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Universidade Federal de Santa Catarina, Florianopolis, 2016.

RESUMO

O objetivo geral deste estudo ¢ a analisar o desempenho econdmico e financeiro dos clubes de
futebol brasileiro entre os anos de 2011 a 2015, utilizando-se de algumas técnicas da Andlise
Financeira de Balangos. Buscando o atendimento do objetivo geral, apresentam-se os objetivos
especificos, que se resumem em adotar técnicas de andlise das demonstragdes contdbeis para
conhecer a realidade financeira dos clubes brasileiros, bem como verificar se algumas variaveis,
como rebaixamento ¢ constru¢do de novas arenas, interferem nos indicadores e nas receitas. A
metodologia ¢ embasada em uma pesquisa bibliografica, para elaborar a fundamentagdo tedrica, e
documental, obtendo os dados dos clubes nas suas Demonstragdes Contabeis publicadas em seus
enderegos eletronicos. Na abordagem do problema caracteriza-se como quantitativa, devido ao
calculo dos indicadores e quanto a tipologia da pesquisa e descritiva, por utilizar-se de técnicas
para analisar dados e buscar fornecer suporte nas inferéncias do pesquisador. Para a amostra
foram selecionados os vinte principais clubes dentre uma populagdo de 223 clubes profissionais
no Brasil. Para essa sele¢do foi utilizado o Ranking da CBF, que foi atualizado, pela ultima vez,
em dezembro de 2015. Desta maneira, a analise das receitas e dos indicadores foram realizadas
com base no Balango Patrimonial, Demonstragdo dos Resultados e as Notas Explicativas
disponibilizadas pelos clubes. Apos a coleta dos dados, foi analisada a composi¢ao das receitas
brutas consolidadas, bem como a variagdo das receitas liquidas de cada clube no periodo
proposto, logo ap0ds, efetuaram-se os célculos, a leitura e as analises dos indicadores econdmicos
e financeiros. Na composicdo das receitas, pdde-se observar que os clubes sdo reféns das
emissoras de televisdo, pois a maior parte do faturamento dos clubes ¢ com o televisionamento
dos jogos. Ao se tratar da evolucao das receitas durante os anos se da principalmente por vendas
de direitos federativos de jogadores, que varia muito de um ano para o outro. Geralmente os
clubes pequenos sofrem uma variagdo maior no faturamento, devido ao rebaixamento e 0 acesso
a primeira divisdo, pois isso interfere diretamente nas maiores receitas dos clubes que sdo as
Cotas de TV. Conclui-se que financeiramente os clubes estdo cada vez mais fracos e sem
dinheiro par honrar seus compromissos. A fragilidade financeira do futebol brasileiro esta cada
vez mais evidente.

Palavras-chave: Clubes de futebol. Analise de Balancgos. Receitas.



LISTA DE QUADROS

Quadro 1 - Sequéncia do Processo Contabil ............coocieiiiiiiiiiiniiieeeeen 21
Quadro 2 - Férmula da Liquidez COrrente ............cocoueeiiieriieiienieeieerieeeieeee e 27
Quadro 3 - Férmula do Capital Circulante Liquido (CCL) .....cooouiiiiiiiiiiiiiecieeieeee 28
Quadro 4 - Relacdo entre Liquidez Corrente e Capital Circulante Liquido..................... 28
Quadro 5 - Formula do Grau de Endividamento Global .............cccccoeoeviviiiiiiiiieieeieeeen, 30
Quadro 6 - Férmula da Composi¢ao do Endividamento...........cccccceeevvverireniienieeieenneennen. 31
Quadro 7 - Férmula da Margem Liquida .........cceeoviiiieiiiiiieiieeccieeee e 32

Quadro 8 - Férmula do Indice de Rentabilidade do AtiVO........o.eveveeveeeeeeeeeeeeeeeeeen. 33



LISTA DE TABELAS

Tabela 1 - Clubes que cOmMPOEM @ AMOSEIA ...ccuvveeeeerieeciieeeiieeeiieeeeeeereeeereeeereeeseaee e

Tabela 2 - Composigao das Receitas Brutas ...........ccccceeeeeieeniieenciieeciie e

Tabela 3 - Total das Receitas Liquidas dos clubes entre 2011 ¢ 2015 ..................

Tabela 4 - Analise Vertical das Receitas Liquidas dos clubes ..........ccccceevcvvevvieeennenne.

Tabela 5 - Andlise Horizontal das Receitas Liquidas por clube ...........ccccoevvvveiiennnnnen.

Tabela 6 - Resultado do Capital Circulante Liquido (CCL) dos clubes ........................

Tabela 7 - Quociente da Margem Liquida .........cccoocvieiieiiiiiiiiiiiciccceeee e

Tabela 8 - Quociente da Rentabilidade do Ativo .........cccvveeeiiieiiiieiecceeceee e

Tabela 9 — Ranking dos clubes em relagdo a média dos indicadores financeiros...........

Tabela 10 — Ranking da média da Margem Liquida e da Rentabilidade do Ativo

17

35

37

38

40

44

50

52

53

55



LISTA DE GRAFICOS

Grafico 1 - Composicao das Receitas Brutas em cada ano ..........ccccceeevvveecveeecveeennenn.

Grafico 2 - Liquidez Corrente Analise por clube entre os anos de 2011 a 2015...........

Grafico 3 - Evolu¢ao do Grau de Endividamento Global dos clubes...

Grafico 4 - Evolucio do Indice de Endividamento Global dos clubes

35

42

45

47



SUMARIO

1. INTRODUCAO 11
1.1 PROBLEMA DE PESQUISA ....cc.ovuiveiieieeeiieeeeeseeressessessessessessesssssssssssssssss s sss s ssssssssnessssssssessennes 12
1.2 OBJETIVOS DO TRABALHO .......oovivieeeeeeeeeeeees et ssnsssssnessssssssessssnes 13

1.2.1 OBJETIVO GERAL ....covvveieeveeieee e eseee e s e s st sssasssssssssssssssessssanns 13
1.2.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS .....ouovuevieveeeeieeesieeeeeesseeeeess s ss s ses s sessssssssssssssssssasssssanes 13
1.3 JUSTIFICATIVA DA PESQUISA ....ovuveeieecereeeeeeeesee s s s s ss s sessssssssssassassansassesnes 13
1.4 METODOLOGIA DA PESQUISA .....oovuiiieeeireeeeereseessessessessessess st ssss s sssssssssssnessssssssessesnes 14
1.4.1 ENQUADRAMENTO DA PESQUISA ....ooviviveeieeeeeseeeeeseesissesssseseessesssssessssesssssessesssssessessanes 15
1.4.2 SELECAO DA AMOSTRA E COLETA DOS DADOS ......couiviveeeeieereieeseesessessessessessessesnanes 16
1.5 DELIMITACAO DA PESQUISA .....ovueveieereieeeeeesesseesessessssessessssssssssssssss s sessssssssssssssssssssssasses 17
1.6 ORGANIZACAO DO TRABALHO .......ooevieeieeeeeeeeeeeseeesees s aesasnasssssassasssssassannes 17

