impairment de atletas.

Na sequéncia, o segundo objetivo especifico impde a mensuragdo do nivel de
reconhecimento de perda por ndo recuperabilidade do ativo intangivel relativo aos atletas para
cada observagao em que tenha ocorrido reconhecimento de impairment sobre este ativo. Para
tanto, ¢ utilizada a equagao (3):

Per.imp;s

(3) Niv. Per.Imp;; =

Atletas.Imp;;

Nessa equacdo, Niv. Per.Imp;; é, justamente, o nivel de reconhecimento de perda por
ndo recuperabilidade do ativo intangivel relativo aos atletas, Per. Imp;, ¢ o valor da perda por
impairment relativa a auséncia de recuperabilidade do ativo intangivel relativo aos atletas e
Atletas. Imp;; o valor de registro ativo intangivel relativo aos atletas (Atletas;;) acrescido do
valor da perda reconhecida (Per.Imp;), ou seja, neutralizado do impairment, conforme
equacdo 4. Essas informagdes sdo extraidas das demonstragdes contabeis e notas explicativas
de cada observacao.

(4) Atletas. Imp;; = Atletas;; + Per.Imp;;

O terceiro objetivo especifico diz respeito a estimacdo da recuperabilidade do ativo
intangivel relativo aos atletas, em que também se utiliza do valor de registro (ou contédbil) desse
ativo (Atletas;;). Em linha com a adverténcia de Gazzola et al. (2020), a coleta ¢ feita em
relacdo ao plantel de atletas como um todo e ndo dos atletas individualmente considerados, uma
vez que usualmente os clubes ndo divulgam informacdes especificas de cada jogador.

Este objetivo pressupde, também, estimar o valor recuperavel do ativo intangivel
consistente no plantel de atletas (Val.Rec.Atl;;). Para tanto, o seu valor de mercado ¢ considerado

enquanto valor recuperavel, consideradas as limitagdes apontadas a seguir. Nesse ponto se
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insere a ferramenta Transfermarkt, que ¢ uma solucao online que fornece uma estimativa do
valor de mercado de jogadores de futebol de diversos paises — incluindo o Brasil — com base
em uma metodologia de crowdsourcing, a qual se vale, por sua vez, da estimativa de diversos
usuarios. Como a ferramenta fornece as estimativas em Euros (€), sdo convertidas para o Real
(R$) de acordo com a taxa de cambio de 31 de dezembro do respectivo ano sob analise. Peeters
(2018) aponta que as estimativas fornecidas por essa plataforma sao utilizadas como referéncia
na negociagdo de atletas. Herm, Callsen-Bracker e Kreis (2014) foram além, constatando
estatisticamente que os valores apontados por ela sao preditivos dos efetivos precos de
negociacao dos atletas.

A partir dessas duas variaveis ¢ estimado o valor ndo recuperavel do ativo intangivel
referente ao plantel de atletas (Val.N.Reci), consistente na diferenca entre o valor de registro
(Atletas;;) e o seu respectivo valor recuperavel (Val.Rec.Atlis), conforme esta equagao (4):

(5) Val.N.Rec;, = Atletas;, — Val.Rec. Atl;,

Sera calculado, também, o percentual de recuperabilidade (%.Rec) do plantel de atletas,

consistente na razao entre o seu valor recuperavel (Val.Rec.Atl;) e valor de registro (Atletas;;),

de acordo com a equacao (5):

Val.Rec.Atl;t
Atletasiy

(6) %. Rec;; =
Tendo em vista os dados disponiveis, algumas limitacdes precisam ser consideradas em
relag@o a esse objetivo especifico de estimar a recuperabilidade do ativo intangivel relativo ao
plantel de atletas. A primeira diz respeito a circunstincia de se considerar o valor de mercado
dos atletas para estimativa do seu valor recuperavel. Conforme visto, o valor recuperavel dos
atletas corresponde ao seu valor justo liquido de despesas de venda. O valor justo, regra geral,
corresponde ao valor de mercado. Em relagdo as despesas de venda, no entanto, ndo ha uma
fonte para sua consulta ou um meio de serem confiavelmente estimadas. De qualquer modo,
em nenhuma circunstancia a sua consideracdo implicaria o aumento do valor de mercado e,
portanto, do valor recuperavel considerado para fins dessa pesquisa. Esse Ultimo aspecto ¢
relevante, pois implica que ao se utilizar o valor de mercado, ja se estd considerando o valor
recuperavel em seu maior montante possivel, ndo possibilitando a constatacdo de indicios de
auséncia de recuperabilidade onde nao ha.
Outra limitagdo € o fato de que a analise se concentrara, sobretudo, no nivel do plantel
como um todo e ndo dos atletas individualmente considerados — conforme preconiza a ITG
2003 (CFC, 2013). Em sentido semelhante ao anterior, € preciso considerar que se o somatorio

do valor recuperavel de cada atleta — ou seja, o valor recuperavel do plantel — € inferior ao valor
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contabil do plantel de atletas ¢ porque, necessariamente, a0 menos um dos atletas tem o valor
recuperavel estimado inferior ao seu valor de registro, ndo prejudicando a constatagdo de
presenca de indicios de auséncia de recuperabilidade. Ou seja, do mesmo modo, esta limitagao
ndo implica na constatagao de indicios de auséncia de recuperabilidade onde nao ha, tao
somente ndo possibilita indicar o registro contabil de qual atleta que padece desse vicio.

Consideradas essas ressalvas, qualquer observacao cujo valor ndo recuperavel é positivo
ou o percentual de recuperabilidade ¢ inferior a 100%, ou seja, cujo valor recuperavel do plantel
de atletas ¢ inferior ao seu valor contabil, implica na constatacao de “perda por desvalorizagao”
nos termos do CPC 01 (CPC 2010a), porém nao devidamente reconhecida, na medida em que
¢ possivel concluir que ao menos um dos atletas do plantel tem valor recuperavel estimado
inferior ao seu valor de registro. A andlise conjunta 198 observacdes validas fornece um quadro
completo do contexto futebolistico brasileiro no que diz respeito a recuperabilidade daquela
rubrica.

Ressalte-se que aquelas limitagdes ocasionam a possibilidade de que observagdes em
que de fato existem valores ndo recuperaveis no plantel de atletas ndo sejam apontadas pelas
variaveis Val.N.Reci e %.Rec em virtude, por exemplo, de as despesas de venda ndo serem
consideradas (primeira limita¢do) ou, entdo, de um atleta do plantel ter um valor recuperavel
tdo expressivo que compense o de outros que, caso fossem analisados individualmente, teriam
a ndo recuperabilidade constatada (segunda limitacao).

Enderecando essa possibilidade, relacionada a segunda limitacdo, ¢ que para as
observagdes que contém dados relativos ao valor contabil dos atletas individualmente
considerados ¢ feita a analise nesse nivel, ou seja, coletadas e calculadas as varidveis para cada
atleta. E o caso das observagdes do Atlético-GO de 2017 a 2019, Corinthians em todos os anos
cobertos pelo estudo, Grémio em 2015, Santos de 2014 a 2019 e Vitéria em 2015. Em relacao
a essas observacdes, portanto, ¢ possivel ultrapassar a adverténcia de Gazzola et al. (2020)
considerada para fins metodolégicos no sentido de que os clubes apenas disponibilizam
informacdes relacionadas ao plantel como um todo, o que relativiza, também, a limitagao
correspondente a essa circunstancia. Assim, para elas € possivel analisar a recuperabilidade dos
atletas individualmente considerados conforme estabelecido pela norma ITG 2003 (CFC,
2013), no sentido argumentado no topico 2.3.2.

Por fim, em linha com o quarto objetivo de mensurar o impacto patrimonial do valor
recuperavel dos atletas, ¢ extraida das observagdes a varidvel relativa ao patrimonio liquido
(PLis). Nesse sentido, ¢ aferido o efeito ao patrimonio liquido dos clubes de se substituir o valor

contabil do plantel de atletas pelo seu respectivo valor recuperdvel. Para tanto, calcula-se o



patrimonio liquido ajustado ao valor ndo recuperavel do plantel de atletas (PL.Ajustadoir)

conforme a seguinte equacao:

A Tabela 6 sintetiza as variaveis que se relacionam a cada objetivo especifico e os seus

meios de coleta e analise.

(7) PL. Ajustado;; = PL;; — Val.N.Rec;;

Tabela 6: Objetivos, varidveis, coleta e analise dos dados

Objetivo

Variaveis

Coleta/Calculo

Analise

(i) Mensurar o nivel de
evidenciacdo da realizacdo do
teste de recuperabilidade e do
reconhecimento de perda por
ndo recuperabilidade do ativo
intangivel relativo aos atletas

Itens evidenciados relativos a
realizagdo do teste de
recuperabilidade do ativo
intangivel consistente em
atletas (/t.Ev.Tes.Reciy

Notas explicativas

Nivel de evidenciag¢do do
teste de recuperabilidade do
ativo intangivel relativo aos
atletas (Niv.Ev.Tes.Reci;)

Equacao (1)

Itens evidenciados relativos
ao reconhecimento de perda
por ndo de recuperabilidade
do ativo intangivel relativo
aos atletas (It. Ev.Rec.Impi

Notas explicativas

Nivel de evidenciag¢do do
reconhecimento de perda por
ndo recuperabilidade do ativo
intangivel relativo aos atletas
(Niv.Ev.Rec.Impi))

Equacgado (2)

Estatistica descritiva e
analise das observagdes

(i) Mensurar o nivel de
reconhecimento de perda por
ndo recuperabilidade do ativo
intangivel relativo aos atletas

Perda por ndo
recuperabilidade do ativo
intangivel relativo aos atletas
(PerImpi)

Demonstragio de
resultado e notas
explicativas

Valor de registro do plantel
de atletas neutralizado do
respectivo impairment
(Atletas.Impi;)

Equacao (4)

Nivel de reconhecimento de
perda por nao
recuperabilidade do ativo
intangivel relativo aos atletas
(Niv.Per.Impi)

Equagdo (3)

Estatistica descritiva e
analise das observagdes

(ii1) Estimar a
recuperabilidade do ativo
intangivel relativo aos atletas

Valor de registro do ativo Balango

intangivel relativo aos atletas | patrimonial e notas
(Atletasi) explicativas

Valor recuperavel do ativo

intangivel relativo aos atletas | Transfermarkt

(Val.Rec.Atly)

Valor nao recuperavel do
ativo intangivel relativo aos
atletas (Val.N.Reci)

Equagao (5)

Percentual de
recuperabilidade do ativo
intangivel relativo aos atletas
(%.Rec)

Equagdo (6)

Estatistica descritiva e
analise das observagoes

(iv) Analisar o impacto
patrimonial do valor

Valor ndo recuperavel do
ativo intangivel relativo aos
atletas (Val.N.Reci)

Equagdo (5)

Estatistica descritiva e
analise das observagoes
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recuperavel do ativo
intangivel relativo aos atletas

Patriménio liquido (PL)

Balango
patrimonial

Patrimonio liquido ajustado
ao valor ndo recuperavel do
ativo intangivel relativo aos
atletas (PL.Ajustadoi)

Equacdo (7)
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4. ANALISE DOS RESULTADOS

Na sequéncia ¢ apresentada a analise dos resultados obtidos com a consecu¢do de cada

objetivo proposto, em linha com as diretrizes metodologicas estabelecidas.

4.1. NIVEL DE EVIDENCIACAO DO TESTE DE RECUPERABILIDADE E
RECONHECIMENTO DE PERDA POR NAO RECUPERABILIDADE DO
ATIVO INTANGIVEL RELATIVO AOS ATLETAS

4.1.1. Nivel de evidenciacio do teste de recuperabilidade do ativo intangivel relativo aos

atletas

Como analise inicial ¢ mensurado o nivel de evidenciacdo do teste de recuperabilidade
(Niv.Ev.Tes.Reci;) para cada observacdo valida, de acordo com os respectivos itens dispostos na
Tabela 5 e célculo apontado na equagdo (1). Os resultados obtidos sdo apresentados na Tabela
7, complementados pelas respectivas médias por clube e ano componentes da amostra.

Tabela 7: Nivel de evidenciaciao do teste de recuperabilidade por observaciao e média
or clube e ano

Clubes 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Média
América-MG * * * 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Athletico-PR 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Atlético-GO * * * 0,00% 0,00% 66,67% | 66,67% | 33,33%
Atlético-MG 33,33% | 33,33% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 57,14%
Avai 33,33% | 33,33% | 33,33% | 33,33% | 33,33% | 33,33% | 33.,33% | 33.33%
Bahia 66,67% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 95,24%
Botafogo 66,67% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 33,33% | 33,33% | 33.,33% | 66,67%
Botafogo-SP 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% * * 0,00%
Bragantino 0,00% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% * * 53,33%
Brasil de Pelotas * * * * 0,00% 0,00% * 0,00%
Ceara * * * 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Chapecoense * * 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67%
Corinthians 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67%
Coritiba 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67%
Criciima 66,67% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 95,24%
Cruzeiro 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 66,67% | 9,52%
Figueirense 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% * * 66,67%
Flamengo 33,33% | 33,33% | 33,33% | 33,33% | 33,33% | 33,33% | 100,00% | 42,86%
Fluminense 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 33,33% | 33,33% | 33,33% | 52,38%
Fortaleza * * 0,00% 0,00% 0,00% 66,67% | 66,67% | 26,67%
Goias 66,67% | 66,67% | 66,67% | 33,33% | 33,33% | 33,33% | 33,33% | 47,62%
Grémio 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67%
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Guarani 0,00% 0,00% 0,00% * * * 0,00% 0,00%
Internacional 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67%
Oeste * * * * * * 0,00% 0,00%
Palmeiras 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 100,00% | 71,43%
Parana * * * 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Ponte Preta 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Santos * 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Sao Paulo 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67%
Sport 0,00% | 33,33% * 33,33% | 33,33% | 66,67% | 66,67% | 38,89%
Vasco da Gama 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 33,33% | 33,33% | 33,33% | 14,29%
Vila Nova 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vitéria * * 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67% | 66,67%
Média 37,50% | 48,00% | 49,38% | 43,01% | 39,58% | 44,83% | 48,89% | 44,46%

Nota. "*" observacdo invalida.
Percebe-se que ha apenas quatro resultados possiveis, cada qual relacionado ao maior

nivel de detalhamento da informagdo atingido pelas observagdes. Ou seja, o nivel de
evidenciacdo de 0% equivale ao preenchimento de nenhum requisito da Tabela 5, o nivel de
evidenciagao de 33,33% equivale a constatagdo do requisito 1.1, o nivel de evidenciagao de
66,67% a presenca da especificagdo do requisito 1.2 e o nivel de evidenciacdo de 100% a
verificagdo dos detalhes do requisito 1.3.

A média geral do nivel de evidenciagdo das observacgdes validas ¢ de 44,46%, o que se
afigura insatisfatorio. O clube com a maior média ¢ o Santos, com a evidenciac¢do de 100% dos
itens requeridos de 2014 a 2019. Entretanto, ¢ preciso considerar que em 2013 sua observagao
foi considerada invalida pela falta de controle da rubrica relativa aos atletas. Na sequéncia
aparecem Bahia e Criciima, com 95,24% de evidenciacdo dos itens requeridos, em func¢do de
apenas no ano de 2013 — primeiro ano de aplica¢do da ITG 2003 —ndo terem divulgados maiores
detalhes a respeito do teste de recuperabilidade do seu ativo intangivel consistente em atletas.
Por outro lado, o destaque negativo cabe ao América-MG, Athletico-PR, Botafogo-SP, Brasil
de Pelotas, Ceard, Guarani, Oeste, Paran4, Ponte Preta e Vila Nova, por ndo terem divulgado
os itens requeridos em qualquer das suas respectivas observagoes.

A Figura 7 complementa os resultados obtidos com a representagdo grafica da

incidéncia dos niveis de evidenciacdo mensurados para cada observagao.
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Figura 7: Incidéncia dos niveis de evidenciacio do teste de recuperabilidade
Fonte: elaboracdo propria.

Conforme se nota, em 62 observagdes — aproximadamente 31% da amostra — nenhum
dos itens requeridos foi evidenciado, ou seja, nem sequer a indica¢do genérica da realizacdo do
teste de recuperabilidade para qualquer ativo ¢ feita.

Em outras 31 observagdes hd unicamente a indica¢do genérica da realizacdo do teste de
recuperabilidade, o que implica em wum nivel de evidenciagdo de 33,33%.
Exemplificativamente, ¢ o caso do Vasco da Gama no ano de 2017, cuja nota explicativa 2.7
assim dispde:

Na data de cada demonstrag@o contabil, o clube analisa se existem evidéncias de que o valor
contabil de um ativo ndo sera recuperado. Caso se identifique tais evidéncias, o clube estima
o valor recuperavel do ativo. O valor recuperavel de um ativo é o maior valor entre: (a) seu
valor justo menos custos que seriam incorridos para vende-lo, ¢ (b) seu valor em uso. O valor
em uso ¢ equivalente aos fluxos de caixa descontados (antes dos impostos) derivados do uso
continuo do ativo até o final da sua vida util. Quando o valor residual contabil do ativo
exceder seu valor recuperavel, o clube reconhece uma reducdo do saldo contabil deste ativo
(impairment) e a eventual reducdo no valor recuperavel dos ativos ¢é registrada no resultado
do exercicio.

Assim como nesse exemplo, constata-se, em maior ou menor medida, uma reprodugao
das normas e conceitos contidos no CPC 01 — Redugdo ao Valor Recuperavel de Ativos (CPC,
2010a).

Em outras 82 observag¢des ocorre um maior detalhamento da realizagao do teste de
recuperabilidade, ao ser apontada a sua realizacdo especifica sobre o ativo intangivel
consistente em atletas, atingindo um nivel de evidenciacao de 66,66%. Como exemplo dessa
situacdo, toma-se a nota explicativa 3.4 as demonstragdes contabeis do Atlético-MG do ano de
2015:

[...] No final de cada exercicio o Clube avalia a possibilidade de recuperagdo econdmica
financeira do valor liquido contabil do custo de cada atleta registrado nesta conta, e, caso
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existam evidéncias de irrecuperabilidade do custo, o valor ¢ baixado em conta especifica do
resultado. [...]

Nesse caso, a semelhanga da evidenciagao do requisito anterior, a informagao prestada
pelos clubes aproxima-se das disposi¢des normativas contidas na ITG 2003 — Entidade
Desportiva Profissional (CFC, 2013).