2 FUNDAMENTACAO TEORICA 19
2.1 USUARIOS DA INFORMACAO CONTABIL .......covvieeieeieeeieesieeesesseeesessessssesse s sesesssessessnens 19
2.2 A ANALISE DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS ......oovveveieieieeeeeieseseeesessssssessessessassessees 20

2.2.3 DEMONSTRACOES CONTABEIS PASSIVEIS DE ANALISE ......oovvvviiieeieeeeeseeesesseesennens 22
2.3 PROCEDIMENTOS DA ANALISE DE BALANCOS.......coivmieieeeieeeereesiesesssessessssssssssassesssssessenes 23
2.3.3 ANALISE POR QUOCIENTES (INDICES)......cccvuiieueierieeeseeseeseseseseessessesssssssssssessssesssssssssenes 25
2.3.3.1 INDICADORES FINANCEIROS .......ovvuiiuieereeeesreisseesesssessssssssessssssssssssssssssssessssssssssssassanns 26
2.3.3.1.1 INDICES DE LIQUIDEZ ......ovueuiteteeeeeeeeeereeeeeeseeseeeses e tessessesessess s sesessssseesssessssesesssnans 26
2.3.3.1.1.1 LIQUIDEZ CORRENTE .....c.oviviiuieiieeieeseeeeissessessessessessessssesssssss s sesssssssssssssssssssssssssanes 27
2.3.3.1.2 INDICES DE ESTRUTURA DE CAPITAL .....o.ourverieeeeeeeeeeeseesesieseseseeessseesesssssessessessees 29
2.3.3.1.2.1 GRAU DE ENDIVIDAMENTO GLOBAL (GEG)......ovvevereieiereeeeereesessessssessessessensenes 29
2.3.3.1.2.2 COMPOSICAO DO ENDIVIDAMENTO ......cooovureeeeeeneeeeeeseessesseessesssessessessesssensessanseons 30
2.3.3.2 INDICADORES ECONOMICOS (RENTABILIDADE)..........coovieeereeeeeeerereesseseessessessennenn. 31
2.3.3.2.1 MARGEM LIQUIDA .....cotuiuiiteeeeeeeeeeeeeeeeee e et s et tes e sesaeeess s eseseesesesaeseneseseas 32
2.3.3.2.2 RENTABILIDADE SOBRE O ATIVO......ooviiuieeiieseeeeeeeeseeseessessessessessesesssssssssssesssssessessanes 32

3. APRESENTACAO E ANALISE DOS DADOS 34

3.1. ANALISE DAS RECEITAS......coovueuretieeeeeeeeeeiseeeseesessesessasssssss s ses s ses s ssssssessassssssssssassassassassenns 34
3.1.1 COMPOSICAO DAS RECEITAS BRUTAS .....coovvrvrreerereeseeeeessessessssssssesssessssessasssessassassanns 34
3.1.2 ANALISE HORIZONTAL E VERTICAL .....oovuiieieeeeeeeeeeeessieseseesseseessesesseesassessessassassessesnens 37

3.2. INDICES FINANCEIROS.........ooeveeieeieeieeirseeessessessesessssssssssssssssssssassssssssssssssssesssssssssssssssssssssssssenes 42



REFERENCIAS

3.2.1. LIQUIDEZ E SOLVENCIA .......cooiiieieereeeeeeieesesseesseessesssesssssses s ssessssss s ssessesssssenns
3.2.1.2. LIQUIDEZ CORRENTE ......oououueiieeeeeeseeesiessesseessesssesssessssssss s sses s sensss e
3.2.2. ESTRUTURA DE CAPITAL .....ooouitrreeeeeveeeieesessees s sssses s ssssss s sses s sssens
3.2.2.1. GRAU DE ENDIVIDAMENTO GLOBAL ......coocvvurvereneeineeeeseessesseeseesssessesssesssessessssnsenns
3.2.2.2. COMPOSICAO DO ENDIVIDAMENTO ......oovvurverreereneeinseieseesssseeseesssessesssesssssessssnsenns
3.3. INDICES ECONOMICOS (RENTABILIDADE) ........ooervuieiereeeeeenseesseesseessessessaessesssesssenssssssnsenns
3.3.1. MARGEM LIQUIDA ......oouiiieieeeeeteeeeeeee ettt
3.3.2. RENTABILIDADE SOBRE O ATIVO......oosiueeieeeeeeeeeesieesisssesssessesssessesssessess s ssssssssssenns
3.4 COMPARACOES DOS RESULTADOS OBTIDOS

4. CONCLUSAO E CONSIDERACOES FINAIS




11

1. INTRODUCAO

O futebol ¢ conhecido no Brasil como uma paixao nacional. Um esporte capaz de unir
todas as classes sociais e mexer com a emog¢ao de milhdes de pessoas em todo o mundo em prol
de um time ou sele¢do nacional. Um esporte praticado em todos os continentes, o futebol se

transformou em um dos esportes mais globalizados do planeta.

Com o passar dos anos o futebol deixou de ser apenas um entretenimento € passou a ser
visto de uma forma mais empresarial devido ao montante de dinheiro que gira no mundo do
futebol profissional. Por ser um esporte de grande visibilidade, atraiu grandes empresas, tanto
privadas como publicas, a pagarem milhdes para expor suas marcas nas camisas dos clubes como
uma forma de marketing, assim como as emissoras de televisdo que pagam fortunas para ter o
direito de transmissdo dos jogos. Assim o futebol se transformou em um dos esportes mais

rentaveis do mundo, se bem administrado.

Para Silva, Teixeira ¢ Niyama (2009), levando em consideragdo o valor monetario
envolvido, o poder publico criou mecanismos legais visando aumentar a transparéncia na
administragdo das entidades desportivas profissionais. O cendrio econdmico do mundo
futebolistico sofreu grandes alteragdes, as exigéncias por uma gestdo transparente e de qualidade
das informacdes financeiras dos clubes, fez com que o Conselho Federal de Contabilidade (CFC),
através da Resolugao 1.005/04, que aprova a NBC T 10.13 - Dos Aspectos Contabeis Especificos
em Entidades Desportivas Profissionais, elaborou normas pertinentes aos clubes de futebol

profissional.

A NBC T 10.13 estabelece critérios e procedimentos especificos de avaliagdo, de registros
contdbeis e de estruturagdo das demonstragdes contabeis das entidades de futebol profissional e
demais praticas desportivas profissionais, e aplica-se também as confederagdes, federagdes,
clubes, ligas, sindicatos, associac¢des, entidades controladas, coligadas e outras que, direta ou
indiretamente, estejam ligadas a exploracao da atividade desportiva profissional. Ela também diz

que os clubes devem seguir os Principios de Contabilidade.

Além de atender as especificacdes do NBC T 10.13, os clubes sdo obrigados a publicar as

seguintes Demonstragdes Contabeis, conforme a Lei 6.404/76 e suas alteragdes: Balanco



12

Patrimonial, Demonstragdo do Resultado do Exercicio, Demonstracdo dos Lucros (Superavit) e
Prejuizos (Déficit) Acumulados e Demonstracdo dos Fluxos de Caixa, complementadas por

Notas Explicativas.

As demonstragdes contabeis sdo as principais fontes de informacgao sobre o patrimonio e a
geracdo de riquezas das organizagdes e suas respectivas variagdes. Tais informagdes auxiliam na
avaliagdo do desempenho econdmico-financeiro de uma organizagdo. As demonstragdes
contabeis fornecem informagdes uteis para diversos usudrios, como clientes, fornecedores,

proprietarios, acionistas, credores em geral, governo, etc.

1.1 PROBLEMA DE PESQUISA

O momento do futebol brasileiro ndo é nada bom, clubes com dividas enormes e salarios
atrasados, sdo alguns dos fatores que chamam a atencao dos analistas financeiros.

Quando o assunto trata das finangas dos clubes brasileiros, sdo altas as criticas
distribuidas por midias que abordam o tema esportivo, principalmente no que diz respeito as
dividas que esses clubes acumulam. Assim, de um modo geral, a impressao que se passa ¢ que os
clubes brasileiros ndo sdo bem administrados, em especial quando comparados com clubes
europeus. Sabe-se que os clubes brasileiros apresentam faturamento geralmente inferior aos
faturamentos dos clubes de futebol europeus. No entanto, o desempenho financeiro desses clubes
deve considerar outros indicadores e outras medidas para que essa analise de desempenho possa
ser realizada. (GUABIROBA, DE CASTRO, DE CARVALHO, 2015, p. 2)

Segundo estudo publicado por Marcolin (2014), oito times do campeonato possuiam
salarios atrasados na reta final do campeonato brasileiro, outros dois j& passaram por esta situacao
no ano e dez sdo os que, em 2014, mantiveram os saldrios em dia durante todos os nove meses.

Diante do exposto, busca-se responder a seguinte pergunta de pesquisa: Qual o
desemprenho econdmico e financeiro dos principais clubes do futebol brasileiro no periodo entre

os anos de 2011 e 2015?
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1.2 OBJETIVOS DO TRABALHO

Para responder o problema da pesquisa proposto para este trabalho, foram definidos os

seguintes objetivos:

1.2.1 OBJETIVO GERAL

Este trabalho tem por objetivo geral analisar o desempenho econdmico e financeiro dos

principais clubes de futebol brasileiro durante o periodo de 2011 a 2015.

1.2.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

Buscando alcangar o objetivo geral exposto acima, surge a necessidade da exploracao dos

seguintes objetivos especificos:

» Analisar a evolucdo e a composicdo das receitas dos clubes;
» Comparar os resultados obtidos;
» Verificar a interferéncia de fatores como rebaixamento, constru¢do de arenas, nas

receitas e no desemprenho dos clubes brasileiros.

1.3 JUSTIFICATIVA DA PESQUISA

Por ser um esporte amplamente difundido nacionalmente, o futebol tem se tornado um
tema cada vez mais relevante no pais. A paixao nacional, como € conhecido, esta deixando de ser
apenas um esporte como a fung¢do social, mas um grande potencial de gerar empregos e
movimentar a economia. Isso ficou mais evidente apds o pais sediar a Copa do Mundo de 2014,

maior evento de futebol mundial.
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De acordo com Carvalho (2001), o futebol, como esporte organizado no ambito dos
clubes, parece estar migrando de uma organizagdo baseada em valores e tradigdes, para uma

organizacdo que enfatiza critérios de eficiéncia, de rentabilidade e de competitividade.

A Finalidade da técnica analitica contabil ¢ a de conseguir opinido sobre um
empreendimento, para suprir a multiplos objetivos (conceder crédito, julgar gestdes, prever
continuidade dos negodcios etc.) visando conhecer a “capacidade patrimonial e a do
empreendimento” em pagar, lucrar, ter vitalidade, equilibrar-se, ser eficiente, proteger-se contra o
risco, dimensionar-se, cooperar com os agentes transformadores da riqueza. (LOPES DE SA

2009, p. 16).

Segundo Lunelli (2016), a analise contabil permite diagnosticar o empreendimento,
revelando os pontos criticos e permitindo apresentar um esbogo das prioridades para a solucao
dos problemas e permite também, uma visdo estratégica dos planos da empresa, bem como

estima o seu futuro, suas limitagdes e suas potencialidades.

Dessa forma o trabalho justifica-se pelo fato de verificarmos problemas financeiros, o

potencial de crescimento dos clubes e estimar seu futuro em comparagao com outros clubes.

Como o futebol ¢ um dos esportes mais globalizados do planeta e faz girar grandes
valores monetarios, a qualidade e a transparéncia das informagdes contabeis sdo de suma
importancia para os clubes atrair investidores e maximizar suas receitas. Essa pesquisa justifica-

se em confirmar a situagao financeira e econdmica dos clubes brasileiros.

1.4 METODOLOGIA DA PESQUISA

O tema da presente pesquisa foi escolhido devido os altos salarios dos jogadores
profissionais e a quantia de dinheiro que gira em torno desse esporte, se comparado com outros,
quanto pelas técnicas de analise das demonstragdes contdbeis, capaz de evidenciar a satde

financeira e econdmica das empresas.

Este topico tem por objetivo abordar a metodologia, apresentando os procedimentos a
serrem seguidos na pesquisa, considerando-se alguns aspectos como o enquadramento da

pesquisa, a populagdo e a sele¢do da amostra, a coleta e a analise dos dados.
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1.4.1 ENQUADRAMENTO DA PESQUISA

Conforme Martins e Thedpilo (2007), a metodologia objetiva o aprimoramento dos
critérios e procedimentos empregados no estudo. Desta forma, “método ¢ o caminho para se

chegar a determinado fim ou objetivo”.

Segundo Beuren, ef al. (2009), considerando as particularidades da Contabilidade, optou-
se por enfocar em classificagdes de delincamentos de pesquisa, que acredita serem mais

aplicaveis a esta area do conhecimento.