Quanto ao preenchimento do requisito 1.3, com o correspondente nivel de evidenciacao
de 100%, foi observado em apenas 23 observagdes, o que implica uma incidéncia aproximada
de 11%. Interessante notar que somente seis clubes (Bahia, Botafogo, Criciima, Flamengo,
Palmeiras e Santos) — de um total de 34 — atenderam ao nivel de detalhamento desse requisito
em ao menos um dos anos cobertos pelo estudo. As informagdes passadas pelos clubes nessa
situagdo sao muito mais detalhadas, conforme ¢ possivel extrair da nota explicativa 11.2 das

demonstragdes contabeis do Botafogo no ano de 2016:

A Controladora deve realizar anualmente o teste de recuperagdo econdmico-financeira
(impairment) do valor liquido do custo total atribuido a cada atleta registrado em seu ativo
intangivel. Constatada que tal recuperacao, total ou parcial, ndo se realizara, ¢é reconhecida a
expectativa de perda no resultado pelo valor estimado como ndo recuperavel. Para mensurar
o valor de mercado dos atletas, a Controlada utiliza diversos fatores, quantitativos, fisicos ¢
historicos para apoiar sua metodologia de calculo, tais como:

a) Tempo de contrato;

b) Idade do atleta;

¢) Posigdo que atua e versatilidade em campo;

d) Desempenho nas partidas,

e) Condicao fisica;

f) Potencial de crescimento e

g) Curriculo.

Os fatores econdmicos compdoem de forma significativa a andlise dessa estimativa,
principalmente quando sdo avaliadas as condi¢cdes de mercado, a estratégia de marketing e o
retorno financeiro esperado pela Controladora. Baseada na estimativa da Administragdo e
avaliacdes descritas acima, ndo foram observados indicadores de perda de substincia
econdmica do valor recuperavel de seus intangiveis.

Interessante notar que o Santos a partir do ano de 2017, em sua nota explicativa 2.3 as
demonstragdes contdbeis, passou a apontar que um dos critérios utilizados para aferir o valor
de mercado dos seus atletas ¢ a “consulta em sites especializados”, a semelhanca da
metodologia aqui empregada.

Ainda em relagdo ao requisito 1.3, cabe destacar a nota explicativa 8 as demonstragdes

contabeis do Flamengo em 2015, segundo a qual:

A Unidade Geradora de Caixa (UGC), foi identificada pela Administragdo como sendo a
equipe e adicionalmente ¢ feita uma avaliagdo de indicativos de desvalorizagdo individuais.
O valor recuperavel de uma UGC ¢ determinado com base em célculos do valor em uso.
Esses calculos usam proje¢des de fluxo de caixa, baseadas em orcamentos financeiros
aprovados pela Administracdo para um periodo de cinco anos. Os valores referentes aos
fluxos de caixa posteriores ao periodo de cinco anos ndo consideraram taxa de crescimento,
pois foram baseados em um modelo de projecao real.

As taxas de desconto representam a avaliagdo de riscos no atual mercado, especificos a cada
unidade geradora de caixa, levando em consideragdo o valor de carregamento do dinheiro e
os riscos individuais dos ativos subjacentes que ndo foram incorporados nas estimativas de
fluxo de caixa. O célculo da taxa de desconto ¢ baseado em circunstincias especificas do
Clube, sendo derivado de custos de capital médio ponderado (CCMP). O CCMP considera
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basicamente o custo de divida, que € baseado nos financiamentos com rendimento de juros
que o Clube ¢ obrigado a honrar. A Administragdo determinou a margem bruta orgada com
base no desempenho passado e em suas expectativas para o desenvolvimento do mercado.
Nao ha qualquer indicativo de impairment de ativos intangiveis até a presente data.

Observa-se que, apesar de o plantel de atletas ser considerado como unidade geradora
de caixa para fins de realizag¢ao do teste de recuperabilidade, ¢ feita a ressalva de que avaliagdes
individuais complementares também sao realizadas, em linha com o que a ITG 2003 (CFC,
2013) estipula para a realidade brasileira. Além disso, sdo fornecidos detalhes de que as
projecdes orgamentarias sao consideradas para fins de estimagao dos fluxos de caixa futuros,
bem como de que a taxa de desconto utilizada ¢ baseada no custo de capital médio ponderado
do clube.

Pertinente mencionar, também, a nota explicativa 7 as demonstragdes contabeis do
Bahia em 2019, de acordo com a qual “na média, a Administragcao ndo espera incorrer em perdas
relevantes, sendo o custo dos atletas considerado inferior ao valor potencial de mercado”. Isso
porque, ao utilizar a expressdo “na média”, indica que faz uma analise dos atletas considerados
em conjunto em relagdo ao seu valor de mercado, ou seja, modo semelhante ao proposto nesse
estudo.

A Figura 8 possibilita uma analise temporal do nivel de evidenciagdo médio do teste de
recuperabilidade. Apesar de ndo ser possivel observar qualquer tendéncia, cabe frisar que ao
passo que no ano de 2013 aquele nivel de evidenciagao médio foi de 37,50%, em 2019 foi de

48.89%.
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Figura 8: Nivel de evidenciacio médio da realizacio do teste de recuperabilidade por ano
Fonte: elaboragao propria.

Por fim, a Figura 9 expde o nivel de evidenciagdo médio da realizacdo do teste de
recuperabilidade pela série do campeonato brasileiro integrada pelas respectivas observagoes.

Hé uma nitida diferenga entre as divisdes, sendo o nivel de evidenciagdo superior nas séries A
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(51,14%) e B (37,11%), o que ¢ esperado. As 11 observagdes da série C apresentam um nivel
de evidenciagdo médio de 6,06%, correspondente a divulgacdo de dois itens pelo Bragantino
em 2017. As trés observacdes validas da série D e de clubes ndo participantes de nenhuma
divisdo nao divulgaram nenhum dos itens requeridos. Esses achados sdo esperados em virtude
da presumivel maior estrutura administrativa e capacidade financeira dos clubes integrantes de

divisdes superiores, a partir das quais se espera uma maior conformidade contébil.
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Figura 9: Nivel de evidenciacio médio da realizacdo do teste de recuperabilidade por série do campeonato
brasileiro
Fonte: elaboragéo propria.

4.1.2. Nivel de evidenciacao do reconhecimento de perda por nao recuperabilidade do

ativo intangivel relativo aos atletas

Na sequéncia, o primeiro objetivo proposto busca mensurar o nivel de evidenciagdo do
reconhecimento de perda por ndo recuperabilidade do ativo intangivel relativo aos atletas
(Niv.Ev.Rec.Imp;;), das observagdes em que se constatou essa perda, de acordo com os
requisitos divulgados na Tabela 5 e equagdo (2). Como em toda amostra houve o
reconhecimento dessa perda em sete observagdes, convém analisar em detalhes a evidenciagao
ocorrida em cada uma das situagdes com o auxilio da Tabela 8.

Tabela 8: Evidenciacido do reconhecimento de perda por ndo recuperabilidade por
observacio

Requisitos 1
Clube | Ano d Niv.Ev.Re Per.Imp Detalhes informados
21 | 22 | 23 | clmp

N.E. 8.2: "Em 2015, foi provisionado um

montante para perdas (impairment) de

dois atletas que compunham o saldo em

31 de dezembro de 2015, mas que tinha a

saida prevista para inicio de 2016."

« 66.67% RS N.E. 9.2: "Em 2016 foi provisionado um
’ 1.630.682,00 | montante para perdas (impairment) no

RS

.. 0,
Coritiba | 2015| OK | OK | OK | 100,00% 282.752,00

Coritiba | 2016 | OK | OK
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montante de R$ 1.630.682 (R$ 282.752
em 2015) para atletas com baixas
perspectivas de profissionalizacédo."

Cruzeiro

2019

OK

OK

66,67%

RS
2.129.492,00

N.E. 10.1: "Em 31 de dezembro de 2019 o
Clube registrou o montante de R$
2.129.492, como perda (Impairment),
referente ao saldo contabil proveniente da
desvalorizagdo de valor de mercado de
atletas, por nao haver expectativa de
recuperabilidade do valor liquido contébil
que estava registrado."

Internacio
nal

2017

OK

33,33%

RS
9.413.661,00

N.E. 13: "A Administragdo do Clube
avaliou a recuperabilidade econdmico-
financeira dos direitos econdmicos dos
atletas Formados e atletas em Formacao,
de acordo com o que determina a ITG
2003, e estima que os valores contabeis
apresentados refletem o valor de
recuperacdo dos correspondentes ativos."

Santos

2015

OK

OK

OK

100,00%

RS
9.958.000,00

N.E. 7.1: "Foi procedido ajuste contabil a
valores recuperaveis na rubrica atletas
contratados, pela mensuragdo a valor de
mercado de determinado atleta no valor
de R$ 9.958 com parametros qualitativo e
histérico. Fatores econdmicos compdem,
também, a analise dessa estimativa."

Sao Paulo

2019

OK

OK

OK

100,00%

RS
7.400.000,00

N.E. 3.5.1: "Em 2019, o Clube registrou a
baixa de R$ 7,4 milhdes referentes ao
saldo contabil proveniente da contratago
de trés atletas profissionais, cujos
contratos de trabalho terminam nos meses
de margo e dezembro de 2021, por ndo
haver probabilidade de recuperabilidade
do valor liquido contabil registrado."

Vitoria

2018

OK

OK

66,67%

RS
3.652.000,00

N.E. 15.1: "Para o exercicio findo em 31
de dezembro de 2018, apos estudo da
capacidade de recuperabilidade desses
ativos, foi identificado que existiam
indica¢des de perda em seu valor
recuperavel no montante de R$ 3.652,
representado por R$ 2.407 e RS 1.245,
referente a atletas do futebol profissional
e da divisdo de base, respectivamente,
sendo constituida provisdo para
impairment no respectivo exercicio."

Nota. "OK" requisito verificado, "*" requisito ndo verificado.
Inicialmente, cabe o destaque a respeito da baixa incidéncia do reconhecimento de perda

por nao recuperabilidade pelos clubes componentes da amostra, com sete em um total de 198

observagdes - 3,54%, portanto.

Quanto a evidenciag@o do reconhecimento de perda por ndo recuperabilidade de atletas,

tem-se que as sete observacOes apresentaram nivel médio de 76,19%, o que se afigura

suficiente. Trés observacdes evidenciaram todos os requisitos, outras trés divulgaram dois

requisitos e a observagdo remanescente evidenciou apenas um requisito.
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Esta observacao que divulgou apenas um requisito diz respeito ao Internacional no ano
de 2017. Neste caso, curiosamente, apenas o requisito 1.2 —relativo ao reconhecimento da perda
no resultado — foi evidenciado, ndo sendo constatado o requisito relacionado a indicagdo da
perda por ndo recuperabilidade. Isso porque, apesar de a tabela constante na nota explicativa 13
as suas demonstragdes contabeis de 2017 apontar claramente o reconhecimento de impairment
no valor de R$ 9.413.661,00, o texto apresentado na sequéncia indica o contrario, conforme
pode ser observado na Tabela 8. Ou seja, afirma que ndo ha perda por nao recuperabilidade.

No outro extremo tem-se as observagdes do Coritiba em 2015, Santos em 2015 e Sao
Paulo em 2019. Nessas situagdes, a divulgacdo a todos requisitos, inclusive o 1.3 que exige a
evidenciac¢do de uma alguma informacgao propria relativa ao reconhecimento da perda. No caso
do Coritiba em 2015 héd a informacdo de que o impairment refere-se a dois atletas que
compunham o saldo ao final do exercicio, porém seriam dispensados no inicio do ano seguinte.

Ja o Santos em 2015 indicou que a perda diz respeito a um atleta com base em fatores
qualitativos e histéricos. Apesar de ndo ter indicado qual seria o atleta, a analise conjunta da
tabela constante na nota explicativa 7.2 as demonstragdes contabeis fornece indicios de que
seria Leandro Damido, por ser o unico com valor contabil suficiente ao reconhecimento de
impairment no montante de R$ 9.958.000,00. Tal possibilidade ndo surpreende, afinal este
jogador foi contratado por um periodo de 5 anos junto ao Internacional na temporada de 2014,
com grandes expectativas pelo desempenho recente coroado com convocagdes para a selegao
brasileira no periodo de 2011 a 2013. Tal expectativa estd refletida no significativo custo
historico indicado naquela tabela de RS 45.537.000. Passados dois anos, no entanto, o atleta
nao conseguiu repetir seu desempenho passado, tendo inclusive sido emprestado a outro clube
na temporada de 2015, oportunidade em que atuou em apenas 48 jogos, marcando 18 gols
(Leandro Damido, 2021). Nesse sentido, adequado o reconhecimento de perda por impairment
em relagdo a esse atleta.

Na perda reconhecida pelo Sdo Paulo em 2019, apesar de nao indicar os atletas e nao
ser possivel seu reconhecimento, hé o detalhamento de que se refere a trés atletas profissionais
cujos contratos ainda eram validos até o final de 2021, porém cuja recuperabilidade dos valores
contabilizados era tida por improvavel.

As outras trés perdas reconhecidas — do Coritiba em 2016, do Cruzeiro em 2019 e do
Vitéria em 2018 — tiveram os requisitos 1.1 e 1.2 divulgados, ou seja, além de haver a indicagao
da perda por ndo recuperabilidade, também ¢é possivel verificar seu reconhecimento no
resultado do periodo. Limitam-se a isso, contudo, na medida em que ndo fornecem maiores

detalhes a respeito dos motivos ou atletas envolvidos.
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4.1.3. Sintese e comentarios a respeito dos achados

Em relacdo ao nivel de evidenciagdo da realizacdo do teste de recuperabilidade do ativo
intangivel relativo aos atletas (Niv.Ev.Tes.Reci) pelos clubes de futebol brasileiros, os
resultados apontam para uma divulgacdo insuficiente. Isso porque, conforme visto,
aproximadamente 31,31% das observacdes ndo evidenciarem qualquer informagao a respeito.
A pesquisa de Silva e Miranda (2018) tem constatacdo semelhante, tendo apontado uma
incidéncia média de 30% de auséncia de evidéncias de realizagdo do teste de impairment pelos
clubes de futebol brasileiros nos anos de 2014, 2015 e 2016.

Além disso, 57,07% das observagdes — correspondentes a divulgacao dos requisitos 1.1
e 1.2 — limitam-se a divulgar, em maior ou menor medida, os termos das normas pertinentes,
quais sejam, o CPC 01 — Reducao ao Valor Recuperavel de Ativos (CPC, 2010a) e a ITG 2003
— Entidade Desportiva Profissional (CFC, 2013). Nas 23 observacdes remanescentes —
correspondentes a 11,62% - € que sdo fornecidos detalhes tteis a respeito da realizacao do teste
de recuperabilidade pelos clubes, como os indicios de diminui¢do do valor recuperavel, os
critérios de mensuracgao do valor de mercado, o que ¢ considerado como sendo a menor unidade
geradora de caixa identificavel, estimativa dos fluxos de caixa, taxa de desconto etc.

Interessante notar que dentre os detalhamentos fornecidos por essas observacdes,
encontram-se critérios apontados pela literatura como decisivos a constatagdo de impairment,
como ¢ o caso de tempo de contrato, idade do atleta, condicao fisica desempenho nas partidas
e potencial de crescimento (Biancone & Solazzi, 2012; Andrade & Piva, 2020; Messias et al.,
2020). Destaca-se, também, as observagdes referentes ao Santos a partir do ano de 2017, nas
quais um dos critérios utilizados para afericao do valor de mercado dos seus atletas ¢ a “consulta
em sites especializados”. O critério evidenciado nessas observagdes, além de respaldar a
metodologia empregada a partir do terceiro objetivo especifico, corrobora Peeters (2018) e
Herm et al. (2014) a respeito da plataforma de avaliacdo de jogadores transfermarkt (um “site
especializado™), pelos quais as estimativas fornecidas por ela sdo utilizadas como referéncia na
negociagdo de atletas e predizem os seus efetivos pregos.

A analise da evolucdo do nivel de evidenciacdo da realizacdo do teste de
recuperabilidade ao longo do periodo sugere uma leve tendéncia ao seu aprimoramento, em
sintonia com Andrade e Piva (2020) e Silva e Miranda (2018), tendo aqueles apontado nos anos
de 2013 e 2014 um nivel de evidenciagdo inferior (aproximadamente 62,5%) ao apontado por

estes nos anos de 2014, 2015 € 2016 (65%, 70% e 75%, respectivamente).
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Quanto as diferengas constatadas entre as observagdes pertencentes as distintas divisoes
do campeonato brasileiro, favoraveis as superiores, trata-se de resultado esperado em virtude
da presumivel maior estrutura administrativa e capacidade financeira dos clubes integrantes de
divisdes superiores. Ademais, corrobora em alguma medida os achados de Krauspenhar e Rover
(2020a) a respeito do maior nivel de conformidade e menor nimero de ressalvas dos Relatérios
de Auditoria Independente dos clubes integrantes das séries superiores do campeonato
brasileiro, complementando a literatura nacional especifica a esse ponto, por esta ser limitada,
sobretudo, a clubes da primeira divisao.

No que toca ao nivel de evidenciagdo do reconhecimento de impairment do ativo
intangivel relativo aos atletas (Niv.Ev.Rec.Impi;) pelos clubes de futebol brasileiros, chama a
aten¢do a baixa incidéncia daquela perda, de apenas 3,54% na amostra. Na verdade, trata-se de
um percentual de incidéncia préximo ao verificado por Silva e Miranda (2018), os quais
constaram duas perdas em um total de 60 observagdes (3,33%) de clubes brasileiros integrantes
da série A no periodo de 2014 a 2016.

Nesse sentido, o contraste identificado na literatura com a realidade de outros paises ¢
constatado nessa pesquisa em relacdo a realidade brasileira, agora estudada por um periodo
mais amplo e recente. Com efeito, Gazzola e Amelio (2016) identificaram o reconhecimento
de perda por impairment em 15 de 18 (83,33%) observagdes de trés clubes italianos no periodo
de 2010 a 2015 e, apds, estendendo o estudo, Gazola et al. o identificaram em 39 de 65 (60%)
observagdes de clubes europeus no periodo de 2012 a 2016.

Passando ao nivel de evidenciag¢do propriamente dito, tem-se que o baixo numero de
observagoes prejudica conclusdes generalizantes. Contudo, a partir dos dados disponiveis nota-
se que o reconhecimento da perda por impairment ¢ mais bem evidenciado pelos clubes de
futebol brasileiros do que a mera realizacdo do teste de recuperabilidade, na medida em que
atingiram um nivel médio de divulgacao dos itens requeridos de 76,19%, sendo que trés de sete
observagoes evidenciaram todos os itens requeridos, agregando informagdes substanciais a
questao da recuperabilidade do ativo intangivel consistente em atletas.