A presente pesquisa caracteriza-se como bibliografica, buscando apresentar conceitos e
contribuigdes tedricas sobre a analise das demonstragdes contabeis; e documental, buscando
dados e informagdes para o estudo nas demonstragdes financeiras publicadas pelos clubes objetos

deste estudo.

Segundo Gil (1999, apud Beuren, 2009, p. 87), a pesquisa bibliografica ¢ desenvolvida

mediante material ja elaborado, principalmente livros e artigos cientificos.

Para Beuren, et al. (2009), o material consultado na pesquisa bibliografica abrange todo
referencial ja tornado publico em relagdo ao tema de estudo, desde publicacdes avulsas, boletins,

jornais, revistas, livros, pesquisas, monografias, dissertagdes, teses, entre outros.

Quanto a abordagem do problema, caracteriza-se como uma pesquisa quantitativa, devido
ao calculo dos indices, que sdo indispensdveis para realizar a andlise das demonstragdes

contabeis.

No que se refere a tipologia da pesquisa, quanto aos objetivos, a presente pesquisa

caracteriza-se como descritiva.

Conforme Beuren, ef al. (2009), a analise descritiva fundamenta-se na investiga¢do e
preocupa-se na identificagdo das caracteristicas do fenomeno. Um estudo descritivo utiliza de

técnicas estatisticas para analisar dados e busca fornecer suporte nas inferéncias do pesquisador.

O caminho seguido por esta pesquisa visou atender os requisitos necessario para o alcance
dos objetivos do estudo. Os critérios e caracteristicas de pesquisas supracitadas foram atendidos,
de modo a considerar que o método utilizado nesta pesquisa contribuiu para analise dos dados,

resultados ¢ as consideracdes finais.
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1.4.2 SELECAO DA AMOSTRA E COLETA DOS DADOS

Inicialmente, efetuou-se a pesquisa bibliografica para a elaboragdo da fundamentagdo
tedrica sobre os assuntos abordados neste trabalho, com a finalidade de conhecer melhor a esfera

da pesquisa.

Levando em consideracdo o objetivo central deste estudo que ¢ analisar a situagdo
econdmico-financeira dos principais clubes do futebol brasileiro, foram selecionados os vinte
clubes melhor classificados, em uma populagdo de 223 clubes, de acordo com o ranking da CBF

(Confederacao Brasileira de Futebol) em 2015.

Conforme site da CBF, todo ano, ao fim da temporada de competigdes, a entidade divulga
a atualizagdo do Ranking Nacional de Clubes (RNC), conhecido entre os torcedores como o
"Ranking da CBF". A lista considera a participacdo do clube em competi¢des realizadas nos
ultimos cinco anos ¢ atribui pontuag¢des de acordo com o desempenho. A ultima atualizacao foi

feita em dezembro de 2015. No fim da temporada 2016, havera uma nova contagem.

A tabela 1 apresenta a relagdo dos clubes que compdem a amostra, numerados de um a

vinte, apresentados de acordo com o ranking da CBF, que classifica os clubes conforme seu

desempenho:
Tabela 1: Clubes que compdem a amostra
Posicao Clubes UF Posicao Clubes UF
1 E.C. Corinthians Paulista SP 11 C.R. Vasco da Gama RJ
2 Grémio FBPA RS 12 Clube Atlético-PR PR
3 Cruzeiro E.C. MG 13 C.R. Botafogo RJ
4 Santos F.C. SP 14 Coritiba F.C. PR
5 Sao Paulo F.C. SP 15 Goias E.C. GO
6 C.R. Flamengo RJ 16 Figueirense F.C. SC
7 Clube Atlético-MG MG 17 A.A. Ponte Preta SP
8 S.E. Palmeiras SP 18 E.C. Bahia BA
9 S.C. Internacional RS 19 Sport Clube Recife PE
10 Fluminense F.C. RJ 20 Vitéria E.C. BA

Fonte: Confederagdo Brasileira de Futebol (2015), adaptado pelo autor.
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A partir da tabela 1 verifica-se que a amostra do presente estudo conta com os maiores e
mais importantes clubes do cendrio nacional, responsdveis pela movimentacdo de vultosas

quantias financeiras, agregando, assim, maior significado ao estudo proposto.

Como o objetivo do trabalho ¢ verificar a situacdo econdmico-financeira dos clubes,
através das técnicas da Analise das Demonstragdes Contabeis, a coleta dos dados ¢ feita por
pesquisa documental e se d4 por meio das demonstragdes contabeis publicadas em seus enderecos
eletronicos de cada clube ou de suas respectivas federacdes estaduais, entre os anos de 2011 e

2015.

1.5 DELIMITACAO DA PESQUISA

A pesquisa limita-se a verificar e analisar a situagdo econdmica e financeira dos clubes de
futebol brasileiro, por meio das analises da composicao das receitas brutas consolidadas dos
clubes em cada ano e a evolucao das receitas liquidas de cada clube no periodo de 2011 a 2015,
bem como o célculo e as andlises dos indicadores de Liquidez Corrente, Endividamento,

Rentabilidade do Ativo e a Margem Liquida no mesmo periodo.

Os vinte clubes foram selecionados tendo como base o Ranking da Confederacdo

Brasileira de Futebol (CBF), atualizado e divulgado pela entidade em dezembro de 2015.

1.6 ORGANIZACAO DO TRABALHO

O presente trabalho esta estruturado em quatro capitulos. O primeiro capitulo trata da
introdugdo ao estudo, a contextualizagdo do tema, as abordagens gerais sobre o assunto, 0s
objetivos do trabalho, a justificativa do autor na escolha do tema estudado, a metodologia,

abordando o enquadramento da pesquisa bem como a selecao da amostra e coleta dos dados.

O segundo capitulo aborda a fundamentacdo tedrica que norteou o estudo. Sdo
apresentados os principais conceitos sobre a andlise de balangos e os indicadores econdmicos e
financeiros utilizados no trabalho, bem como a importancia das analises das demonstracdes

contabeis e os usuarios dessas informacoes.
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No terceiro capitulo apresenta-se a composi¢do das receitas consolidadas dos clubes, bem
como a evolugdo das receitas totais dos clubes no decorrer dos anos analisados. Além disso, sdo
apresentados os resultados dos calculos dos indicadores econdmicos e financeiros, bem como a

leitura e a andlise dos dados discrepantes a média.

Por fim, no quarto capitulo constam as conclusdes e as consideragdes finais sobre o tema
abordado no presente estudo e as consideracdes sobre trabalhos futuros na mesma area de

pesquisa.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Neste capitulo serdo apresentadas as informagdes preponderantes acerca do tema deste
trabalho. Demonstram quem sao os usuarios da informagao contébil, o objetivo e a importancia
da Andlise das Demonstracdes Contabeis, as demonstracdes objeto das analises, os
procedimentos da Andlise de Balancos e os conceitos e formulas de célculos dos indicadores

utilizados no presente estudo.

2.1 USUARIOS DA INFORMACAO CONTABIL

De modo geral, os usudrios das informacdes geradas pela contabilidade podem ser

usuarios internos ou externos da empresa.

Caracterizam-se como usuarios internos aqueles que usam a informagao contabil para fins
administrativos, afim potencializar a melhor gestdo dos recursos da companhia. Os gestores,

diretores, sdcios e os acionistas sao exemplos de usuarios internos.

Para Ribeiro (2009) a analise interna ¢ aquela realizada dentro da entidade por seus
proprios empregados, e visa informar administradores e diretores, auxiliando-os nas tomadas de
decisdes. Por pertencerem a propria entidade objeto de andlise, os analistas ndo encontram
dificuldade para coletar os dados necessarios para realizar suas analises, tendo inclusive acesso

aos controles internos.

Segundo Iahn (2012), a andlise externa, de certa forma torna-se mais complexa em virtude
de o analista ter em maos apenas os demonstrativos contabeis publicados pela empresa, além das
notas explicativas que esclarecem algumas técnicas e procedimentos contdbeis adotados para a

elaboracgao de tais demonstragoes.

J& os usudrios externos concentram suas atencdes, de forma geral, em aspectos mais
genéricos expressos nas demonstragdes contabeis. Sdo exemplos de usudrios externos os bancos,
fornecedores e o governo. Os bancos e os fornecedores t€ém como principal objetivo o retorno dos
recursos investidos, seja pela entrega de mercadorias, de dinheiro ou outra forma de propiciar o

funcionamento da organizacao, j4 o governo utiliza as informag¢des como fonte de financiamento
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da atividade governamental e para o desenvolvimento em areas geograficas, setores de atividade

de outras que possam orientar a politica de desenvolvimento da nagao.

Da mesma forma, para Ribeiro (2009), a analise externa ¢ aquela realizada fora da
entidade objeto de andlise, e tem por finalidade informar aos interessados acerca da situacao
econdmica ou da estabilidade da entidade para a concretizacdo dos negécios, concessdes de
créditos e financiamentos. E efetuada por um profissional externo, normalmente pertencente as

entidades interessadas no resultado da analise.

2.2 A ANALISE DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

Tanto a pratica como a literatura tem revelado que a andlise financeira e de balangos ¢
uma das tarefas mais dificeis e complexas entre as inimeras que os contadores possuem na

missdo de contribuir para o desenvolvimento das empresas.

Conforme Iudicibus (2010), a analise das demonstragdes contabeis € a técnica e a arte de

extrair informagdes uteis das DCs para o apoio a tomada de decisdo dos gestores.

Segundo Assaf Neto (2002, p. 48),

A analise de balangos visa relatar, com base nas informagdes contabeis fornecidas pelas
empresas, a posi¢cdo economico-financeira atual, as causas que determinam a evolugdo
apresentada e as tendéncias futuras. Em outras palavras, pela analise de balangos
extraem-se informagdes sobre a posicdo passada, presente e futura (projetada) de uma
empresa.

Segundo Matarazzo (2010), as demonstracdes contibeis fornecem uma série de dados
sobre a empresa, de acordo com as regras contdbeis. A analise de balangos transforma esses
dados em informagdes, € quanto melhor essa informagdo, mais credibilidade e eficiente € o

trabalho do analista.

E muito importante compreender as diferencas entre dados e informagdes. Dados sdo
numeros ou uma descri¢ao de algum evento que geralmente nao causam reacao alguma ao leitor,
informacdes representam uma comunicagdo que pode produzir uma reacao ou decisdo para quem
as recebe. Exemplo disso ¢ uma divida que uma empresa possui registrada em seu balanco, isso ¢

um dado. Agora concluir se a divida é excessiva ou ndo, ou se a empresa vai ter condi¢des de
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pagé-la, isso ¢ uma informacdo. Esse ¢ o objetivo da Andlise das Demonstracdes Contabeis,

produzir informagoes.

Quadro 1 — Sequéncia do Processo Contabil

Fatos om Informagdes
eventos Processo Dernonstragtes Técrucas de financeiras para a
econdraico- | 7] Financeiras = — ™ tomada de
financems Contabil dados Analise de deciafes
Balangos

Fonte: MATARAZZO (2010, p. 4)

Pela analise das demonstragdes contabeis € possivel verificar a situagdo econdémica ¢ a
situacdo financeira de uma entidade.

Segundo Ribeiro (2009), a analise da situagdo econdmica ¢ feita com base nos elementos
integrantes da DRE, pelo estudo e interpretacdo do resultado alcancado pela gestdo do
Patrimonio. Essa analise possibilita conhecer a rentabilidade obtida pelo capital que foi investido
na entidade.

Por sua vez, a analise da situag¢do financeira é feita com base nos dados constantes no
Balango Patrimonial. Ela permite conhecer o grau de endividamento, bem como a existéncia ou
nao de solvéncia para que a entidade possa cumprir compromissos de curto e de longo prazo.

Para Marion (2010), poderiamos dizer que so teremos condi¢des de conhecer a situagdo
econdmico-financeira de uma empresa por meio de trés pontos fundamentais de anélise: Liquidez
(Situacao Financeira), Rentabilidade (Situacdo Econdmica) e Endividamento (Estrutura de
Capital). Segundo ele, esse € o tripé da analise e representa o equilibrio ideal.

Marion também faz uma comparagdo entre os trés pilares principais nas decisoes
empresariais como o corpo humano: a situacdo financeira, que corresponde a capacidade de
pagamento da empresa € o folego, os pulmdes; a estrutura de capital, o dinheiro dos proprietarios
ou de outros financiadores, que equivale a entrada de recursos na empresa, seria o aparelho
digestivo; e posicdo econOmica, relativa aos lucros, a rentabilidade, a vida da empresa, seria o

sangue, pois nele esta a vida.
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Segundo Lopes de Sa (2008), a Anélise de Balangos ¢ um estudo da situagdo de uma
parte, de um sistema de partes ou do todo o patrimonio de uma empresa ou de uma instituicao

sem fins lucrativos, mediante a decomposi¢do de elementos e levantamentos de dados contébeis.

Savytzky (2008), diz que ¢ justamente a partir da ferramenta de Analise de Balangos que
o contabilista podera prestar melhor orientagdo ao empresario, evidenciando o estado econdmico-
financeiro da empresa, e se for o caso, sugerir providéncias que as vezes fazem a diferenca entre

o declinio e a evolu¢ao do empreendimento.