Com efeito, complementando os achados pertinentes ao nivel de evidenciacdo da
realizacdo do teste de recuperabilidade, identifica-se o efetivo reconhecimento de perdas por
auséncia de recuperabilidade por critérios evidenciados em termos hipotéticos, notadamente
relacionados ao desempenho esportivo insuficiente dos atletas, o que corrobora literatura a
respeito dos trigger events (Andrade & Piva, 2020; Messias et al., 2020; Biancone & Solazzi,
2012).
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42. NIVEL DE RECONHECIMENTO DE PERDA POR NAO
RECUPERABILIDADE DO ATIVO INTANGIVEL RELATIVO AOS
ATLETAS

Conforme se verificou, sete observagdes apresentaram impairment sobre o ativo
intangivel relativo aos atletas, sendo o respectivo nivel de reconhecimento de perda por ndo

recuperabilidade do ativo intangivel relativo aos atletas (Niv.Per.Imp;;) de cada uma delas

calculado de acordo com a equacgao (3), apresentado na Tabela 9.

Tabela 9: Nivel de reconhecimento de perda por nao recuperabilidade de atletas por

observacao
Clube Ano Per.Imp Atletas.Imp Niv.Per.Imp

Coritiba 2015 R$ 282.752,00 R$ 29.763.911,00 0,95%
Coritiba 2016 R$ 1.630.682,00 R$ 34.887.927,00 4,67%
Cruzeiro 2019 RS 2.129.492,00 RS 100.125.993,00 2.13%
Internacional 2017 R$9.413.661,00 R$ 56.515.122,00 16,66%
Santos 2015 R$ 9.958.000,00 R$ 90.472.000,00 11,01%
Sio Paulo 2019 R$ 7.400.000,00 R$ 204.658.000,00 3,62%
Vitdria 2018 R$ 3.652.000,00 R$ 13.786.000,00 26,49%

Percebe-se que a representatividade da perda em relacdo ao ativo intangivel consistente
em atletas varia entre as observagoes, indo desde 0,95% no caso do Coritiba em 2015 até
26,49% para o Vitoria em 2018. Essa variagao € representada pelo desvio padrao de 9,38% em
relacdo a uma média do nivel de reconhecimento das respectivas observacdes de 9,36%.

O baixo nivel do impairment reconhecido pelo Coritiba em 2015 ¢ explicado pelas
informagdes fornecidas em suas notas explicativas que, conforme visto, apontam que se referem
a dois jogadores que seriam dispensados no inicio de 2016, ou seja, atletas cujos contratos ja se
encontravam proximos ao fim e, portanto, em grande parte amortizados. Em sentido oposto, a
perda reconhecida pelo Sao Paulo, em um nivel de 3,62%, corresponde a irrecuperabilidade de
trés atletas cujos contratos ainda tinham mais de 1 ano de vigéncia e que, portanto, mantinham
um valor contabil consideravel a ser amortizado.

Interessante notar, também, que o Vitoria em 2018 e o Cruzeiro em 2019 foram
rebaixados da série A. O rebaixamento usualmente decorre de um desempenho esportivo aquém
do esperado dos atletas, o qual ¢ um dos critérios considerados para fins de realizagdo do teste
de recuperabilidade, conforme visto. Além disso, implicam na diminui¢do do fluxo de caixa
projetado para o ano seguinte, dada a esperada diminuicdo em diferentes linhas de receitas, tais
quais, televisivas, premiagdes, publicidade, torcida etc.

Nesse sentido, o nivel de reconhecimento de perda de 26,49% do Vitoria parece ser mais

adequado a gravidade da situacdo do que o modesto nivel de 2,13% do Cruzeiro, sobretudo ao
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se considerar a presumida maior frustragdo com o desempenho esportivo apresentado por um
plantel tdo valioso quanto o deste clube. E bem verdade que o calculo daquela variavel ¢
influenciado pelo valor de registro dos atletas, no entanto, até mesmo o valor absoluto da perda
reconhecida pelo Vitoria foi superior a do Cruzeiro.

De qualquer modo, ¢ de se pontuar que 28 observacdes validas experimentaram algum
rebaixamento de divisdo no periodo do estudo, sendo que apenas essas duas reconheceram
perda por impairment sobre seus atletas, o que implica em uma incidéncia de 7,14% quando
consideradas aquelas observagdes. Trata-se de uma incidéncia, contudo, superior a da amostra
como um todo (3,54%), o que indica ser a desqualificagdo de uma série superior fator que tende
a ensejar a contabilizagdo de perda por ndo recuperabilidade.

De forma semelhante, o impairment reconhecido pelo Internacional em 2017 se deu em
um ano em que o clube disputou a série B com um elenco competitivo, tendo obtido o acesso,
porém nao o titulo. A frustragdo da expectativa de ascender a série A com a primeira colocagao
na série B certamente contribuiu aquela contabilizacao.

A perda por ndo recuperabilidade do Santos em 2015 também merece destaque, por ser
a de maior valor absoluto e corresponder a apenas um atleta. A partir desse caso se nota como
a aquisi¢cdo de um jogador que ndo venha a corresponder desportivamente tem a capacidade de
impactar significativamente a rubrica relativa aos atletas, tendo implicado em um nivel de
reconhecimento de impairment de 11,01%.

A partir da consecugdo desse objetivo, com a andlise do nivel de reconhecimento de
perda por ndo recuperabilidade, percebe-se que este, por si so, pouco informa a respeito do
impairment de atletas, sobretudo ao se considerar as variacdes entre clubes em situagdes
semelhantes. Na verdade, as situagdes em que aquele nivel foi mais bem compreendido o foram
em conjunto com as notas explicativas abordadas anteriormente, as quais agregaram detalhes

que possibilitaram entender o porqué dos resultados obtidos nessa se¢do.

4.3. ESTIMATIVA DA RECUPERABILIDADE DO ATIVO INTANGIVEL
RELATIVO AOS ATLETAS

Para o desenvolvimento do terceiro objetivo especifico, seis observacdes da amostra
(Tabela 3) nao puderam ser consideradas por impossibilidade de estimar o valor recuperavel de
seus atletas (Val.Rec.Atl) pela auséncia das respectivas avaliagdes na plataforma transfermarkt,
impossibilitando o calculo das equagdes (5) e (6). Sao elas: Botafogo-SP em 2013, 2014, 2016
e 2017, Fortaleza em 2016 e Guarani em 2014. Sendo assim, os achados expostos a seguir

dizem respeito as 192 observagdes remanescentes.
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A Tabela 10 apresenta a estatistica descritiva pertinente ao valor de registro do ativo

intangivel consistente no plantel de atletas (At/etas) por ano e séries do campeonato brasileiro.

Tabela 10: Estatistica descritiva do ativo intangivel consistente no plantel de atletas por

ano e por série

Ano Série Observagoes Minimo (RS) Maximo (RS) Média (RS) Desvio (R$)
A 16 2.487.227 195.467.000 50.586.307 47.737.640
2013 B 5 772.398 60.494.000 14.637.018 25.691.862
C 2 915.000 3.531.942 2.223.471 1.850.457
Subtotal 23 772.398 195.467.000 38.565.780 45.047.091
A 18 3.552.281 199.540.000 54.435.631 56.011.358
2014 B 5 203.281 79.030.126 29.042.514 38.057.250
Subtotal 23 203.281 199.540.000 48.915.388 52.936.590
A 18 1.398.774 159.929.000 64.178.831 49.351.774
B 5 553.867 16.473.000 9.175.315 6.531.268
2015 C 3 739.666 3.719.638 2.668.768 1.672.880
D 1 1.747.847 1.747.847 1.747.847 N.A.
Subtotal 27 553.867 159.929.000 44.846.285 48.779.422
A 19 3.986.461 167.603.000 68.340.471 55.086.468
2016 B 10 8.100 66.504.447 12.547.599 20.846.990
Subtotal 29 8.100 167.603.000 49.101.550 53.092.646
A 20 1.474.943 222.866.000 62.225.697 57.713.793
2017 B 461.715 47.101.461 8.772.774 14.526.818
C 1.115.044 3.313.683 2.214.364 1.554.673
Subtotal 31 461.715 222.866.000 42.835.408 53.615.785
A 20 3.110.336 325.005.000 72.897.153 85.023.753
2018 B 9 640.879 76.763.700 14.675.158 24.356.282
Subtotal 29 640.879 325.005.000 54.828.258 76.330.508
A 19 5.820.232 367.109.000 91.694.694 | 106.952.385
2019 B 11 1.697.250 76.165.508 16.371.661 22.798.931
Subtotal 30 1.697.250 367.109.000 64.076.248 92.963.163
TOTAL GERAL 192 8.100 367.109.000 49.411.802 63.038.480

Conforme se nota a variavel Atletas teve um sensivel crescimento ao longo dos anos

cobertos pelo estudo, passando de uma média de R$ 38.655.780 em 2013 a R$ 64.076.248 em

2019, o que corresponde a um incremento de 65,76%. Isso representa o aumento investimento

em atletas pelos clubes de futebol brasileiros ao longo da tltima década.

Concomitantemente, a dispersdo do ativo intangivel consistente no plantel de atletas

entre as observagdes, representada pelo desvio padrdo, mais do que dobrou no periodo, de R$

45.047.091 em 2013 para R$ 92.963.163 em 2019. Este ¢ um reflexo do aumento da

desigualdade entre os clubes no que diz respeito ao investimento realizado em atletas.
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Figura 10: Valor médio do ativo intangivel consistente no plantel de atletas por série
Fonte: elaboracdo propria.
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Importante frisar, também, a diferenca de magnitude entre as observagdes das distintas

séries do campeonato brasileiro, o que se observa na Figura 10. A média de R$ 66.827.434 da

série A é 362% superior a média de R$ 14.460.553 da série B, a qual, por sua vez, ¢ 500%

superior a média de R$ 2.411.710 da série C. Tal cenario ¢ consequéncia da desigualdade entre

os clubes brasileiros, a qual se acentua em func¢do da divisdo que participam do campeonato

nacional.

Em seguida, a Tabela 11 apresenta a estatistica descritiva do valor recuperavel do plantel

de atletas (Val.Rec.Atl) por ano e série do campeonato brasileiro, estimado a partir das

avaliagdes fornecidas pela plataforma Transfermarkt.

Tabela 11: Estatistica descritiva do valor recuperavel do plantel de atletas por ano e por

serie
Ano Série Observacoes Minimo (RS) Maximo (RS) Média (RS) Desvio (R$)
A 16 33.753.500 379.686.500 147.687.713 98.785.882
2013 B 5 2.099.500 158.754.500 43.721.280 65.855.294
C 2 484.500 2.745.500 1.615.000 1.598.768
Subtotal 23 484.500 379.686.500 112.384.339 102.643.251
A 18 25.840.000 287.793.000 120.371.333 72.804.928
2014 B 5 6.460.000 56.621.900 28.895.580 23.769.669
Subtotal 23 6.460.000 287.793.000 100.485.300 75.411.925
A 18 95.625.000 476.212.500 258.940.694 119.137.346
B 5 40.587.500 154.147.500 115.498.000 46.274.641
2015 C 3 6.927.500 24.012.500 13.075.833 9.495.810
D 1 9.987.500 9.987.500 9.987.500 N.A.
Subtotal 27 6.927.500 476.212.500 195.838.426 137.103.674
2016 A 19 78.260.000 318.819.200 194.510.274 72.050.358
B 10 25.387.200 140.696.000 63.915.200 41.909.780
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Subtotal 29 25.387.200 318.819.200 149.477.490 88.839.859

A 20 60.860.100 366.153.100 191.026.475 84.466.467

2017 B 34.459.600 239.788.000 80.401.322 63.619.770
C 7.344.500 16.594.600 11.969.550 6.540.808

Subtotal 31 7.344.500 366.153.100 147.357.435 97.147.178

A 20 87.912.000 542.257.200 248.460.180 | 131.210.858

2018 B 9 33.300.000 99.145.200 63.107.200 21.488.579

Subtotal 29 33.300.000 542.257.200 190.936.841 | 139.392.305

A 19 71.574.000 633.520.500 284.875.011 161.119.153

2019 B 11 29.898.000 114.065.400 66.965.755 26.284.738

Subtotal 30 29.898.000 633.520.500 204.974.950 | 166.607.740

TOTAL GERAL 192 484.500 633.520.500 160.275.957 | 124.565.430

A dindmica dos dados apresentados em relacdo a variavel Val.Rec.Atl ¢ semelhante a da
variavel Atletas, o que ndo surpreende, dada a intrinseca relagao entre elas. Com efeito, notou-
se aumento de 82,39% entre os anos de 2013 (R$ 112.384.339) ¢ 2019 (R$ 204.974.950), além
de aumento na dispersao representada pelo desvio padrao — de R$ 102.643.251 em 2013 e de
R$ 166.607.740 em 2019.

Grande parte desse aumento, no entanto, se deve a valorizagdao do Euro (€) no periodo,
o qual possuia uma cotagdo de RS 3,23 em 2013 e de RS 4,53 em 2019, ou seja, teve um
incremento de 40,25% no periodo. De qualquer modo, o aumento tanto da varidvel Atletas
quanto de Val.Rec.Atl foi superior a essa valorizagdo, indicando evolugdo mesmo em relagao
aquela moeda de referéncia no setor futebolistico.

Da mesma forma, a média do valor recuperdvel do plantel de atletas por série —
apresentada na Figura 11 — apresenta configuracdo semelhante a de Atletas, sendo a das
observagdes da sériec A (R$ 208.374.410) 212% superior as da série B (R$ 66.813.450), que,
por sua vez, ¢ 604% superior as da série C (R$ 9.485.228).
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A Tabela 12 evidencia a estatistica descritiva do valor ndo recuperavel do plantel de

atletas (Val.N.Rec), calculado pela equacdo (5), ou seja, a diferenga entre as varidveis Atletas e

Val.Rec.Atl. Considerando a ordem dos elementos dessa subtrag@o, a observagdo que apresenta

um Val.N.Rec positivo indica que o valor recuperavel de atletas ¢ inferior ao valor de registro

do respectivo ativo intangivel, ou seja, que ha indicios de impairment nao reconhecido.

Tabela 12: Estatistica descritiva do valor nio recuperavel do plantel de atletas por ano e

or série
Ano Série Observagoes Minimo (RS) Maximo (RS) Média (RS) Desvio (R$)
A 16 -255.705.000 -9.113.664 -97.101.405 67.564.296
2013 B 5 -98.260.500 573.633 -29.084.262 40.706.902
C 2 430.500 786.442 608.471 251.689
Subtotal 23 -255.705.000 786.442 -73.818.559 69.038.951
A 18 -162.205.515 -22.287.719 -65.935.702 36.338.631
2014 B 5 -16.097.319 22.408.226 146.934 15.648.186
Subtotal 23 -162.205.515 22.408.226 -51.569.912 42.914.197
A 18 -329.253.000 -44.730.714 -194.761.863 86.904.644
B 5 -146.418.000 -40.033.633 -106.322.685 41.893.241
2015 C 3 -23.272.834 -3.207.862 -10.407.065 11.168.404
D 1 -8.239.653 -8.239.653 -8.239.653 N.A.
Subtotal 27 -329.253.000 -3.207.862 -150.992.141 99.960.086
A 19 -211.820.985 -53.891.903 -126.169.802 51.348.063
2016 B 10 -125.256.092 -21.667.562 -51.367.601 36.457.547
Subtotal 29 -211.820.985 -21.667.562 -100.375.940 58.578.676
A 20 -238.251.345 -54.887.820 -128.800.778 56.799.301
2017 B -192.686.539 -30.101.600 -71.628.549 50.187.561
C -13.280.917 -6.229.456 -9.755.187 4.986.136
Subtotal 31 -238.251.345 -6.229.456 -104.522.028 63.498.224
2018 A 20 -414.142.000 -69.226.612 -175.563.027 93.277.450
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B 9 -91.055.533 16.690.500 -48.432.042 30.237.742
Subtotal 29 -414.142.000 16.690.500 -136.108.583 98.732.175

A 19 -410.739.500 -62.438.589 -193.180.317 84.771.573

2019 B 11 -74.218.719 -16.019.992 -50.594.094 20.545.719
Subtotal 30 -410.739.500 -16.019.992 -140.898.702 97.420.109
TOTAL GERAL 192 -414.142.000 22.408.226 -110.864.155 84.885.835

Percebe-se que predominam os valores negativos, o que ja era possivel de inferir a partir
do cotejo das estatisticas apresentadas nas Tabelas 10 e 11, onde se nota que a média do valor
recuperavel dos atletas € superior a do valor de registro do respectivo ativo intangivel. Trata-se
de primeiro indicio de que o valor de registro do ativo intangivel consistente no plantel de atletas

dos clubes de futebol brasileiro ¢ predominantemente recuperavel.
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Figura 12: Valor médio do valor nfo recuperavel do plantel de atletas por série
Fonte: elaboragdo propria.

A dindmica de variacdo das médias das distintas séries do campeonato brasileiro
também se observa para essa variavel, sendo menor o valor nao recuperavel quanto maior for a
divisdo a que a observacgao pertence, conforme se extrai da Figura 12.

Por fim, a estatistica descritiva do percentual de recuperabilidade (%.Rec) € apresentada
na Tabela 13. Essa variavel corresponde a razdo entre o valor recuperavel estimado do plantel
de atletas (Val.Rec.Atl) e respectivo valor de registro (Atletas), de acordo com a equacao (6).
Permite, assim, mensurar o quanto, em termos relativos, aquela varidvel excede (maior que
100%), ou ndo (menor que 100%), esta. De modo semelhante a varidvel anterior, valores
inferiores a 100% sao indicios de perda por ndo recuperabilidade ndo reconhecida devidamente.