Os relatorios de analises devem ser elaborados de forma clara e simplificados, de modo

que possam facilitar a interpretagdo das informagdes geradas pela analise.

Ao contrario das demonstragdes financeiras, os relatorios de analise devem ser elaborados
como se fossem dirigidos a leigos, ainda que ndo sejam, isto ¢, sua linguagem deve ser inteligivel
a qualquer dirigente de empresa, gerente de banco, ou gerente de crédito. E claro que isso ndo
acontece nas demonstragdes financeiras, que, alids, ndo tem nenhuma preocupacao neste sentido.
As demonstragdes financeiras apresentam-se carregadas de termos técnicos e suas notas
explicativas sdo feitas exclusivamente para técnicos. Assim, a analise de balangos deve assumir
também o papel de traducdo dos elementos contidos nas demonstracdes financeiras.

(MATARAZZO 2008, p. 17)

2.2.3 DEMONSTRACOES CONTABEIS PASSIVEIS DE ANALISE

No tange a técnica de anélise das demonstracdes contabeis, todas as demonstragdes sao
objeto de andlise. De acordo com a Lei 6.404/76, alterada pela Lei 11.638/07, ao final de cada

exercicio social as empresas devem elaborar e publicar as seguintes demonstragdes contdbeis:

» Balancgo Patrimonial;
» Demonstracdo do Resultado do Exercicio;

» Demonstragao das Mutagdes do Patrimonio Liquido;
» Demonstrac¢do dos Fluxos de Caixa; e

>

Demonstracao do Valor Adicionado, se a empresa for de capital aberto.
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No caso das entidades desportivas, como os clubes de futebol objetos deste trabalho, a
obrigatoriedade da elaboragdo e publicacdo dos demonstrativos contdbeis veio através da Lei
10.672/03, bem como os principios a serem seguidos como a transparéncia na administracao
financeira dos clubes.

Buscando uma padroniza¢ao nas demonstragdes o Conselho Federal de Contabilidade, por
meio da Resolugdo n° 1.005/04 aprovou a NBC T 10.13, que trata das entidades desportivas
profissionais e aspectos contabeis relevantes ao setor.

Além de atender a essa Resolucdo do CFC, os clubes devem elaborar e publicar as
seguintes demonstragdes:

» Balanco Patrimonial;
» Demonstra¢do das Mutagdes do Patrimonio Liquido;
» Demonstracdo do Resultado do Exercicio; e

» Demonstragdo dos Fluxos de Caixa.

De acordo com a lei 11.638/07, a DVA ¢ obrigatéria somente para empresas de capital
aberto, com agdes em bolsa. Portanto os clubes de futebol brasileiros ndo sdoobrigados a elaborar

e publicar tal demonstragao.

Essas demonstragdes devem ser elaboradas nos moldes da Lei 6.404/76 com suas devidas
alteragdes, podem ser acompanhadas de notas explicativas e/ou outro quadro qualquer que

elucide melhor a situacao patrimonial do clube.

2.3 PROCEDIMENTOS DA ANALISE DE BALANCOS

O processo de analise das demonstracdes contabeis inicia-se com a defini¢ao e a escolha
dos relatdrios a serem analisados. Para isso € preciso saber qual ¢ a profundidade do estudo em

questao e a necessidade dos usuarios dessas informacdes.

No caso dos relatorios financeiros publicados pelas empresas, as demonstracdes mais
comuns a serem analisadas sd3o: o Balango Patrimonial (BP) e a Demonstragdo do Resultado do
Exercicio (DRE). Para uma analise mais profunda e especifica, Demonstracdo das Mutacdes do

Patrimonio Liquido (DMPL), Demonstracao do Fluxo de Caixa (DFC), Demonstracdao do Valor
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Adicionado (DVA), o Relatorio da Administragdo, o Parecer da Auditoria Independente, Notas

Explicativas, e os demais quadros analiticos que compdem os relatorios financeiros.

Segundo Marion (2010), o analista das demonstragdes contabeis deve dar maios énfase no
Balango Patrimonial ¢ na Demonstragdo do Resultado do Exercicio, pois sdo nestas
demonstragdes que sdo comprovadas de forma clara e objetiva a posi¢do financeira, identificada

no BP, e a posi¢cdo econdmica, identificada no BP e, em conjunto com a DRE.

O segundo passo na analise € o ajuste e a reclassificagdao das contas, pincipalmente no BP
e na DRE. Esses ajustes e reclassificacdes devem ser feitas antes dos céalculos e analise dos
indices para evitar informagdes distorcidas e andlises equivocadas sobre a saude financeira e

econdmica da empresa analisada.

A Lei 11.638/07 estabeleceu um padrao na apresentacao das demonstragdes contabeis. No
entanto, antes de comecar a andlise, o analista deve verificar a necessidade de realizar alguns
ajustes de reclassificacdo de algumas contas para evitar informagdes distorcidas ao comparar os

indices com demais empresas do mesmo setor.

Para Marion (2010), a reclassificacdo de contas das demonstragdes contabeis significa
uma nova classificagdo, um novo reagrupamento de algumas contas nas DC, principalmente no
Balanco Patrimonial e na Demonstracio do Resultado do Exercicio. Sao alguns ajustes

necessarios para melhorar a eficiéncia da analise.

No caso dos clubes de futebol, alguns dados das demonstra¢des contabeis precisam ser
reclassificados pelo fato dos clubes ndo terem um padrdo na apresentacdo de seus relatorios

contabeis.

Com isso, o reagrupamento de contas de uma maneira mais sintética e a padronizagdo das
demonstragdes financeiras objetivam agilizar o processo de anélise além de facilitar os trabalhos

do analista.

O passo seguinte 4 selecionar um conjunto de indices que melhor se ajuste ao tipo de

analise proposta. Em seguida sdo feitos os calculos e a interpretacdo dos indicadores.

Depois de efetuados os passos anteriores, faz-se a comparagao dos resultados obtidos com
os obtidos das empresas do mesmo setor da economia. Por ultimo sdo feitos os relatorios da

analise que terdo as conclusdes e as consideragdes do analista.
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2.3.3 ANALISE POR QUOCIENTES (INDICES)

Os indicadores, indices ou quocientes, financeiros fornecem uma avaliacdo sobre o
desempenho econdmico-financeiro da empresa, sobre diferentes aspectos, através do resultado de

um determinado quociente e a avaliagao do analista.

Segundo Marion (1989, apud. Meurer, 2008, p.26), “os indices sdo relacdes que se
estabelecem entre duas grandezas; facilitam sensivelmente o trabalho do analista, uma vez que a
apreciacao de certas relagdes ou percentuais ¢ mais significativa que a observagao do montante

por si so”.

De acordo com Lopes de Sa (2009), o quociente em analise contabil é o resultado de
relagdes entre acontecimentos ocorridos no Patriménio de modo a apurar quanto um valor em

outro esta contido.

Para Matarazzo (2008, p.147), “indice ¢ a relacdo entre contas ou grupos de contas das
Demonstracdes Financeiras, que visa evidenciar determinado aspecto da situagdo econdmica ou

financeira de uma empresa”.

Poder-se-dizer que o indice ¢ a relagdo existente entre os dados das demonstragdes
contabeis, cujo objetivo € evidenciar determinado aspecto, associado a uma visao abrangente da

situagdo econdmica ou financeira de um empreendimento.

Primeiramente o analista deve escolher os indicadores que mais se adequam a sua anélise

ou aos usudrios das informagdes geradas por eles.

Enfim, a pratica tem feito sentir que a grande contribuicdo deste tipo de andlise estd em
fornecer avaliagdes genéricas sobre diferentes aspectos da firma em questionamento, sem descer
a um nivel maior de profundidade. Uma especial importancia tem sido dada a esta anélise quando
da tarefa de previsdo de insolvéncia. Por estas razdes os indices tém sido a técnica de andlise

mais empregada no universo econdmico e financeiro das empresas.

Para efetuar uma boa analise econdmico-financeira, aconselha-se dividir os indices em
dois grupos: Indices Financeiros e Indices Econdmicos. Os Indices Financeiros sdo divididos em
indices de estrutura de capital e em indices de liquidez. J& os Indices Econdmicos sao

relacionados a lucratividade e a rentabilidade da empresa.



26

Segundo Ribeiro (2009), o aspecto econdomico envolve o que o capital aplicado na
empresa proporciona aos seus investidores, enquanto o aspecto financeiro envolve a capacidade

da empresa de honrar seus compromissos assumidos junto a terceiros.

A seguir serdao apresentadas as bases teoricas dos indices utilizados no presente trabalho,
juntamente com as férmulas de calculo e a forma de interpretagdo de cada indicador. Os tépicos

seguintes estdo divididos em indicadores financeiros e econdmicos.

2.3.3.1 INDICADORES FINANCEIROS

A situacdo financeira de uma empresa € evidenciada por meio do Balango Patrimonial. Os
indicadores financeiros avaliam a eficiéncia da empresa em honrar com seus compromissos junto

aos fornecedores, impostos, salarios, etc.

Os quocientes financeiros sao divididos em: indices de Liquidez e solvéncia, que buscam
evidenciar a capacidade da empresa em saldar suas dividas no curto e no longo prazo; e a

estrutura de capital, que mostra a quantidade e a qualidade do endividamento da entidade.

2.3.3.1.1 INDICES DE LIQUIDEZ

Os indices deste grupo evidenciam a base da situagdo financeira da empresa, confrontando
os Ativos Circulantes com as dividas. Os indicadores, ou indices, de liquidez buscam medir a
rapidez em que as empresas tém de transformar seus ativos em moeda corrente, € sdo aplicados
na verificagdo e avaliacdo da capacidade de pagamento de suas exigibilidades, tanto no curto

como no longo prazo.

egundo Marion (2010), indices de liquidez s o utilizados para avaliar a capacidade de
pagamento da empresa, isto €, constituem uma aprecia o sobre se a empresa tem capacidade

para saldar seus compromissos.
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Segundo Ribeiro (2009) os quocientes de liquidez evidenciam o grau de solvéncia da
empresa em decorréncia da existéncia ou nao de solidez financeira que garanta o pagamento dos

compromissos assumidos com terceiros.

Segundo Montoto (2014), o termo liquidez significa o tempo em que um ativo pode ser
convertido em dinheiro. Uma aplica¢do financeira tem alta liquidez, uma vez que pode ser
convertida em dinheiro rapidamente; um veiculo tem média liquidez, uma vez que necessitamos
de alguns dias para converter seu valor em dinheiro; e um imodvel tem baixa liquidez, uma vez

que o tempo para convers o em dinheiro € imprevisivel e normalmente longo.

Em sintese, os indicadores de liquidez avaliam a capacidade financeira da organizagao,
para satisfazer compromissos de pagamentos com terceiros. Para uma analise mais abrangente, ¢

aconselhavel o exame dos indices de forma simultanea e comparativa de varios periodos.

Os indices de liquidez sdo divididos em Liquidez Geral, Corrente, Seca e Imediata. Neste
trabalho sera analisada somente a Liquidez Corrente pelo fato dos clubes ndo apresentarem

estoques.

2.3.3.1.1.1 LIQUIDEZ CORRENTE

O indice de liquidez corrente 4 o mais comum. Esse indicador relaciona a capacidade de
pagamento das obrigacdes de curto prazo, classificadas no Passivo Circulante, por intermédio do
uso dos bens e direitos do Ativo Circulante, por meio da seguinte equagao:

Quadro 2 — Formula da Liquidez Corrente

Ativo Circulante

Liquidez Corrente = —
Passivo Circulante

Fonte: NEVES E VICECONTI (2007, p. 435)



28

Segundo Ribeiro (2009), esse quociente evidencia se os recursos financeiros aplicados no
Ativo Circulante e no Ativo Realizavel a Longo Prazo s o suficientes para cobrir as Obriga es
totais, isto €, quanto a empresa tem de tivo irculante mais ealiz vel a ongo Prazo para cada

um real de Obrigagao total.

A interpretacdo para os indices de liquidez em geral é que quanto maior o quociente

melhor.

Isso quer dizer que se o indicador de liquidez corrente quando superior a 1,00 revela um
excedente de ativo circulante em relagao ao passivo circulante. Agora se o indicador for inferior a
1,00 no momento da analise, quer dizer que, se a empresa transformar todos os seus AC em
dinheiro, ela ndo sera capaz de saldar suas dividas no curto prazo. Assim, pode-se comprovar a
relacdo entre indice de liquidez corrente com o Capital Circulante Liquido (CCL), que ¢ obtido

através da diferenga entre o Ativo Circulante e Passivo Circulante:

Quadro 3 — Formula do Capital Circulante Liquido (CCL)

CCL = Ativo Circulante — Passivo Circulante

Fonte: NEVES E VICECONTI (2007, p.252).

Segundo Iahn (2012), no que se refere ao aspecto de solvéncia das empresas, os gestores e
administradores devem buscar alternativas de manter um determinado capital circulante liquido
positivo em suas operagdes, de acordo com a necessidade das empresas, a fim de sustentar a

saude financeira empresarial.