Tabela 13: Estatistica descritiva do percentual de recuperabilidade por ano e por série

Ano Série Observacoes Minimo Miaximo Média Desvio
A 16 121,91% 2019,38% 546,76% 540,61%

2013 B 78,54% 688,80% 395,22% 235,14%
C 2 52,95% 77,73% 65,34% 17,52%
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Subtotal 23 52,95% 2019,38% 471,96% 479,34%
A 18 128,69% 965,99% 382,25% 242,46%
2014 B 5 71,65% 5799,61% 1561,24% 2464,66%
Subtotal 23 71,65% 5799,61% 638,55% 1182,00%
A 18 151,91% 8689,75% 1323,41% 2106,68%
B 5 822,19% 7328,02% 2592,02% 2730,51%
2015 C 3 186,24% 3246,40% 1222,10% 1753,26%
D 1 571,42% 571,42% 571,42% N.A.
Subtotal 27 151,91% 8689,75% 1519,23% 2139,61%
A 19 138,40% 3544,88% 671,65% 886,49%
2016 B 10 138,78% 448049,38% 46884,65% 140984,11%
Subtotal 29 138,40% 448049,38% 16607,16% 83000,64%
A 20 138,94% 4691,51% 718,32% 986,87%
»017 B 509,09% 7540,43% 2575,96% 2836,93%
C 500,79% 658,67% 579,73% 111,64%
Subtotal 31 138,94% 7540,43% 1248,70% 1873,30%
A 20 126,27% 3632,98% 1016,59% 1009,05%
2018 B 9 78,26% 6997,26% 1780,64% 2082,17%
Subtotal 29 78,26% 6997,26% 1253,71% 1434,92%
A 19 166,74% 2109,25% 675,74% 510,68%
2019 B 11 121,03% 2129.86% 960,13% 639,19%
Subtotal 30 121,03% 2129,86% 780,02% 567,62%
TOTAL GERAL 192 52,95% 448049,38% 3367,90% 32297,00%

Em linha com a estatistica descritiva das demais variaveis, predominam valores
superiores a 100%, ou seja, situagdes em que o valor recuperavel estimado excede o valor de
registro do plantel de atletas. Essa variavel, no entanto, possibilita ter uma ideia da magnitude
em termos relativos das variaveis, indicando percentuais de recuperabilidade bastante
superiores a 100%, ou seja, observacdes em que a variavel Val.Rec.Atl excede substancialmente

a variavel Atletas.
4.3.2. Analise da recuperabilidade das observacoes individualmente consideradas

A estatistica descritiva tem a vantagem de condensar dados relativos a muitas
observagoes, porém deixa escapar detalhes relevantes a resposta do questionamento e
consecucao do objetivo proposto, o qual ¢ mais bem atendido a partir da analise de observagdes
isoladas. Nesse sentido, na sequéncia sdo apresentados os valores das varidveis envolvidas neste
terceiro objetivo especifico (Atletas, Val.Rec.Atl, Val.N.Rec e %.Rec) para cada observagio,

aglutinadas pelo ano a que dizem respeito, bem como informacgdes adicionais pertinentes a

melhor compreensao dos achados.
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No ano de 2013 hé 23 observagdes validas, cujas varidveis pertinentes a estimativa da

recuperabilidade do seu ativo intangivel relativo ao plantel de atletas sao apresentadas na Tabela

14.

Tabela 14: Valores das variaveis para estimativa da recuperabilidade das observacoes

de 2013

Clube Série | Atletas (RS) Val.Rec.Atl (RS) Val.N.Rec (R$) %.Rec (%)

Sao Paulo A 195.467.000 379.686.500 -184.219.500 194,25%
Corinthians 98.378.000 239.181.500 -140.803.500 243,12%
Cruzeiro A 76.069.227 172.482.000 -96.412.773 226,74%
Grémio A 69.400.000 226.100.000 -156.700.000 325,79%
Internacional A 63.579.286 221.578.000 -157.998.714 348,51%
Vasco da Gama A 62.688.882 88.017.500 -25.328.618 140,40%
Atlético-MG A 45.526.112 165.053.000 -119.526.888 362,55%
Ponte Preta A 41.597.336 50.711.000 -9.113.664 121,91%
Coritiba A 39.756.904 93.831.500 -54.074.596 236,01%
Botafogo A 39.696.000 124.128.900 -84.432.900 312,70%
Flamengo A 32.450.267 114.826.500 -82.376.233 353,85%
Fluminense A 22.398.000 278.103.000 -255.705.000 1241,64%
Athletico-PR A 9.691.606 52.326.000 -42.634.394 539,91%
Bahia A 5.186.000 72.998.000 -67.812.000 1407,60%
Goias A 5.009.069 33.753.500 -28.744.431 673,85%
Criciuma A 2.487.227 50.226.500 -47.739.273 2019,38%
Palmeiras B 60.494.000 158.754.500 -98.260.500 262,43%
Figueirense B 5.486.526 37.791.000 -32.304.474 688,80%
Sport B 3.759.035 15.923.900 -12.164.865 423,62%
Avai B 2.673.133 2.099.500 573.633 78,54%
Bragantino B 772.398 4.037.500 -3.265.102 522,72%
Vila Nova C 3.531.942 2.745.500 786.442 77,73%
Guarani C 915.000 484.500 430.500 52,95%

Neste ano ha trés observacdes em que o valor recuperavel do plantel de atletas € inferior
ao valor de registro do respectivo ativo intangivel. Sdo os casos de Avai, Vila Nova e Guarani.
De um total de 23 observagdes, portanto, o equivalente a 13,04% apresenta indicio de nao
recuperabilidade do seu ativo intangivel consistente em atletas.

A situacao do Guarani € a que mais chama aten¢do, em virtude de o seu percentual de
recuperabilidade corresponder a apenas 52,95% do valor de registro, ou seja, o valor
recuperavel estimado do seu plantel de atletas corresponde apenas aquele percentual do seu
valor de registro. Em 2013 o clube participou da série C, recém rebaixado da série B no ano
2012, tendo obtido um desempenho insatisfatério em que se limitou a fase de grupos daquela

competi¢cdo. O desempenho esportivo aquém do esperado, por dois anos consecutivos,
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certamente prejudicou a avaliagdo de mercado dos seus atletas. No entanto, ndo houve o devido
reconhecimento de perda por ndo recuperabilidade daquele ativo e nem a evidenciagdo de
qualquer informacgao a respeito da realizagdo do pertinente teste de recuperabilidade em suas
demonstragdes contabeis.

J4 o Avai neste ano de 2013 esteve em seu segundo ano consecutivo de participagdo na
série B, ndo tendo obtido o acesso e, portanto, ido para uma terceira participagdo em sequéncia.
Para um clube que recentemente havia tido trés participagdes seguidas na série A (2009 a2011),
a circunstancia de ndo ter conseguido o acesso pretendido significou uma quebra de expectativa
em relacdo ao desempenho, contribuindo a verificagdo de ndo recuperabilidade do seu plantel
de atletas. A cobertura do valor de registro do plantel de atletas nesta observacdo atingiu
78,54%, representativa de um valor ndo recuperavel de R$ 573.633,00. Importante frisar,
também, que as notas explicativas pertinentes a essa observacdo apontam genericamente a
realizacdo do teste de recuperabilidade, sem fornecer maiores detalhes, contudo, o que impede
uma analise mais aprofundada do motivo pelo qual a aparente perda por impairment nao foi
reconhecida.

O caso do Vila Nova chama a atencao, pois, ao contrario dos outros, o clube obteve o
acesso a série B a partir da série C, ou seja, atingiu o objetivo esportivo perseguido. Um fator a
ser considerado ¢ o de que o valor de registro do seu plantel de atletas (R$ 3.531.942) excede
consideravelmente a média dessa variavel para as observagdes pertencentes a série C, que € de
RS 2.411.710, conforme Figura 10.

Em situagdo oposta estdo as observacdes de Criciuma, Bahia e Fluminense, por
apresentarem percentuais de recuperabilidade superiores a 1000%, ou seja, valor recuperavel
estimado dos seus planteis de atletas que superam em mais de nove vezes o respectivo valor
contabil. A situagdo do Criciima nesse ponto ¢ emblemadtica, por ser um clube recém
promovido da série B no ano de 2012, apds um longo periodo sem participar da série A, tendo
conseguido atingir a 14* colocagdo, suficiente para permanecer na primeira divisdo para o ano
seguinte. Além disso, chama a atencao o baixo investimento realizado em atletas, representado
pelo valor de registro de R$ 2.487.227 do respectivo ativo intangivel, muito aquém da média
dos clubes da série A naquele ano (R$ 50.586.307 — Tabela 10), contribuindo para a surpresa
positiva em relacdo ao seu desempenho esportivo e, portanto, para o percentual de

recuperabilidade de 2019,38% observado.
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4.3.2.2. Ano de 2014

No ano de 2014 ha 23 observagdes validas, cujas varidveis pertinentes a estimativa da
recuperabilidade do seu ativo intangivel relativo ao plantel de atletas sao apresentadas na Tabela

15.

Tabela 15: Valores das variaveis para estimativa da recuperabilidade das observacoes
de 2014

Clube Série | Atletas (RS) Val.Rec.Atl (RS) Val.N.Rec (RS) %.Rec (%)
Séo Paulo A 199.540.000 287.793.000 -88.253.000 144,23%
Corinthians A 155.364.000 199.937.000 -44.573.000 128,69%
Santos A 120.680.000 179.588.000 -58.908.000 148,81%
Cruzeiro A 91.958.984 179.749.500 -87.790.516 195,47%
Grémio A 83.148.000 164.730.000 -81.582.000 198,12%
Internacional A 58.877.457 105.298.000 -46.420.543 178,84%
Palmeiras A 53.022.000 123.063.000 -70.041.000 232,10%
Atlético-MG A 46.290.985 208.496.500 -162.205.515 450,40%
Flamengo A 37.574.735 106.913.000 -69.338.265 284,53%
Fluminense A 33.777.000 154.717.000 -120.940.000 458,05%
Coritiba A 32.609.116 73.482.500 -40.873.384 225,34%
Bahia A 15.872.000 57.009.500 -41.137.500 359,18%
Athletico-PR A 12.368.676 44.412.500 -32.043.824 359,07%
Botafogo A 11.820.000 114.180.500 -102.360.500 965,99%
Criciuma A 10.051.503 58.786.000 -48.734.497 584,85%
Sport A 6.689.227 49.903.500 -43.214.273 746,03%
Figueirense A 6.645.395 32.784.500 -26.139.105 493,34%
Goias A 3.552.281 25.840.000 -22.287.719 727,42%
Ponte Preta B 79.030.126 56.621.900 22.408.226 71,65%
Vasco da Gama B 61.237.842 52.487.500 8.750.342 85,71%
Vila Nova B 3.719.638 6.460.000 -2.740.362 173,67%
Avai B 1.021.681 17.119.000 -16.097.319 1675,57%
Bragantino B 203.281 11.789.500 -11.586.219 5799,61%

Neste ano ha duas observagdes em que o percentual de recuperabilidade ¢ inferior a
100%: Ponte Preta e Vasco da Gama. Considerando o total de 23 observacdes no periodo, em
8,70% ha indicativo de impairment nao reconhecido.

O caso que merece mais destaque em 2014 ¢ o da Ponte Preta. Isso porque em sua nota
explicativa n° 19 as demonstragdes contabeis daquele ano o clube deixa claro que o valor de
registro do seu plantel de atletas corresponde a “avaliagdo” que o clube tem deles, sem fornecer
quaisquer outros detalhes como, por exemplo, os critérios adotados para ter chegado ao valor

em questdo. Percebe-se, entdo, que os atletas da Ponte Preta ndo estdo registrados de acordo

com os ditames da ITG 2003 (CFC, 2013), tendo sido mantida essa pratica ao menos até o ano
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de 2019. As observagdes relativas a Ponte Preta, portanto, serdo uteis para se avaliar uma
possivel alternativa as normas contabeis vigentes.

Em relagdo ao ano de 2014, nota-se que a avaliagao da Ponte Preta ndo esta de acordo
com a fornecida pela plataforma Transfermarkt, implicando em um percentual de
recuperabilidade de 71,65%, correspondente a um valor ndo recuperavel significativo de R$
22.408.226. Note-se que o valor “avaliado” pela administracdo do clube ¢ bastante superior a
média do valor de registro dos atletas dos clubes da série B (R$ 14.460.553 — Figura 10) e,
também, do valor recuperavel (R$ 66.813.450 — Figura 11), o que denota, no minimo, um
excesso de otimismo. A presenca de maiores detalhes teria sido util & compreensdo da
mensuracdo empreendida, porém, dada a sua auséncia, o valor recuperavel ora estimado é o
melhor do que se dispde para se afirmar que a “inovagao” empreendida pela Ponte Preta
implicou em valores ndo recuperaveis no registro contabil do seu plantel de atletas.

Quanto a situagdo do Vasco da Gama, o simples fato de um clube com a sua tradi¢ao
participar da série B, como foi o caso em 2014, ja implica uma grande frustragdo esportiva. Ao
se considerar, ainda, que o clube atingiu apenas a terceira coloca¢do naquele campeonato, o
baixo desempenho fica ainda mais evidente. Nesse sentido, a exemplo das situacdes analisadas
no ano de 2013, trata-se de um caso de evidente desempenho esportivo aquém do esperado. E
possivel que essa auséncia de recuperabilidade tenha se verificado em fun¢io da ndo realizagao
de teste de impairment, visto que o clube ndo evidenciou qualquer informagdo a seu respeito
neste ano.

Destaque-se também o caso oposto do Bragantino, o qual apresentou um percentual de
recuperabilidade de 5799,61%, muito em fun¢do do modesto valor de registro do seu plantel de
atletas (R$ 203.281). Com efeito, o valor recuperavel estimado do seu plantel de RS 11.789.500
estd aquém até mesmo do valor médio de registro ativo intangivel dos clubes integrantes da
série B (R$ 14.460.553 — Figura 10). Isso indica que com um baixissimo investimento foi capaz
de participar e se manter na série B, valorizando seus atletas muito acima do respectivo custo

de aquisicao ou formagao.
4.3.2.3. Ano de 2015

No ano de 2015 héa 27 observagdes validas, cujas varidveis pertinentes a estimativa da
recuperabilidade do seu ativo intangivel relativo ao plantel de atletas sao apresentadas na Tabela
16.

Tabela 16: Valores das variaveis para estimativa da recuperabilidade das observacoes
de 2015

Clube ‘Série‘ Atletas (R$) ‘ Val.Rec.Atl (RS) ’ Val.N.Rec (R$) ‘ %.Rec (%) ’
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Sao Paulo A 159.929.000 476.212.500 -316.283.500 297,76%
Corinthians A 148.101.000 343.825.000 -195.724.000 232,16%
Palmeiras A 124.673.000 363.800.000 -239.127.000 291,80%
Cruzeiro A 101.686.833 427.550.000 -325.863.167 420,46%
Ponte Preta A 86.169.286 130.900.000 -44.730.714 151,91%
Fluminense A 83.422.000 412.675.000 -329.253.000 494,68%
Internacional A 82.489.413 352.750.000 -270.260.587 427,63%
Santos A 80.514.000 246.500.000 -165.986.000 306,16%
Vasco da Gama A 69.750.870 167.577.500 -97.826.630 240,25%
Grémio A 67.344.000 248.327.500 -180.983.500 368,74%
Flamengo A 46.963.000 310.037.500 -263.074.500 660,17%
Atlético-MG A 39.587.311 309.612.500 -270.025.189 782,10%
Coritiba A 29.481.159 145.987.500 -116.506.341 495,19%
Athletico-PR A 18.517.946 205.912.500 -187.394.554 1111,96%
Figueirense A 8.009.780 165.750.000 -157.740.220 2069,35%
Goias A 4.728.339 136.340.000 -131.611.661 2883,46%
Avai A 2.453.251 95.625.000 -93.171.749 3897,89%
Chapecoense A 1.398.774 121.550.000 -120.151.226 8689,75%
Vitéria B 16.473.000 154.147.500 -137.674.500 935,76%
Bahia B 14.825.000 121.890.000 -107.065.000 822,19%
Criciuma B 7.952.706 108.375.000 -100.422.294 1362,74%
Botafogo B 6.072.000 152.490.000 -146.418.000 2511,36%
Bragantino B 553.867 40.587.500 -40.033.633 7328,02%
Vila Nova C 3.719.638 6.927.500 -3.207.862 186,24%
Guarani C 3.547.000 8.287.500 -4.740.500 233,65%
Fortaleza C 739.666 24.012.500 -23.272.834 3246,40%
Botafogo-SP D 1.747.847 9.987.500 -8.239.653 571,42%

Em 2015 nenhuma observagdo apresentou percentual de recuperabilidade inferior a
100% e, portanto, valor nao recuperavel positivo. At€ mesmo a inica observagao valida da série
D (Botafogo-SP) apresentou valor recuperavel correspondente a 571,42% do respectivo valor
de registro.

Curiosamente, conforme observamos nas Tabelas 8 e 9, duas observagdes nesse ano de
2015 (Coritiba e Santos) reconheceram perda por nao recuperabilidade no seu ativo intangivel
relativo aos atletas. Conforme se observa, o Coritiba apresentou um significativo percentual de
recuperabilidade de 495,19% e o Santos de 306,16%. Entretanto, essa constatacdo ndo invalida
os achados, tendo em vista as limitagdes descritas na metodologia no sentido de que as
restri¢des presentes na coleta de dados implicam em que situagdes como estas possam ocorrer,
ou seja, que a irrecuperabilidade ndo seja constatada quando de fato exista.

Destaca-se também o caso da Ponte Preta, que assim como no ano anterior, informou

em sua nota explicativa n° 21 que o valor dos atletas corresponde a sua avalia¢do interna do
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potencial de negociagdes futuras. Neste ano, contudo, o percentual de recuperabilidade atingiu
151,91% (menor entre todas observagdes do ano), o que denota uma maior volatilidade da
variavel Val.Rec.Atl em relagdo ao critério particular utilizado pela administragao do clube.
No lado dos clubes em que o percentual de recuperabilidade se destacaram
positivamente, cabe citar a Chapecoense com 8689,75%. Apods a ascensdo da série C a série A
entre os anos 2012 ¢ 2014, em 2015 o clube divulgou seus primeiros demonstrativos contébeis,
os quais apontam um valor de registro do plantel de atletas de apenas R$ 1.398.774, em
contraposi¢do a uma média dos clubes da série A no ano de R$ 64.178.831 (Tabela 10). Essa
circunstancia somada a um desempenho esportivo que permitiu o time permanecer na série A
pelo segundo ano consecutivo, implicou em um valor recuperavel estimado de R$ 121.890.000,

ensejando aquele significativo percentual de recuperabilidade.
4.3.2.4. Ano de 2016

No ano de 2016 ha 29 observagdes validas, cujas varidveis pertinentes a estimativa da

recuperabilidade do seu ativo intangivel relativo ao plantel de atletas sdo apresentadas na Tabela

17.

Tabela 17: Valores das variaveis para estimativa da recuperabilidade das observagoes

de 2016

Clube Série | Atletas (RS) Val.Rec.Atl (RS) Val.N.Rec (RS) %.Rec (%)
Palmeiras A 167.603.000 265.224.000 -97.621.000 158,25%
Corinthians A 165.408.000 228.932.000 -63.524.000 138,40%
Séio Paulo A 148.075.000 318.819.200 -170.744.200 215,31%
Cruzeiro A 146.383.317 251.292.000 -104.908.683 171,67%
Internacional A 97.675.484 260.855.200 -163.179.716 267,06%
Ponte Preta A 84.740.097 138.632.000 -53.891.903 163,60%
Santos A 80.793.000 198.316.000 -117.523.000 245,46%
Grémio A 78.623.000 226.283.200 -147.660.200 287,81%
Flamengo A 74.141.000 223.600.000 -149.459.000 301,59%
Atlético-MG A 59.079.015 270.900.000 -211.820.985 458,54%
Fluminense A 48.679.000 241.144.000 -192.465.000 495,38%
Sport A 37.870.893 235.468.000 -197.597.107 621,77%
Coritiba A 33.257.245 92.536.000 -59.278.755 278,24%
Athletico-PR A 20.013.922 184.315.200 -164.301.278 920,93%
Vitoria A 19.887.866 91.504.000 -71.616.134 460,10%
Botafogo A 17.331.000 78.260.000 -60.929.000 451,56%
Figueirense A 8.729.775 91.435.200 -82.705.425 1047,39%
América-MG A 6.191.879 156.864.000 -150.672.121 2533,38%
Chapecoense A 3.986.461 141.315.200 -137.328.739 3544,88%
Vasco da Gama B 66.504.447 92.295.200 -25.790.753 138,78%
Bahia B 29.586.000 140.696.000 -111.110.000 475,55%
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Criciuma B 10.087.414 41.383.200 -31.295.786 410,25%
Parana B 5.826.000 39.560.000 -33.734.000 679,03%
Goias B 5.119.908 130.376.000 -125.256.092 2546,45%
Vila Nova B 3.719.638 25.387.200 -21.667.562 682,52%
Avai B 3.320.121 37.840.000 -34.519.879 1139,72%
Bragantino B 675.589 39.491.200 -38.815.611 5845,45%
Ceara B 628.776 55.831.200 -55.202.424 8879,35%
Atlético-GO B 8.100 36.292.000 -36.283.900 448049,38%

Assim como em 2015, nenhuma observacao apresentou percentual de recuperabilidade
inferior a 100% em 2016, tendo sido o ano em que essa variavel apresentou a maior média
(16607,16% - Tabela 13) em todo periodo coberto pelo estudo.

E bem verdade que esse resultado se deve, em grande parte, & observagio pertinente ao
Atlético-GO, que apresentou um percentual de recuperabilidade de 448049,38%. Isso porque
com um valor de registro do plantel de atletas de apenas R$ 8.100 teve seu valor recuperavel
estimado em R$ 36.292.000. Nio ¢ este valor recuperavel que chama a atengéo, pois esta abaixo
da média das observagdes da série B (R$ 66.813.450 — Figura 11), sobretudo ao se considerar
que nesse ano o Atlético-GO foi campedo, obtendo o acesso a primeira divisdo. Nesse sentido,
¢ o valor de registro do plantel de atletas de apenas R$ 8.100 que se destaca, sendo razoavel
inferir que decorre de uma falha na contabilizagdo. Com efeito, ao se analisar as demonstragdes
contabeis desse clube do ano seguinte de 2017, verifica-se na nota explicativa n° 10 que a
referéncia aos valores de registro dos atletas no ano de 2016, para fins de comparabilidade, sdo
acompanhados da ressalva “ndo auditados”, pelo que resta prejudicada sua fidedignidade.

Nota-se, assim, que lapsos contdbeis ndo sdo apenas verificados em casos como o da
Ponte Preta, em que o ativo ¢ mensurado a partir de método ndo previsto na norma, mas também
em situagdes como essa do Atlético Goianiense, onde a falta de adequado controle do valor de
registro do plantel de atletas implicou em uma elevada discrepancia com seu valor recuperavel
estimado. Importante destacar que em 2016 a Ponte Preta continuou a mensurar seus atletas de
acordo com a avaliagcdo de sua gestdo, sem fornecer maiores detalhes dos critérios utilizados
para tanto, conforme nota explicativa n® 18 as suas demonstragdes contabeis.

Além disso, a semelhanca do ano anterior, o Coritiba reconheceu perda por ndo
recuperabilidade do ativo intangivel consistente em atletas (Tabelas 8 e 9), tendo apresentado
um indice de recuperabilidade, no entanto, de 278,24%. E bem verdade que sem o
reconhecimento daquele impairment (R$ 1,630,682.00) o resultado teria sido de 265,24%, o

que ainda ¢ suficiente para que ndo se constate valor ndo recuperavel.
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4.3.2.5. Ano de 2017

No ano de 2017 hé 31 observagdes validas, cujas varidveis pertinentes a estimativa da

recuperabilidade do seu ativo intangivel relativo ao plantel de atletas sao apresentadas na Tabela

18.

Tabela 18: Valores das variaveis para estimativa da recuperabilidade das observacoes

de 2017

Clube Série | Atletas (RS) Val.Rec.Atl (RS) Val.N.Rec (RS) %.Rec (%)
Palmeiras A 222.866.000 309.660.000 -86.794.000 138,94%
Cruzeiro A 138.924.477 270.158.500 -131.234.023 194,46%
Corinthians A 131.610.000 199.492.500 -67.882.500 151,58%
Séo Paulo A 131.570.000 366.153.100 -234.583.100 278,30%
Flamengo A 93.529.000 297.551.500 -204.022.500 318,14%
Ponte Preta A 81.984.113 147.882.500 -65.898.387 180,38%
Sport A 77.279.776 148.081.000 -70.801.224 191,62%
Grémio A 68.007.000 238.994.000 -170.987.000 351,43%
Santos A 66.108.000 270.158.500 -204.050.500 408,66%
Atlético-MG A 47.509.255 285.760.600 -238.251.345 601,48%
Fluminense A 34.394.000 160.388.000 -125.994.000 466,33%
Coritiba A 30.249.154 120.688.000 -90.438.846 398,98%
Athletico-PR A 25.916.035 182.620.000 -156.703.965 704,66%
Bahia A 24.858.000 141.133.500 -116.275.500 567,76%
Botafogo A 18.785.000 123.665.500 -104.880.500 658,32%
Vitoria A 18.338.000 151.257.000 -132.919.000 824,83%
Vasco da Gama A 13.641.000 137.282.600 -123.641.600 1006,40%
Chapecoense A 11.497.911 139.545.500 -128.047.589 1213,66%
Avai A 5.972.280 60.860.100 -54.887.820 1019,04%
Atlético-GO A 1.474.943 69.197.100 -67.722.157 4691,51%
Internacional B 47.101.461 239.788.000 -192.686.539 509,09%
Criciiima B 7.120.323 49.942.600 -42.822.277 701,41%
Goias B 5.278.247 93.295.000 -88.016.753 1767,54%
Figueirense B 5.206.684 59.351.500 -54.144.816 1139,91%
América-MG B 4.767.640 92.421.600 -87.653.960 1938,52%
Parana B 4.358.000 34.459.600 -30.101.600 790,72%
Vila Nova B 3.721.098 48.950.100 -45.229.002 1315,47%
Ceara B 939.794 70.864.500 -69.924.706 7540,43%
Brasil de Pelotas B 461.715 34.539.000 -34.077.285 7480,59%
Fortaleza C 3.313.683 16.594.600 -13.280.917 500,79%
Bragantino C 1.115.044 7.344.500 -6.229.456 658,67%

Em 2017 novamente ndo se constata nenhuma observacdo em que o valor recuperavel

do plantel de atletas seja inferior ao valor de registro do respectivo ativo intangivel.

Em complemento ao comentério anterior a respeito do Atlético-GO, nesse ano o clube

apresentou um valor de registro do plantel de atletas de R$ 1.474.943, devidamente auditado
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conforme indicado na ja mencionada nota explicativa n® 10. Apesar de ainda ser muito aquém
da média de clubes da série A (R$ 62.225.697 em 2017 — Tabela 10), foi o suficiente para trazer
o percentual de recuperabilidade para um nivel mais razodvel de 4691,51%, também explicado
pela maior valorizagdo dos seus atletas com a participagdo na sé€rie A apOs acesso no ano
anterior.

Em sentido proximo, cabe destacar a observagdo do Ceard, cujo percentual de
recuperabilidade de 7540,43% ¢ o maior deste ano. A exemplo de casos anteriores narrados,
trata-se de um clube que atingiu o sucesso desportivo, caracterizado pelo acesso a série A, com
um baixo investimento em atletas, representado pelo seu valor de registro de R$ 939.797, muito
abaixo da média dos clubes na mesma divisao em 2017 (RS 8.772.774 — Tabela 10). Ou seja,
um bom desempenho esportivo leva a uma valorizacao dos atletas independentemente do baixo
investimento feito pelos clubes na sua contratagao.

Dando sequéncia a atencao proxima deferida a situacdo da Ponte Preta, 2017 foi mais
um ano em que valor de registro dos seus atletas se deu com base em avaliacdo da gestao,
conforme nota explicativa n° 19 as suas demonstragdes contabeis. Apesar de o percentual de
recuperabilidade ter sido de 180,38% nesse ano, a grande variacdo entre as avaliagdes dos
gestores e o valor recuperavel estimado levantam ainda mais duvidas a respeito desse
procedimento, o que ¢ agravado pela ndo divulgacdo dos critérios a partir dos quais é obtido
aquele valor.

O Internacional que reconheceu uma perda por ndo recuperabilidade de R$ 9.413.661
nesse ano apresentou percentual de recuperabilidade de 509,09%, correspondente a um excesso
de valor recuperavel estimado em relagdo ao valor de registro de RS 192.686.539, o que indica,

mais uma vez, que o as variaveis ndo capturaram uma perda efetivamente reconhecida.
4.3.2.6. Ano de 2018

No ano de 2018 ha 29 observagdes validas, cujas varidveis pertinentes a estimativa da
recuperabilidade do seu ativo intangivel relativo ao plantel de atletas sao apresentadas na Tabela

19.

Tabela 19: Valores das variaveis para estimativa da recuperabilidade das observacoes
de 2018

Clube Série | Atletas (RS) Val.Rec.Atl (RS) Val.N.Rec (RS) %.Rec (%)
Palmeiras A 325.005.000 410.389.200 -85.384.200 126,27%
Cruzeiro A 193.773.675 270.174.000 -76.400.325 139,43%
Flamengo A 178.003.000 542.257.200 -364.254.200 304,63%
Corinthians A 164.997.000 383.971.200 -218.974.200 232,71%
Sao Paulo A 122.105.000 346.320.000 -224.215.000 283,62%
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Atlético-MG A 80.628.337 264.402.000 -183.773.663 327,93%
Grémio A 75.146.000 489.288.000 -414.142.000 651,12%
Internacional A 72.866.321 247.974.000 -175.107.679 340,31%
Sport A 60.776.588 130.003.200 -69.226.612 213,90%
Santos A 57.557.000 316.572.000 -259.015.000 550,01%
Bahia A 25.820.000 154.956.000 -129.136.000 600,14%
Fluminense A 23.534.000 167.521.200 -143.987.200 711,83%
Athletico-PR A 16.773.000 180.708.000 -163.935.000 1077,37%
Vasco da Gama A 14.820.000 281.718.000 -266.898.000 1900,93%
Chapecoense A 12.426.071 136.885.200 -124.459.129 1101,60%
Botafogo A 12.262.000 145.632.000 -133.370.000 1187,67%
Vitéria A 10.134.000 178.177.200 -168.043.200 1758,21%
Parana A 4.412.000 87.912.000 -83.500.000 1992,57%
Ceara A 3.793.736 121.345.200 -117.551.464 3198,57%
América-MG A 3.110.336 112.998.000 -109.887.664 3632,98%
Ponte Preta B 76.763.700 60.073.200 16.690.500 78,26%

Coritiba B 24.865.347 88.045.200 -63.179.853 354,09%
Goias B 8.089.667 99.145.200 -91.055.533 1225,58%
Criciuma B 5.769.620 57.054.000 -51.284.380 988,87%
Avai B 5.630.455 63.936.000 -58.305.545 1135,54%
Vila Nova B 4.881.159 45.066.000 -40.184.841 923,26%
Fortaleza B 4.073.589 76.501.200 -72.427.611 1877,98%
Atlético-GO B 1.362.006 33.300.000 -31.937.994 2444,92%
Brasil de Pelotas B 640.879 44.844.000 -44.203.121 6997,26%

Apds trés anos sem nenhuma observagdo em que o percentual de recuperabilidade

o~

inferior a 100%, em 2018 ha uma, qual seja, novamente a da Ponte Preta com 78,26%.

Ja se destacou que Ponte Preta mensura o valor de registro dos seus atletas com base na
avaliag¢do da sua gestdo, o que ndo foi diferente nesse ano, conforme nota explicativa n® 19 as
suas demonstracdes contabeis. Apesar de nos anos de 2015, 2016 e 2017 este método nao ter
implicado a estimag@o de valor ndo recuperavel, em 2018 este se verificou no importe de R$
16.690.500. Assim como no outro ano em que isso ocorreu (2014), neste ano a Ponte Preta
participou da série B, o que certamente contribuiu para a reducao do valor recuperavel de seus
atletas.

No entanto, a avaliagdo da administracdo nao parece ter sido sensivel aquela
desvaloriza¢do, uma vez que, de acordo com a nota explicativa mencionada, “foi reduzido o
montante de R$ 6.540.200” do valor de registro dos atletas em relagdo ao ano anterior. Este
valor corresponde a menos de 10% do valor de registro do ano anterior, nao condizendo com a
efetiva reducao de valor de mercado enfrentada pelo seu plantel apos a participacao na série B,
conforme demonstrado pelo percentual de recuperabilidade aferido, o qual aponta que mais de

20% do valor de registro nao ¢ recuperavel.
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Note-se que o valor de registro de R$ 76.763.700 apresentado pela Ponte Preta nesse
ano ¢ muito mais préoximo da média da série A (R$ 72.897.153 — Tabela 10) do que da série B
(R$ 14.675.158 — Tabela 10). Por outro lado, o valor recuperavel estimado de R$ 60.073.200
apresentado por ela aproxima-se da média dos seus pares de divisdao nacional (R$ 63.107.200 —
Tabela 11), o que reforga as conclusdes extraidas no sentido de que o problema esta no valor
de registro dos atletas do clube, mensurados com base na avaliacdo da gestdo, e ndo na
estimativa do seu valor recuperavel.

A observacao do Brasil de Pelotas também merece destaque, pois com um pequeno
investimento em atletas conseguiu um bom desempenho esportivo, mantendo-se na série B por
mais de dois anos, implicando em uma valorizagdo do seu elenco e, por consequéncia, um
percentual de recuperabilidade de 6.997,26%.

Além disso, assim como nos anos anteriores as varidveis ndo capturaram a perda
efetivamente reconhecida pelo Vitoéria. Na verdade, esta observacao apresentou percentual de
recuperabilidade de 1.758,21%, o qual teria sido apenas ligeiramente inferior (1.292,45%) caso

aquele impairment nao tivesse sido reconhecido.
4.3.2.7. Ano de 2019

No ano de 2019 ha 30 observagdes validas, cujas varidveis pertinentes a estimativa da
recuperabilidade do seu ativo intangivel relativo ao plantel de atletas sdo apresentadas na Tabela

20.

Tabela 20: Valores das variaveis para estimativa da recuperabilidade das observacoes
de 2019

Clube Série | Atletas (RS) Val.Rec.Atl (RS) Val.N.Rec (RS) %.Rec (%)
Palmeiras A 367.109.000 633.520.500 -266.411.500 172,57%
Flamengo A 326.153.000 543.826.500 -217.673.500 166,74%
Corinthians A 199.899.000 404.302.500 -204.403.500 202,25%
Sao Paulo A 197.258.000 439.410.000 -242.152.000 222,76%
Cruzeiro A 97.996.501 245.435.400 -147.438.899 250,45%
Internacional A 93.614.340 314.835.000 -221.220.660 336,31%
Grémio A 90.657.000 411.097.500 -320.440.500 453,46%
Atlético-MG A 87.258.998 267.179.400 -179.920.402 306,19%
Santos A 74.197.000 484.936.500 -410.739.500 653,58%
Bahia A 42.393.000 202.491.000 -160.098.000 477,65%
Athletico-PR A 38.618.000 204.982.500 -166.364.500 530,80%
Fluminense A 29.868.000 308.719.500 -278.851.500 1033,61%
Botafogo A 27.001.000 168.289.500 -141.288.500 623,27%
Vasco da Gama A 23.869.000 214.042.500 -190.173.500 896,74%
Goias A 12.141.279 124.937.400 -112.796.121 1029,03%
Chapecoense A 9.984.000 148.131.000 -138.147.000 1483,68%
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Ceara A 9.226.419 102.151.500 -92.925.081 1107,16%
Avai A 9.135.411 71.574.000 -62.438.589 783,48%
Fortaleza A 5.820.232 122.763.000 -116.942.768 2109,25%
Ponte Preta B 76.165.508 92.185.500 -16.019.992 121,03%
Sport B 39.846.681 114.065.400 -74.218.719 286,26%
Coritiba B 22.443.457 89.694.000 -67.250.543 399,64%
Vitoria B 9.249.000 83.034.900 -73.785.900 897,77%
Oeste B 7.000.000 38.187.900 -31.187.900 545,54%
Criciuma B 5.696.198 35.560.500 -29.864.302 624,28%
Parana B 5.551.000 61.743.900 -56.192.900 1112,30%
Vila Nova B 4.768.032 64.008.900 -59.240.868 1342,46%
América-MG B 4.453.143 59.705.400 -55.252.257 1340,75%
Guarani B 3.218.000 68.538.900 -65.320.900 2129,86%
Atlético-GO B 1.697.250 29.898.000 -28.200.750 1761,56%

Por fim, no ano de 2019 nenhuma observagao apresentou percentual de recuperabilidade
inferior a 100%, de modo que todas possuem valor recuperavel do plantel de atletas superior ao
respectivo valor de registro.

Em complemento aos comentérios anteriores a respeito da Ponte Preta, neste ultimo ano
do periodo coberto pelo estudo ela ainda registra seus atletas de acordo com avaliagao realizada
pela gestdo, conforme nota explicativa n° 19 as suas demonstracdes contabeis. Interessante
notar que, tendo permanecido na série B por mais um ano aquela avaliagdo pouco se alterou em
relacdo a 2018. Por outro lado, o seu valor recuperavel estimado cresceu substancialmente, o
que indica uma boa gestdao do seu plantel. Nota-se, assim, que a sensibilidade da marcagdo a
mercado adotada pela Ponte Preta ¢ falha tanto nas situacdes em que seus jogadores sofrem
desvaloriza¢do quanto nas que valorizam. A ndo divulgacdo de detalhes a respeito do critério
adotado impede que a analise seja aprofundada.

Interessante comentar, também, a observagado pertinente ao Guarani, por ter sido a com
maior percentual de recuperabilidade no ano (2129,86%). Isto porque em 2013 o Guarani
apresentou o menor percentual de recuperabilidade dentre todas as observagdes (52,95% -
Tabela 14), decorrente de um desempenho desportivo insatisfatorio na série C, inobstante o
baixo investimento em atletas representado pelo seu respectivo valor de registro. Neste ano o
investimento (R$ 3.218.000) continuou baixo, na medida em que muito inferior a média dos
demais clubes da série B (R$ 16.371.661 — Tabela 10), porém o valor recuperavel estimado dos
seus atletas (R$ 68.538.900) encontra-se em linha com a média dos seus pares (R$ 66.965.755
— Tabela 11), condizente com o desempenho mediano do clube naquela competicdo (13*

colocagao).
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Além disso, as demais observagdes que efetivamente reconheceram impairment neste
ano — Cruzeiro e S3o Paulo — apresentaram percentuais de recuperabilidade de 250,45% e
222,76%, respectivamente, se somando as demais cuja perda também nao foi capturada pelas
variaveis. Note-se que mesmo sem aquele impairment o percentual de recuperabilidade do
Cruzeiro teria sido de 245,13% e do Sao Paulo de 214,70%.

Por fim, importante frisar que o Corinthians fez men¢do em seu relatorio da
administracao as demonstracdes contabeis de 2019 a uma avaliagdo independente dos seus
jogadores, verificada pela auditoria, de R$ 358.000.000, como forma de justificar o elevado
déficit daquele periodo. Esse ponto serd melhor comentado adiante, no entanto interessa notar
a proximidade dessa sua avaliagdo com o valor recuperavel estimado ora obtido através da

plataforma Transfermarkt (R$ 404.302.500).
4.3.3. Analise da recuperabilidade dos atletas individualmente considerados

Em complemento ao terceiro objetivo estabelecido, sera analisada a recuperabilidade de
alguns atletas individualmente considerados, ou seja, sera calculado o percentual de
recuperabilidade tendo em conta o valor de registro e respectivo valor recuperavel de atletas
isolados. Isto € possivel porque, ao longo da coleta de dados, constatou-se que algumas poucas
observagdes contém informagdes detalhadas a respeito do valor de registro de cada atleta que
compde o seu plantel. Sdo os casos de Atlético-GO de 2017 a 2019, Corinthians em todos os
anos cobertos pelo estudo, Grémio em 2015, Santos de 2014 a 2019 e Vitoria em 2015.

A Tabela 21 indica o nimero de atletas analisados e que apresentaram percentual de
recuperabilidade inferior a 100% em cada observacdo, bem como a estatistica descritiva
pertinente.

Tabela 21: Nimero de atletas, atletas ndo recuperaveis e estatistica descritiva das
observacoes

Clube Ano | Série | N° Atletas | N° Atletas Nio Recuperaveis %.Rec.Atl

Min Max. Mediana
Atlético-GO |2017| A 3 0 633,28% | 34138,52% | 701,98%
Atlético-GO |2018| B 5 0 910,94% | 3475.81% |2421,82%
Atlético-GO |2019| B 1 0 7087,65% | 7087,65% | 7087,65%
Corinthians | 2013| A 15 1 57,73% 571,07% 185,47%
Corinthians | 2014| A 14 1 92,29% 599,42% 200,45%
Corinthians [ 2015| A 17 0 164,98% | 15824,47% | 1041,67%
Corinthians | 2016| A 17 4 42,54% 3518,18% 167,35%
Corinthians [2017| A 23 1 94,64% 6878,71% 714,03%
Corinthians [ 2018 | A 24 3 30,27% | 5336,34% | 663,73%
Corinthians  [2019| A 27 6 19,61% | 17928,76% | 298,50%
Grémio 2015 A 23 2 72,77% 42500% 547,68%
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Santos 2014 A 14 3 71,30% 16150% 707,15%
Santos 2015 A 19 0 195,81% | 35416,67% |2098,77%
Santos 2016 A 21 3 9,73% 129000% 694,48%
Santos 2017 A 23 1 69,39% | 34224,14% | 866,81%
Santos 2018 A 25 2 64,53% | 70105,26% | 923,08%
Santos 2019 A 30 4 20,13% | 125833,33% | 801,27%
Vitéria 2015| B 16 0 143,35% 27180% 1359%

Total N.A. | N.A. 317 31 9,73% 129000% | 620,55%

Inicialmente chama a atengao que de 317 atletas analisados, 31 apresentaram percentual
de recuperabilidade inferior a 100%, ou seja, valor recuperavel estimado inferior ao respectivo
valor de registro. Ha uma incidéncia de auséncia de recuperabilidade, portanto, de 9,78%, muito
superior a constatada ao se ter por base o plantel como um todo, que foi de apenas 3,13%,
correspondente a 6 clubes de uma amostra com 192 observagdes.

Note-se que dessas 18 observagdes, 12 apresentaram ao menos um atleta com percentual
de recuperabilidade inferior a 100%, sendo que em nenhuma destas houve, de fato, o
reconhecimento de impairment. Trata-se de uma incidéncia de 66,67%, portanto. Na verdade,
a Unica dessas 18 observagoes que reconheceu perda por ndo recuperabilidade foi o Santos em
2015, a qual, ndo por acaso, ¢ a Unica deste clube com nenhum atleta com percentual de
recuperabilidade inferior a 100%.

Chama atengao, também, a mediana do percentual de recuperabilidade dos atletas ser de
620,55%, o que indica que no geral o valor recuperavel estimado dos atletas ¢ superior ao
respectivo custo de aquisicdo ou formagdo. Destacam-se alguns atletas cujo valor recuperavel
estimado corresponde a centenas de vezes o respectivo valor de registro, o que € representado
pelos percentuais de recuperabilidade maximo superiores a 10.000%. Referem-se, sobretudo, a
atletas adquiridos ou formados por custos baixos e que tiveram desempenho desportivo acima
do esperado como ¢ o caso de Vanderlei Farias da Silva, goleiro do Santos que no ano de 2019
tinha um valor de registro de apenas R$ 9.000 e um valor de mercado estimado de R$
11.325.000, correspondendo a um percentual de recuperabilidade de 125.833,33%. Em sentido
semelhante o lateral-direito Daniel Guedes da Silva do Santos em 2016, cujo valor de registro
era de apenas R$ 2.000 ao passo que possuia um valor de mercado de R$ 2.580.000.

Sao situacdes como essas que implicam menor sensibilidade da anélise do plantel como
um todo a constatagdo de nao recuperabilidade, uma vez que o elevado percentual de
recuperabilidade de um atleta isolado acaba compensando, muitas vezes, o de outros atletas

menos valorizados que compdem o mesmo plantel.



79

A fim de detalhar mais a andlise, a Tabela 21 aponta quais atletas apresentaram

percentual de recuperabilidade inferior a 100%, bem como seus respectivos valores de registro

e recuperavel.

Tabela 22: Atletas com percentual de recuperabilidade inferior a 100%, seus valores de
registro e recuperavel

Clube Ano Nome do Atleta Atletas (R$) Val.Rec.Atl (RS) | %.Rec
Corinthians | 2013 Felipe Augusto de Almeida 2.238.000,00 1.292.000,00 57,73%
Corinthians | 2014 Felipe Augusto de Almeida 1.400.000,00 1.292.000,00 92,29%
Corinthians | 2016 Cassio Ramos 6.065.000,00 2.580.000,00 42,54%
Corinthians | 2016 Uendel Pereira Gongalves 4.166.000,00 1.892.000,00 45,42%
Corinthians | 2016 Angel Romero 491.000,00 344.000,00 70,06%
Corinthians | 2016 John Steven Mendoza 9.959.000,00 9.460.000,00 94,99%
Corinthians | 2017 Gustavo Henrique Silva Souza 3.146.000,00 2.977.500,00 94,64%
Corinthians | 2018 Jefferson Gabriel Nascimento 1.100.000,00 333.000,00 30,27%
Corinthians | 2018 Carlos Moises de Lima 455.000,00 222.000,00 48,79%
Corinthians | 2018 Leonardo Rodrigues dos Santos 731.000,00 444.000,00 60,74%
Corinthians | 2019 Jodo Victor da Silva Marcelino 1.155.000,00 226.500,00 19,61%
Corinthians | 2019 Bruno Mendez Cittadini 15.365.000,00 9.060.000,00 58,97%
Corinthians | 2019 Thiago Beserra Santos 2.354.000,00 1.812.000,00 76,98%
Corinthians | 2019 Andre Luis Costa Alfredo 2.663.000,00 2.265.000,00 85,05%
Corinthians | 2019 Richard Candido Coelho 7.815.000,00 6.795.000,00 86,95%
Corinthians | 2019 Carlos Moises de Lima 228.000,00 226.500,00 99,34%
Grémio 2015 Marcelo Hermes 584.000,00 425.000,00 72,77%
Grémio 2015 Luis Fernando Pereira da Silva 5.849.000,00 5.525.000,00 94.,46%
Santos 2014 Jubal Rocha Mendes Junior 453.000,00 323.000,00 71,30%
Santos 2014 Rafael Galhardo de Souza 2.016.000,00 1.615.000,00 80,11%
Santos 2014 Thiago Ribeiro Cardoso 7.089.000,00 6.460.000,00 91,13%
Santos 2016 Rodrigo Gomes dos Santos 1.767.000,00 172.000,00 9,73%
Santos 2016 Alisson Lopes Ferreira 1.595.000,00 516.000,00 32,35%
Santos 2016 Jonathan Copete Valencia 7.132.000,00 2.408.000,00 33,76%
Santos 2017 Bruno Henrique Pinto 11.442.000,00 7.940.000,00 69,39%
Santos 2018 Gabriel Calabres Nunes 344.000,00 222.000,00 64,53%
Santos 2018 Cleber Janderson Pereira Reis 7.095.000,00 6.660.000,00 93,87%
Santos 2019 Wanderson Felipe Cardoso Santos 2.250.000,00 453.000,00 20,13%
Santos 2019 Mario Sergio Santos Costa 8.206.000,00 5.662.500,00 69,00%
Santos 2019 Jobson Souza Santos 3.266.000,00 2.265.000,00 69,35%
Santos 2019 Felipe Jonatan Rocha Andrade 5.280.000,00 4.077.000,00 77,22%

Analisar detidamente cada situacdo foge ao escopo do trabalho, no entanto ¢ possivel
identificar alguns fatores comuns. Um deles diz respeito a realiza¢do de grandes investimentos
na contratacao de atletas que ndo correspondem desportivamente. Dos apontados, € o caso de
John Steven Mendonza no Corinthians em 2016, de Bruno Mendez Cittadini no Corinthians em

2019 e de Bruno Henrique Pinto no Santos em 2017. Conforme se nota, o valor de registro de
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todos esses atletas ¢ elevado para o padrao do futebol brasileiro, ndo correspondendo um valor
recuperavel estimado a altura do investimento feito neles. E bem verdade que esses atletas
podem apresentar melhor desempenho nos anos seguintes, como foi o caso de Bruno Henrique
Pinto que atingiu um valor recuperavel estimado de R$ 17.760.000 em 2018 ao que
correspondeu um percentual de recuperabilidade de 229,72%. No entanto, em 2017 o seu
percentual de recuperabilidade foi de apenas 69,39%, razdo pela qual deveria ter sido
reconhecida perda por ndo recuperabilidade neste ano e, fosse o caso, a sua reversao em 2018.

Outra situagao identificada ¢ a de atletas jovens com elevado custo de formagdo ou
aquisi¢do, para padrdes brasileiros, que acabaram nao correspondendo as expectativas neles
depositadas, a0 menos em um primeiro momento. E o caso de Felipe Augusto de Almeida em
2014 e 2015 no Corinthians, Marcelo Hermes em 2015 no Grémio e Wanderson Felipe Cardoso
Santos em 2019 no Santos, dentre outros. Do mesmo modo, nesses casos com o passar do tempo
os atletas podem vir a ter melhor desempenho esportivo e, assim, ter elevado seu valor
recuperavel estimado, como ¢ o caso de Felipe Augusto de Almeida que em 2015 passou a ser
avaliado em R$ 10.625.000. De qualquer maneira, em 2013 e 2014 o valor de registro deste
atleta superava seu valor recuperavel, devendo ter sido reconhecida perda por impairment.

Por fim, importante destacar as situagdes de atletas cuja auséncia de recuperabilidade
parece decorrer de graves lesdes sofridas durante a temporada, como ¢é o caso de Thiago Ribeiro
Cardoso (Camargo, 2014) e Cleber Janderson Pereira Reis (Macedo, 2020), ambos no Santos
em, respectivamente, 2014 e 2018. Com a recuperacdo da lesdo em 2015, Thiago Ribeiro voltou
a ostentar um valor recuperavel estimado superior ao seu valor de registro, tendo sido de R$
12.750.000, o que correspondeu a um percentual de recuperabilidade de 276,03% neste ano.
Contudo, assim como nas outras situagoes, a perda por ndo recuperabilidade deveria ter sido

reconhecida em 2014.
4.3.4. Sintese e comentarios a respeito dos achados

A estatistica descritiva aponta crescimento das variaveis relativas ao valor de registro
do ativo intangivel consistente no plantel de atletas (Atletas), assim como do seu respectivo
valor recuperavel estimado (Val.Rec.Atl), o que condiz com o incremento no investimento em
atletas pelos clubes de futebol brasileiros ao longo da ultima década (Grafietti, 2018; Grafietti,
2020). Além disso, a analise da estatistica descritiva do valor ndo recuperavel (Val.N.Rec) e do
percentual de recuperabilidade (%.Rec) ¢ um primeiro indicio no sentido da auséncia de
indicativos de valores ndo recuperaveis no ativo intangivel relativo aos atletas dos clubes de

futebol brasileiros, a0 menos no nivel do plantel.
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Ao se analisar as observagdes isoladamente consideradas, nota-se que em apenas 6 o
percentual de recuperabilidade do plantel ¢ inferior a 100%, ou seja, o valor de registro excede
o respectivo valor recuperavel. Isso corresponde a uma incidéncia de apenas 3,13%, proxima a
incidéncia de impairment observada no estudo de Silva e Miranda (2018) e no desenvolvimento
do primeiro objetivo especifico (topico 4.1). Cinco daquelas seis observagdes ocorreram nos
anos de 2013 e 2014, podendo esta maior incidéncia inicial ser atribuida a vigéncia recente da
ITG 2003 (CFC, 2013). Além disso, a instituicdo da Lei 13.155 em 2015 (Brasil, 2015), a qual
impds uma série de deveres aos clubes relacionados a conformidade contabil € outro elemento
que pode ter contribuido para uma melhor contabilizagdo dos seus atletas a partir da sua
vigéncia.

Em linha com essa argumentagao, importante notar que duas dessas observagoes em que
o percentual de recuperabilidade ¢ inferior a 100% dizem respeito a Ponte Preta (2014 e 2018),
a qual adotou um critério de mensuragao baseada na avaliagdo de mercado dos seus atletas feita
pelos seus gestores, ou seja, em contrariedade ao método baseado no custo historico disposto
pela ITG 2003 (CFC, 2013). Apesar de aquele critério se assemelhar & mensuragdo com base
em valor justo, na pratica percebe-se que a avaliacdo procedida pelos administracdo da Ponte
Preta ndo foi sensivel a efetiva variacdo do valor de mercado dos seus atletas, tanto para cima
quanto para baixo, o que ja foi alertado pela literatura (Bengtsson & Wallstrom, 2014). Com
efeito, o impacto decorrente da participagdo na série B no ano de 2018, por exemplo, ndo foi
efetivamente considerado pelo seu método de mensuracdo, implicando na constatacdo de
valores ndo recuperaveis.

Em contraste com aqueles resultados, analise complementar empreendida no nivel dos
atletas individualmente considerados aponta que em 12 das 18 observagdes (66,67%) ao menos
um atleta do clube possuia valor recuperavel estimado inferior ao seu respectivo valor de
registro, além de que 9,78% dos atletas analisados se encontravam nessa situagao. Interessante
notar que aquele percentual se aproxima da incidéncia de reconhecimento de impairment em
clubes europeus (Gazzola & Amelio, 2016; Gazzola et al., 2020), o que pode significar que o
baixo nivel de reconhecimento de perda por ndo recuperabilidade dos clubes brasileiros se deve
a circunstancia de que a andlise ndo ¢ feita ao nivel dos atletas isolados e sim do plantel.

Estes achados chamam a atenc¢do pelo fato de que a ITG 2003 (CFC, 2013) impde a
realizagdao do teste de recuperabilidade sobre os atletas individualmente considerados e nao
sobre o plantel. Apesar do baixo nimero de observacdes, imposto pelas restricdes de

disponibilidade de dados, ¢ preciso alertar a existéncia de indicios consideraveis da presenca de
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valores ndo recuperaveis no ativo intangivel consistente nos atletas, tidos de forma isolada, dos
clubes de futebol brasileiros.

Ressalte-se que esse resultado ndo ¢ incompativel com o anterior, dadas as ja apontadas
limitagdes metodoldgicas de se considerar o plantel como um todo, no sentido de que
proporciona situagdes em que héa perda que ndo serdo apontadas pelas variaveis Val.N.Rec e
%.Rec, porém ndo o contrario. Importante destacar, alids, que em nenhuma das 7 observagdes
em que houve o reconhecimento de impairment (Tabela 8) € verificada a presenga de valor nao
recuperavel e, por consequéncia, percentual de recuperabilidade inferior a 100%. Em linha com
a limitagdo referida, nesses casos ¢ o reconhecimento feito pelo clube que deve prevalecer,
posto que apenas eles detém o acesso aos controles dos atletas individualmente considerados.

Na verdade, os achados dessas analises se complementam, pois a consideracao isolada
dos atletas possibilitou constatar que muitos deles possuem valor recuperavel
significativamente superior ao respectivo valor de registro, de modo que estes jogadores
valorizados compensam os desvalorizados ao se analisar o plantel como um todo, donde se
extrai uma explicacdo para os resultados obtidos na analise desse nivel agregado.

Ademais, apesar de ndo ser o foco deste objetivo identificar as causas de perda por ndo
recuperabilidade, uma andlise superficial possibilita inferir a importadncia do desempenho
esportivo, notadamente a ascensdo e rebaixamento em divisdes do campeonato brasileiro, na
medida em que as situagdes onde se identifica percentual de recuperabilidade inferior a 100%
estdo associadas a um desempenho esportivo aquém do esperado, ao passo que nas observagoes
onde aquela variavel foi elevada os resultados desportivos surpreendem positivamente em
relagdo ao investimento feito em atletas (Andrade & Piva, 2020; Messias et al., 2020; Biancone
& Solazzi, 2012)

Nesse ponto, a andlise isolada dos atletas também complementa os achados relacionados
ao plantel, na medida em que permite identificar outro fator, qual seja, a ocorréncia de alguma
lesdo no jogador, em sintonia com a literatura pertinente (Messias et al., 2020; Biancone &
Solazzi, 2012). Ademais, a maior sensibilidade proporcionada pela analise individual dos
atletas indica, por exemplo, que apesar de um time ter tido um desempenho esportivo
condizente com a expectativa, ¢ possivel que um de seus jogadores decepcione

desportivamente, o que nao afasta a constatagao de valor ndo recuperavel em relagao a ele.
4.4. IMPACTO PATRIMONIAL DO VALOR RECUPERAVEL DOS ATLETAS

No desenvolvimento deste ponto foram consideradas as mesmas 192 observacdes

utilizadas no objetivo anterior, na medida em que apenas para elas foi possivel calcular o valor
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ndo recuperavel do plantel de atletas (Val.N.Rec), necessario ao célculo do patrimdnio liquido

ajustado ao valor ndo recuperavel do plantel de atletas (PL.Ajustado) por meio da equacao (7).
4.4.1. Estatistica descritiva

A estatistica descritiva da variavel referente ao patriménio liquido (PL) das observagdes
¢ apresentada na Tabela 23. Em relacdo a essa varidvel chama a atengdo o fato de os valores
predominantes serem negativos, o que indica a precdria situagcdo financeira dos clubes de
futebol brasileiros, na medida em que resulta de os seus passivos excederem seus ativos, ou
seja, de passivo a descoberto. Interessante notar, que em todos os anos abordados pelo estudo
amédia do patrimdnio liquido foi negativa. Além disso, a discrepancia entre os valores maximo
e minimos, bem como a magnitude dos desvios padrdes, corroboram os indicios ja constatados
na andlise de outras variaveis a respeito da elevada desigualdade econdmica entre os clubes

brasileiros.

Tabela 23: Estatistica descritiva do patriménio liquido por ano e série

Ano Série Observacgoes Minimo (R$) Maximo (R$) Média (R$) Desvio (R$)

A 16 -614.996.000 421.357.003 -16.796.169 | 273.425.694

2013 B 5 -100.511.000 105.197.994 -1.170.862 74.236.742

C 2 -13.144.926 162.243.000 74.549.037 124.017.992

Subtotal 23 -614.996.000 421.357.003 -5.456.302 230.986.029

A 18 -790.100.000 372.274.957 -42.885.990 | 259.947.706

2014 B 5 -366.998.565 98.792.944 -55.132.953 179.897.649

Subtotal 23 -790.100.000 372.274.957 -45.548.373 | 241.093.846

A 18 -301.063.629 399.237.488 -12.756.938 189.163.766

B 5 -681.300.000 32.374.500 -154.262.124 | 302.506.039

2015 C 3 -18.108.023 171.449.000 46.099.090 108.567.018
D 1 303.343 303.343 303.343 #DIV/0!

Subtotal 27 -681.300.000 399.237.488 -31.938.329 | 205.563.979

A 19 -690.543.000 409.401.307 19.144.012 242.969.561

2016 B 10 -289.741.057 32.410.444 -40.889.105 94.467.312

Subtotal 29 -690.543.000 409.401.307 -1.557.063 204.113.470

A 20 -637.170.000 407.814.018 -31.466.519 | 226.466.866

2017 B -57.038.605 346.832.544 43.641.838 126.435.901
C -16.034.145 -8.441.961 -12.238.053 5.368.485

Subtotal 31 -637.170.000 407.814.018 -8.420.321 194.715.229

A 20 -654.375.000 424.288.000 -30.206.393 253.213.051

2018 B 9 -55.441.478 81.927.945 3.870.588 38.422.969

Subtotal 29 -654.375.000 424.288.000 -19.630.778 | 210.207.247

A 19 -729.224.000 487.770.000 -82.304.199 | 281.540.649

2019 B 11 -114.382.000 109.882.031 5.954.251 72.070.522

Subtotal 30 -729.224.000 487.770.000 -49.942.767 | 229.916.124

TOTAL GERAL 192 -790.100.000 487.770.000 -22.964.598 | 213.281.427
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Em contraste com a estatistica descritiva das outras varidveis, nesse caso quanto mais
elevada a série do campeonato brasileiro, menor tende a ser o patriménio liquido da observacao,
conforme se infere da Figura 13. Ou seja, a maior capacidade de investimento dos clubes das
divisdes superiores nao corresponde uma melhor situa¢do financeira, representada pelo
patrimdnio liquido.
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R$ 40.000.000
RS 30.000.000

R$ 20.000.000
R$ 10.000.000

R$ 0
C D
-R$ 10.000.000

-R$ 20.000.000
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-R$ 40.000.000 .
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Figura 13: Valor médio do patrimonio liquido por série
Fonte: elaboracao propria.
A situacdo se inverte, contudo, ao analisarmos a estatistica descritiva da variavel do

patrimonio liquido ajustado ao valor ndo recuperavel do plantel de atletas (PL.A4justado),
apresentada na Tabela 24. Nota-se que no caso dessa variavel predominam os valores positivos,
apesar de ainda serem constatados relevantes valores minimos negativos. Trata-se de resultado
esperado em alguma medida, dada a predominancia dos valores ndo recuperaveis negativos ja
constatada na Tabela 12. Ou seja, tendo em conta que no geral o valor recuperavel do plantel
de atletas excede seu respectivo valor de registro, tem-se que o impacto patrimonial da
consideragdo daquele € positivo, favorecendo o patrimdnio liquido ajustado dos clubes de
futebol brasileiros.

Tabela 24: Estatistica descritiva do patriménio liquido ajustado ao valor nio recuperavel
do plantel de atletas por ano e série

Ano Série Observacgoes Minimo (R$) Maximo (R$) Média (R$) Desvio (R$)
A 16 -530.563.100 579.355.717 80.305.236 297.533.702

2013 B 5 -2.250.500 117.362.859 27.913.400 50.274.715
C 2 -13.931.368 161.812.500 73.940.566 124.269.681

Subtotal 23 -530.563.100 579.355.717 68.362.257 248.995.494

A 18 -687.739.500 418.695.500 23.049.712 257.303.016

2014 B 5 -375.748.907 76.384.718 -55.279.886 | 181.955.902
Subtotal 23 -687.739.500 418.695.500 6.021.539 241.390.169

2015 A 18 -203.236.999 669.498.075 182.004.925 223.646.203
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B 5 -534.882.000 156.798.500 -47.939.438 282.539.409
C 3 -14.900.161 176.189.500 56.506.156 104.291.985
D 1 8.542.996 8.542.996 8.542.996 #DIV/0!
Subtotal 27 -534.882.000 669.498.075 119.053.812 234.199.248
A 19 -629.614.000 572.581.023 145.313.814 262.790.440
2016 B 10 -263.950.304 102.565.132 10.478.496 100.986.152
Subtotal 29 -629.614.000 572.581.023 98.818.877 227.875.008
A 20 -532.289.500 564.517.983 97.334.259 236.997.336
2017 B -2.893.789 539.519.083 115.270.387 172.817.461
C -2.753.228 -2.212.505 -2.482.867 382.349
Subtotal 31 -532.289.500 564.517.983 96.101.707 210.466.887
A 20 -521.005.000 588.223.000 145.356.634 261.454.645
2018 B 9 7.738.375 80.832.001 52.302.630 24.295.120
Subtotal 29 -521.005.000 588.223.000 116.477.805 220.168.761
A 19 -587.935.500 654.134.500 110.876.118 286.742.276
2019 B 11 -40.596.100 165.134.288 56.548.345 66.680.871
Subtotal 30 -587.935.500 654.134.500 90.955.934 230.816.089
TOTAL GERAL 192 -687.739.500 669.498.075 87.899.557 228.537.281

Ao se analisar o valor médio dessa variavel por série, conforme se nota na Figura 14, o
resultado também difere substancialmente do exposto na Figura 13, uma vez que a maior média
passa a ser das observagdes da série A. Nesse sentido, a maior valorizagao dos atletas dos clubes
das divisdes superiores mais do que compensa a pior situagdo financeira espelhada em seu
patrimonio liquido.
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Figura 14: Valor médio do patriménio liquido ajustado ao valor niio recuperavel do plantel de atletas por
série
Fonte: elaboragao propria.

4.4.2. Incidéncia de valores positivos e negativos
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Em complemento a estatistica descritiva apresentada, convém analisar a incidéncia de
observagdes com PL e PL.Ajustado positivo e negativo. A Tabela 25 apresenta essa informagao
em relagdo ao patrimoénio liquido, bem como o percentual de observacdes negativas em relagao
ao total. Em linha com o exposto na Tabela 23, predominam as observagdes em que o
patrimdnio liquido ¢ negativo, ou seja, em que os passivos excedem os ativos mensurados de
acordo com as normas contabeis pertinentes. De fato, 108 das 192 observagdes apresentaram
patrimonio liquido negativo, correspondente a um percentual de 56,25%.

Tabela 25: Incidéncia de patrimonio liquido positivo e negativo por ano e série

Ano Série PL+ PL- %PL-
A 9 7 43,75%

2013 B 3 2 40,00%
C 1 1 50,00%

Subtotal 13 10 43,48%

A 7 11 61,11%

2014 B 3 2 40,00%
Subtotal 10 13 56,52%

A 7 11 61,11%

B 2 3 60,00%

2015 C 1 66,67%

D 1 0,00%

Subtotal 11 16 59,26%

A 11 8 42,11%

2016 B 2 8 80,00%
Subtotal 13 16 55,17%

A 9 11 55,00%

2017 B 3 6 66,67%
C 0 2 100,00%

Subtotal 12 19 61,29%

A 10 10 50,00%

2018 B 3 6 66,67%
Subtotal 13 16 55,17%

A 7 12 63,16%

2019 B 5 6 54,55%
Subtotal 12 18 60,00%

TOTAL GERAL 84 108 56,25%

A incidéncia de observacdes negativas em relacdo a série do campeonato brasileiro €
exposta na Figura 15, cujos resultados contrastam com o da Figura 13, na medida em que aponta
que clubes de divisdes superiores tem uma incidéncia menor. No entanto, a aparente
contradi¢do ¢ explicada pela maior dispersdo dos valores apresentados na Tabela 23, em que as
observagdes negativas, de maior magnitude, acabam influenciando a média do patrimdnio

liquido para baixo.
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Figura 15: Percentual de observac¢des com patriménio liquido negativo por série
Fonte: elaboracdo propria.
Interessante analisar essa incidéncia sob perspectiva temporal, conforme exposto pela

Figura 16, na qual se nota uma ligeira tendéncia de aumento das observagdes com patrimonio
liquido negativo com o passar do tempo. Com efeito, de um percentual de 43,48% em 2013

chegou-se a 60% em 2019.
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Figura 16: Incidéncia e percentual de observacées com patrimonio liquido negativo por ano
Fonte: elaboragdo propria.
A Tabela 26 expde os mesmos dados da Tabela 25, porém em relagdo a variavel do

patrimoénio liquido ajustado ao valor nao recuperavel do plantel de atletas. O contraste entre as
Tabelas ¢ significativo, na medida em que a incidéncia de valores negativos nessa variavel ¢
bastante inferior a do patrimoénio liquido.

Tabela 26: Incidéncia de patriménio liquido ajustado ao valor nao recuperavel do
plantel de atletas positivo e negativo por ano e série

| Ano | Série ‘ PL.Ajustado+ | PL.Ajustado- %PL.Ajustado-
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A 11 5 31,25%
2013 B 4 1 20,00%
C 1 50,00%
Subtotal 16 7 30,43%
A 10 8 44,44%
2014 B 3 2 40,00%
Subtotal 13 10 43,48%
A 16 2 11,11%
B 2 40,00%
2015 C 2 1 33,33%
D 0 0,00%
Subtotal 22 5 18,52%
A 16 3 15,79%
2016 B 9 1 10,00%
Subtotal 25 4 13,79%
A 16 4 20,00%
2017 B 1 11,11%
C 2 100,00%
Subtotal 24 7 22,58%
A 14 6 30,00%
2018 B 9 0 0,00%
Subtotal 23 6 20,69%
A 16 3 15,79%
2019 B 9 2 18,18%
Subtotal 25 5 16,67%
TOTAL GERAL 148 44 22,92%

Em alguma medida ja esperados, em virtude dos valores apresentados na Tabela 24,

estes resultados ndo deixam de chamar a atengdo, uma vez que apontam que ao se considerar o

valor recuperavel estimado do plantel de atletas em substitui¢do ao seu respectivo valor de

registro, a incidéncia de observagdes com passivo a descoberto cai para 22,92%. Isso porque,

conforme ja comentado, aquele valor excede substancialmente este, impactando positivamente

o patrimonio dos clubes de futebol a sua consideragdo. Nesse ponto, pela sua singularidade,

cabe o destaque do topico n°® 4 do relatorio da administragdo do Corinthians em 2019:

O valor de mercado dos atletas para 2019, conforme avaliagdo realizada por fonte
independente e verificada pela auditoria, é de cerca de R$ 358M. O valor contabil registrado
em Dezembro de 2019 ¢ de R$ 199,9M dos quais R$ 105,8M séo representados pelos atletas
profissionais, objeto da avaliacdo de mercado. Considerando-se entdo o valor de mercado de
R$ 298 em 31/12/2019 (cerca de RS 430 milhdes pela cotagdo atual das moedas) ha uma
diferenca de R$ 193M que, se aplicada ao resultado alteraria o deficit apresentado para um
superavit. Ressalte-se que essa consideragdo é tomada como forma de demonstrar a diferenca
entre o critério economico e o financeiro.

Percebe-se que a gestdao do clube enderega o objetivo ora empreendido, no sentido de

analisar qual o impacto patrimonial do valor recuperavel dos atletas. Curiosamente, no entanto,

faz tal analise para justificar um déficit de R$ 177.020.000 no exercicio.
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Seguindo no objetivo, a partir da Figura 17 percebe-se que as séries A ¢ B do
campeonato brasileiro apresentaram incidéncia de observagdes com patriménio liquido
ajustado ao valor ndo recuperavel do plantel de atletas significativamente inferior a observada

na Figura 15 em relag@o ao patrimoénio liquido. Ja na série C a redug@o foi menor, em torno de

14%.
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Figura 17: Percentual de observacées com patrimonio liquido ajustado ao valor nao recuperavel do plantel
de atletas negativo por série
Fonte: elaboragéo propria.

Quanto a evolugdo no tempo da incidéncia de observagdes com patrimonio liquido

Série

ajustado ao valor ndo recuperavel do plantel de atletas negativo, exposta na Figura 18, tem-se
uma tendéncia oposta a do patrimdnio liquido, conforme se nota na Figura 16. Isso porque ha

uma reducao consideravel de 43,48% em 2014 para 16,67% em 2019.
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Figura 18: Incidéncia e percentual de observacdes com patriménio liquido ajustado ao valor nio
recuperavel do plantel de atletas negativo por ano
Fonte: elaboragdo propria.

4.4.3. Sintese e comentarios a respeito dos achados
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A andlise da estatistica descritiva do patrimonio liquido e sua incidéncia aponta a
predominancia de valores negativos, com tendéncia de crescimento no periodo coberto pelo
estudo, corroborando a precaria situagdo financeira vivenciada pelos clubes de futebol
brasileiros (Minatto, 2020).

Ao contrario do esperado, quanto maior a divisdo do campeonato brasileiro da
observagao, menor o patrimonio liquido médio, apesar de a incidéncia de valores negativos, ou
seja, de passivo a descoberto, ser menor para estes clubes. Estes resultados contrastantes
decorrem da grande dispersdao do patriménio liquido entre as observagdes, no sentido de que
poucas observagdes com elevados montantes de passivo a descoberto influenciam a sua média
negativamente, corroborando achados anteriores a respeito da desigualdade financeira entre os
clubes de futebol brasileiros.

Quanto ao patrimdnio liquido ajustado ao valor ndo recuperavel do plantel de atletas sua
estatistica descritiva ¢ incidéncia indicam uma situagdo inversa a da variavel anterior, na medida
em que passam a predominar os valores positivos com tendéncia de queda das incidéncias
negativas. Ainda contrastando com os achados da outra variavel, a andlise por série do
campeonato brasileiro aponta que quanto mais elevada maior serd o patrimonio liquido ajustado
ao valor ndo recuperavel do plantel de atletas.

O que explica esses achados aparentemente contraditérios, na verdade, ¢ a
predominancia de valores nao recuperaveis negativos, conforme ja analisado na Tabela 12, o
que decorre de o valor recuperavel estimado do plantel de atletas exceder substancialmente, na
média, os respectivos valores de registro. Ou seja, ao se considerar aquele valor em substituicao
a este, o impacto patrimonial aos clubes de futebol brasileiros ¢ positivo, a exemplo do
ressaltado oportunamente pelos gestores do Corinthians em seu relatério as demonstracdes
contabeis de 2019. Ademais, a inversdo dos resultados das varidveis ao considera-los por
divisdo do campeonato brasileiro decorre da maior valorizagdo dos jogadores das séries
superiores, implicando em uma maior representatividade do valor recuperavel estimado do
plantel de atletas dos seus clubes.

Assim, os achados deste ponto fornecem uma possivel explicacdo a circunstancia de os
clubes de futebol brasileiros manterem sua continuidade operacional apesar da sua precéria
situagdo financeira, representada pelos valores e incidéncia de patrimdnio liquido negativo. Isso
porque, o ativo intangivel consistente no plantel de atletas mensurado pelo custo historico
apresenta-se como possivel fonte de valores ocultos no balango patrimonial dos clubes de

futebol brasileiros, a semelhanga do preconizado por Lozano e Gallego (2011) e Pavlovic et al.
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(2014), bem como ora constatado nos valores ndo recuperaveis negativos e percentuais de

recuperabilidade superiores a 100%.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

A recente e significativa evolugdo economica dos clubes de futebol brasileiros reflete
nos investimentos feitos por eles em atletas, os quais, para fins contabeis, sao tidos enquanto
ativo intangivel. Essa classe de ativos assumiu importante papel na economia contemporanea,
ao que a contabilidade, no entanto, tem dificuldades para corresponder com normas adequadas
a respeito do seu reconhecimento, mensuragdo e evidenciagao (Lev, 2001; Lev & Gu, 2016).
Essas constatacdes ndo destoam em relagao ao ativo intangivel relativo aos atletas, sendo ele
parte significativa do ativo total dos clubes de futebol brasileiros, donde a importancia de se
investigar a fundo sua contabilizacdo (Assis & Nakamura, 2019), acentuada em um contexto
de transicdo do foco da gestdo futebolistica do aspecto esportivo ao aspecto financeiro
(Biancone & Solazzi, 2012). A partir, entdo, de indicios académicos (Silva & Miranda, 2018;
Gazzola & Amelio, 2016; Gazzola et al., 2020) e empiricos (Lima & Sampaio, 2017; Lima,
2018; Moreira, 2020) que apontam problemas no reconhecimento de impairment do ativo
intangivel relativo aos atletas de clubes de futebol brasileiros e seu respectivo teste, este
contexto foi enderegado a partir do objetivo de analisar a evidenciagdo, mensuragdo e
reconhecimento da sua recuperabilidade nestas organizacdes.

A literatura pertinente apontou a abordagem recente do futebol enquanto negdcio em
que ha uma relagao ciclica entre desempenho esportivo e financeiro (Baroncelli & Lago, 2006),
sendo que a ma gestao desse aspecto pode levar os clubes a insolvéncia (Rezende et al., 2010),
cuja constatacdo aumentou recentemente no setor futebolistico brasileiro (Minatto, 2020). A
contabilidade se insere, assim, enquanto provedora de informagdes para uso externo e
ferramentas para uso interno, auxiliando e aprimorando a gestdo financeira dos clubes de
futebol.

Quanto aos atletas, estes sdo apontados como essenciais a cadeia produtiva do futebol,
tanto sob a perspectiva esportiva quanto financeira (Leoncini & Silva, 2005; Assis &
Nakamura, 2019), de modo que a sua aquisi¢do, venda e formacao estdo entre as principais
atividades em que as entidades futebolisticas se engajam (Amir & Livne, 2005). Nao por acaso,
pesquisas apontam a existéncia de uma relagdo positiva entre o investimento realizado em
atletas e o desempenho esportivo dos clubes (Szymanski, 1998; Dimitripoulos &
Limperopoulos, 2014; Ferri et al., 2017; Krauspenhar & Rover, 2020b). Sob a perspectiva da
sua contabilizacdo, a questdo se insere no debate mais amplo a respeito de recursos humanos
(Brummet et al., 1968), sendo valida a ressalva de que € o vinculo mantido com o atleta que ¢

objeto da contabilidade e ndo a pessoa do atleta em si (Oprean & Oprisor, 2014). Na medida
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em que este vinculo pode ser tido como um recurso econdmico controlado pela entidade em
funcdo de um evento passado, ¢ considerado um ativo (Lopes & Davis, 2007). A defini¢ao da
categoria de ativos a que pertence, contudo, ¢ mais complexa, tendo ocorrido no Brasil um
processo evolutivo das normas contabeis em que os atletas foram inicialmente classificados a
revelia pelos clubes, apds como ativo imobilizado e, apenas a partir da ITG 2003 (CFC, 2013),
como intangivel. O que compde este ativo intangivel relativo aos atletas sdo os gastos incorridos
na sua contratacao e formacgao.

Na condicao de ativo, esta sujeito ao teste de recuperabilidade, o qual visa assegurar que
os ativos ndo estejam registrados contabilmente por um valor superior aos beneficios que eles
podem proporcionar a entidade, ou seja, ao seu valor recuperavel (Zandonai & Borba, 2009).
A partir da ITG 2003 (CFC, 2013) e da literatura investigada, verificou-se que os atletas estdo
sujeitos ao teste de impairment anualmente, independentemente da constatacdo de indicios de
desvaloriza¢do. Ademais, devem ser analisados isoladamente e seu valor recuperavel é o seu
valor justo liquido das despesas de venda.

A analise de estudos afins ao objetivo proposto indicou a baixa incidéncia de impairment
no ativo intangivel relativo aos atletas de clubes de futebol brasileiros (Silva & Miranda, 2018)
em comparacao a clubes europeus (Gazzola & Amelio, 2016; Gazzola et al., 2020). Constatou
também, que estudos brasileiros utilizam dados de antes de 2016, na melhor hipotese (Silva &
Miranda, 2018; Andrade & Piva, 2020; Messias et al., 2020), tendo trabalhos que abordam,
inclusive, periodos anteriores a vigéncia da ITG 2003 (Curvina & Nascimento, 2014). Além
disso, abordam aspectos limitados da tematica relativos a evidenciagdo, reconhecimento,
cumprimento de normas (Curvina & Nascimento, 2014; Silva & Miranda, 2018; Andrade &
Piva, 2020) ou indicadores de desvalorizacao (trigger events) (Messias et al., 2020). Do mesmo
modo os trabalhos internacionais, que se limitam a explorar a realidade europeia anterior a 2016
e objetivos especificos (Biancone & Solazzi, 2012; Gazzola & Amelio, 2016; Maglio & Rey,
2017; Gazzola et al., 2020; Messias et al., 2020). Os resultados obtidos neles apontam, em
linhas gerais, para problemas na evidenciagdo do teste de recuperabilidade do ativo consistente
em atletas, apesar de na realidade brasileira ter sido notada uma melhora nos anos mais recentes
investigados. Adicionalmente, estudos apontam, no entanto, que os atletas podem ser fonte de
valores ocultos nos balancos patrimoniais dos clubes de futebol (Lozano & Gallego, 2011;
Pavlovic et al., 2014), ao que se relacionam criticas a adogao do método de mensuragao calcado
no custo histérico (Laux & Leuz, 2009).

A partir da revisdo tedrica e tendo por base os objetivos fixados, propds-se uma

metodologia exploratéria-descritiva, calcada em estatistica descritiva e andlise isolada, a partir
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de uma amostra composta por observagdes validas de clubes integrantes das séries A ¢ B de
2019, no periodo de sete anos compreendido entre 2013 e 2019. Destaca-se o uso da ferramenta
Transfermarkt para a estimacao do valor recuperavel dos atletas, calcada em pesquisas que
apontam sua utilizacdo como referéncia na negociagao daqueles (Peeters, 2018) e que os valores
por ela apontados sdo preditivos dos efetivos pregos praticados (Herm et al., 2014).

O desenvolvimento do primeiro objetivo especifico apontou que o nivel de evidencia¢ao
da realizagdo do teste de recuperabilidade do ativo intangivel relativo aos atletas
(Niv.Ev.Tes.Reci) pelos clubes de futebol brasileiros ¢ insuficiente, na medida em que 31,31%
das observagdes ndo evidenciaram qualquer informagao a respeito e 57,07% delas limitaram-
se a divulgar os preceitos contidos nas normas pertinentes. De qualquer modo, constatou-se
uma leve tendéncia de aprimoramento, corroborando, assim, outros estudo do cenario nacional
(Silva & Miranda, 2018; Andrade & Piva, 2020). As observagdes correspondentes aos 11,62%
remanescentes divulgaram informagdes tteis, como os critérios utilizados para a aferi¢ao da
recuperabilidade dos atletas, muitos deles condizentes com os mencionados na literatura
(Biancone & Solazzi, 2012; Andrade & Piva, 2020; Messias et al., 2020). Importante frisar,
também, as observagdes relativas ao Santos a partir do ano de 2017, por indicarem como um
daqueles critérios a “consulta em sites especializados”, a exemplo da metodologia empregada.

Ja quanto ao nivel de evidenciacdo do reconhecimento de impairment do ativo
intangivel relativo aos atletas (Niv.Ev.Rec.Impis), notou-se que € de 76,19%, superior ao da
realizacdo do teste, portanto. Chama a atengdo, contudo, a baixa incidéncia daquela perda,
constatada em apenas sete observacdes de um total de 198 (3,54%). Trata-se de um percentual
de incidéncia proximo ao verificado por Silva e Miranda (2018) em clubes brasileiros
integrantes da série A no periodo de 2014 a 2016, o que indica ndo terem ocorrido alteragdes
recentes em relagdo ao reconhecimento de impairment pelos clubes de futebol brasileiro. Nesse
sentido, o contraste com a realidade europeia (Gazzola & Amelio, 2016; Gazzola et al., 2020)
permanece.

Passando ao segundo objetivo especifico, percebe-se que o nivel de reconhecimento de
perda por ndo recuperabilidade do ativo intangivel relativo aos atletas (Niv.Per.Impi;) varia
consideravelmente entre as sete observagdes em que o impairment foi verificado. Com efeito,
os resultados vao desde 0,95% a 26,49%, sendo representados por um desvio padrao de 9,38%
para uma média daquele nivel de 9,36%. Identificou-se um primeiro indicio de que o
rebaixamento de série do campeonato brasileiro ¢ um fator que pode explicar a contabilizagdo
de perda por ndo recuperabilidade, apesar de ndo influenciar no respectivo nivel de

reconhecimento.
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A consecu¢do do terceiro objetivo especifico, consistente na estimagdo da
recuperabilidade do ativo intangivel relativo aos atletas dos clubes de futebol brasileiros, impos
a coleta do valor de registro daquele ativo (Atletas) e a mensuragdao do seu respectivo valor
recuperavel estimado (Val.Rec.Atl). A estatistica descritiva de ambas as variaveis aponta um
crescimento relevante ao longo do periodo coberto pelo estudo, em consonancia com o
incremento no investimento em atletas pelos clubes de futebol brasileiros ao longo da ultima
década (Grafietti, 2018; Grafietti, 2020). Percebe-se, também, uma sensivel diferenga entre as
observagdes em fungdo da série do campeonato brasileiro que integram, além de um elevado
desvio padrao, o que indica uma desigualdade econdmica significativa entre os clubes. Quanto
A estimativa do valor ndo recuperavel (Val.N.Rec) e percentual de recuperabilidade (%.Rec) , a
estatistica descritiva indica a prevaléncia dos valores negativos em relagdo a primeira e
superiores a 100% no que toca a segunda, em fung¢do da circunstancia de que, no geral, o valor
recuperavel do ativo intangivel relativo ao plantel de atletas ¢ superior ao respectivo valor de
registro.

Ao serem analisadas as observagdes de forma isolada, nota-se que em apenas 6 o
percentual de recuperabilidade do plantel ¢ inferior a 100% e, por consequéncia, o valor ndo
recuperavel € positivo — ou seja, o valor de registro excede o respectivo valor recuperavel. Isso
corresponde a uma incidéncia de apenas 3,13%, préxima a incidéncia de impairment observada
no estudo de Silva e Miranda (2018) e no desenvolvimento do primeiro objetivo especifico
(topico 4.1). Interessante notar que cinco daquelas seis observagdes ocorreram nos anos de 2013
e 2014, o que pode ser atribuido a vigéncia recente da ITG 2003 (CFC, 2013) bem como a
instituicdo do PROFUT pela Lei 13.155 em 2015. Ademais, em todas as situagdes em que se
constata indicios de nao recuperabilidade pelo percentual de recuperabilidade inferior a 100%
e valor ndo recuperavel positivo, hd um desempenho esportivo aquém do esperado, ao passo
que nas observacdes onde aquelas varidveis apontam o contrario de forma significativa os
resultados esportivos surpreendem positivamente em relagdo a expectativa.

Importante frisar a situacdo da Ponte Preta, a qual correspondem duas das seis
observacdes com indicios de auséncia de recuperabilidade do ativo intangivel relativo aos
atletas. Isso porque sua gestdo adotou um critério de mensuragdo baseada na avaliagdo de
mercado dos seus atletas feita internamente, ou seja, em contrariedade ao método baseado no
custo historico disposto pela ITG 2003 (CFC, 2013). Apesar de aquele critério se assemelhar a
mensura¢do com base em valor justo, a verdade ¢ que na pratica percebe-se que a avaliagdo
feita pela administragdo da Ponte Preta nao foi sensivel a efetiva variagdo do valor de mercado

dos seus atletas, tanto para cima quanto para baixo, o que ja foi alertado pela literatura como
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um potencial problema da utiliza¢do do valor justo (Bengtsson & Wallstrom, 2014). A nao
divulgagdo de maiores detalhes a respeito dos critérios considerados pela administragdo da
Ponte Preta, impede o aprofundamento desse ponto.

Também foi empreendida andlise complementar no nivel dos atletas individualmente
considerados, a qual apontou que em 12 das 18 observagdes (66,67%) ao menos um atleta do
clube possuia valor recuperavel estimado inferior ao seu respectivo valor de registro. Esta
incidéncia se aproxima da constatada em relacao ao reconhecimento de impairment no cenario
europeu (Gazzola & Amelio, 2016; Gazzola et al., 2020), o que pode significar que o baixo
nivel de reconhecimento de perda por ndo recuperabilidade dos clubes brasileiros, quando
comparado a outras realidades, se deve a circunstancia de que a andlise ¢ feita no nivel do
plantel e ndo dos atletas isolados, conforme determinado pela norma contabil.

Ressalte-se que esse resultado ndo ¢ incompativel com o anterior, dadas as limitagdes
metodoldgicas de se considerar o plantel como um todo, no sentido de que proporciona
situagdes em que a perda que ndo serd apontada pelas variaveis Val.N.Rec e %.Rec, porém nio
o contrario. Na verdade, os achados dessas analises se complementam, pois a consideragao
isolada dos atletas possibilitou constatar que muitos deles possuem valor recuperavel
significativamente superior ao respectivo valor de registro, de modo que compensam os
desvalorizados ao se analisar o plantel como um todo, donde se extrai uma explicagdo para os
resultados obtidos na anélise desse nivel agregado. Além disso, a andlise isolada dos atletas
também complementa os achados relacionados ao plantel, na medida em que se constatou outro
fator determinante a verificacdo de ndo recuperabilidade, qual seja, o sofrimento de alguma
lesdo pelo jogador, critério que também ¢ apontado na literatura (Messias et al., 2020; Biancone
& Solazzi, 2012).

Por fim, os resultados obtidos ao se desenvolver a analise do impacto patrimonial do
valor recuperavel dos atletas — quarto objetivo especifico — apontaram a precéria situagao
financeira dos clubes de futebol brasileiros, representada pela predominancia de patrimonios
liquidos (PL) negativos com tendéncia de crescimento, em linha com o estudo de Minatto
(2020). No entanto, em relagao ao patrimonio liquido ajustado ao valor nao recuperavel do ativo
intangivel relativo ao plantel de atletas (PL.Ajustado) a constatagdo € oposta, ou seja, ha uma
menor incidéncia de valores negativos e com tendéncia de diminui¢do. Na verdade, trata-se de
resultado esperado em alguma medida, uma vez que o valor recuperavel dos planteis de atletas,
no geral, superaram seus respectivos valores de registro, de modo que a consideracao daquele
em substitui¢do a este impacta positivamente o patrimonio liquido das entidades futebolisticas

brasileiras.
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Os achados deste ponto fornecem uma possivel explicagdo a circunstancia de os clubes
de futebol brasileiros manterem sua continuidade operacional apesar daquela precaria situagao
financeira espelhada em seus patrimonios liquidos. Isso porque, o ativo intangivel consistente
no plantel de atletas mensurado pelo custo histérico apresenta-se como possivel fonte de valores
ocultos no balanco patrimonial dos clubes de futebol brasileiros, a semelhanga do preconizado
por Lozano e Gallego (2011) e Pavlovic et al. (2014), bem como constatado por esta pesquisa
nos valores ndo recuperaveis negativos e percentuais de recuperabilidade superiores a 100%.

A analise abrangente e detalhada, ainda que exploratdria-descritiva, do ativo intangivel
relativo aos atletas dos clubes de futebol brasileiros, sob a perspectiva da sua recuperabilidade,
contribui a tematica ao enderecar as lacunas identificadas na literatura, até entdo centrada na
mera evidenciagao do teste de recuperabilidade e aspectos especificos do impairment, tais quais
seus trigger events. Fornece, assim, um retrato ndo s6 do nivel de evidenciacio da realizacio
do teste de recuperabilidade, mas também do reconhecimento de impairment, da sua
representatividade em relagdo aos atletas, da estimativa de recuperabilidade desse ativo
intangivel e o impacto patrimonial aos clubes de futebol pela consideracdo do seu valor
recuperavel.

Como principal contribuicdo destaca-se a complementariedade dos resultados obtidos
ao se estimar a recuperabilidade dos atletas de forma agregada (plantel) e individual, onde foi
possivel concluir que caso os clubes efetivamente realizassem o teste de recuperabilidade sobre
os atletas de forma isolada, a incidéncia de impairment seria superior a verificada,
aproximando-se da constada na realidade europeia. Ou seja, desvendou, em parte, a contradi¢ao
identificada entre as pesquisas brasileiras e europeias, a qual foi um dos principais motes deste
estudo. Importante frisar, também, a constata¢do de que, na verdade, o ativo intangivel relativo
aos atletas dos clubes de futebol brasileiros é fonte de valores ocultos, donde se extrai uma
explicagdo parcial a continuidade operacional daquelas entidades apesar da precaria situacdo
financeira espelhada em seus patrimonios liquidos negativos.

O aspecto metodoldgico relacionado ao uso de uma ferramenta que fornece o valor de
mercado dos atletas para a estimagdo do seu respectivo valor recuperavel é outra relevante
contribui¢do do estudo, uma vez que possibilitou transcender a mera analise das informagdes
divulgadas voluntariamente pelos clubes para verificar se, de fato, correspondem a realidade.
Trata-se de contribuicao extensivel a potenciais pesquisas a respeito de outros ativos e setores
que disponham de ferramentas com informagdes semelhantes.

A principal limitagdo deste estudo diz respeito a circunstincia de que grande parte da

estimacao da recuperabilidade do ativo intangivel relativo aos atletas teve de ser realizada no
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nivel do plantel, dada a ampla indisponibilidade de dados dos atletas individualmente
considerados. Isso implica em que as varidaveis desenvolvidas para capturar a ndo
recuperabilidade daquele ativo ndo a verifiquem em muitas situagdes em que de fato existe. O
contrario, porém, nao ocorre, o que aplaca em parte esta limitagdo. Ademais, a analise
empreendida no nivel dos atletas para as observagdes que dispunham dessas informagdes
complementou satisfatoriamente os achados iniciais. Além disso, o baixo numero de
observagdes em que foi reconhecido impairment sobre o ativo intangivel relativo aos atletas
prejudicou generalizagdes a respeito do nivel de evidenciacao e reconhecimento daquela perda.

Para pesquisas futuras, sugere-se a realizagdo de estudos de casos com clubes em que
se estimou a ndo recuperabilidade do ativo intangivel relativo aos atletas, ndo devidamente
reconhecida, a fim de se compreender melhor o que enseja essa aparente desconformidade
contabil. Outras sugestdes, no sentido de reforgar o cariter generalizante das conclusdes,
também sdo pertinentes, como a utilizacdo de estatistica inferencial para determinar, por
exemplo, os determinantes do valor recuperavel ou ndo recuperavel do ativo intangivel relativo
aos atletas. A extensdo da metodologia empregada a clubes europeus, onde espera-se uma maior

disponibilidade de dados, também ¢ valida.
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