Conforme Assaf Neto (2010) o capital circulante liquido ¢ conceitualmente mais bem
definido como o excedente dos recursos permanentes (a longo prazo), proprios ou de terceiros,

alocados pela empresa, em relagdo ao montante também aplicado a longo prazo.
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Quadro 4 — Relac¢io entre Liquidez Corrente e Capital Circulante Liquido

Se: " Denota:
Ligquidez Corrente > 1,0 Capital Circulante Liquido positivo
Liquidez Corrente = 1,0 Capital Circulante Liquido nulo

Ligquidez Corrente < 1,0 Capital Circulante Liquido negativo

Fonte: ASSAF NETO (2010, p. 143).

Como mostra o quadro 4, estas duas variaveis (indicador de liquidez corrente e capital
circulante liquido), possuem uma relacdo diretamente proporcional, ou seja, quanto maior o

indice de liquidez corrente, maior sera o capital circulante liquido disponivel para e empresa.

2.3.3.1.2 INDICES DE ESTRUTURA DE CAPITAL

Os indices deste grupo demonstram os volumes de decisoes financeiras, em termos de
concessao e aplica¢ao de recursos, permitindo conhecer detalhadamente o grau de endividamento

global, a participac¢ao de capitais de terceiros, a composi¢ao do endividamento.

(13

abemos que o tivo (aplica o de recursos) € financiado por apitais de Terceiros
(Passivo Circulante + Passivo Nao Circulante) e por Capitais Proprios (Patrimonio Liquido).
Portanto, apitais de Terceiros e apitais Proprios s o fontes (origens) de recursos”. (M  ION

2010, p. 92).

2.3.3.1.2.1 GRAU DE ENDIVIDAMENTO GLOBAL (GEG)

Este indicador, também conhecido como Indice de Endividamento Total, indica a parcela
do ativo financiada por recursos de terceiros. Tais valores sdo extraidos do Balanco Patrimonial.

A formula de célculo esta representada no quadro abaixo:
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Quadro 5 — Formula do Grau de Endividamento Global

Passivo Circulante + Passivo Nao Circulante
GEG = X100 (%)
Ativo Total

Fonte: NEVES E VICECONTI (2007, p.436).

Perez Junior e Begalli (2009) afirmam que esse indice fica entre O e 1, e mostra quanto foi
originado de terceiros para cada R$1,00 aplicado em ativos, o restante foi proveniente de capital

proprio. Quanto mais perto de 1(um), maior a dependéncia de capitais de terceiros pela empresa.

ssa f Neto (2010, p. 137) afirma que este indice “ evela a dependéncia da empresa com
relacdo a suas exigibilidades totais, isto ¢, do montante investido em seus ativos, qual a

participacao dos recursos de terceiros”.

Segundo Iahn (2012), para fins de analise, quanto maior for este indicador, maior serd a
parcela de capitais de terceiros aplicados em seus ativos, ou seja, maior serd a dependéncia

financeira da empresa mediante a utilizacdo de capitais de terceiros.

2.3.3.1.2.2 COMPOSICAO DO ENDIVIDAMENTO

A composi¢do do endividamento demonstra quanto da divida total venceré a curto prazo

(IUDICIBUS, 2013).

Segundo Perez Junior e Begalli (2009), este indice fica entre 0 e 1. Indica o quanto das
obrigacdes vencem a curto prazo para cada R$1,00 de dividas totais. Quanto maior o indicador,

maior a concentracao de dividas a curto prazo.

Este indice busca evidenciar a qualidade da divida da entidade, mostrando o percentual

das dividas de curto prazo em relacdo ao total das obrigagdes da empresa.

O calculo ¢ feito conforme exposto na formula no quadro abaixo:
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Quadro 6 — Formula da Composi¢cio do Endividamento

Passivo Circulante
CE = X100 (%)
Passivo Circulante + Passivo Nao Circulante

Fonte: NEVES E VICECONTI (2007, p.437).

Segundo Marion (2010), a proporcao favoravel seria de maior participagdo de dividas a
Longo Prazo, proporcionando a empresa tempo maior para gerar recursos que saldardo os
compromissos. Expansdo e modernizacdo devem ser financiadas com recursos a longo prazo e
ndo pelo Passivo Circulante, pois os recursos a serem gerados pela expansdo ou modernizagdo

virdo a longo prazo.

2.3.3.2 INDICADORES ECONOMICOS (RENTABILIDADE)

Os indices de situa o econdmica segundo Montoto (2010), “retratam a situa o
econdmica da empresa s o os indices de rentabilidade. entabilidade ¢ basicamente o retorno
sobre determinada referencia; entdo, esses indices, via de regra, tem o numerador menor que o

denominador”.

Um empreendimento deve render aos socios e acionistas uma remuneracdo devido ao
capital empregado na empresa. Assim, os indicadores de rentabilidade avaliam o desempenho em
relacdo a lucratividade relativa a s atividades exercidas pela empresa. Essa percepcao ¢
possibilitada através dos quocientes dos indicadores de rentabilidade, que sdo relacionados
diretamente com o resultado do exercicio.

egundo ibeiro (2009), os indices de rentabilidade servem para medir a capacidade
econdmica da empresa, isto €, evidenciam o grau de € ito econdmico obtido pelo apital

investido na empresa. S3o calculados com base em valores extraidos da Demonstracio do

Resultado do Exercicio e do Balango Patrimonial.
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Nos indices de rentabilidade, assim como dos demais, dizer que um indicador encontrado
¢ alto ou baixo vai depender das caracteristicas do empreendimento, tais como segmento de

mercado, porte, tempo de existéncia, etc.

2.3.3.2.1 MARGEM LiQUIDA

Este indice também ¢ conhecido como Rentabilidade sobre as Vendas, mede a capacidade
da empresa de converter receitas em lucro. Mostra o percentual do Lucro Liquido em relagdo a

Receita Liquida auferida pela empresa.

Quadro 7 — Formula da Margem Liquida

Resultado Liquido do Exercicio
Margem Liquida = X100 (%)
Receita Operacional Liquida

Fonte: NEVES E VICECONTI (2007, p.441).

Matarazzo (2010), este indice indica o quanto a empresa obtém de lucro para cada R$
100,00 vendidos, ou de receita liquida auferida. Para efeitos de andlise, a interpretagdo deste

indicador é: quanto maior for, melhor.

egundo 1beiro (2009), esse indice revela a margem de lucratividade obtida pela
empresa em fun o do seu faturamento, isto €, quanto a empresa obteve de ucro iquido para

cada real vendido.

2.3.3.2.2 RENTABILIDADE SOBRE O ATIVO

Mais conhecido como ROI — Return on Investiment, o indice de rentabilidade do ativo

evidencia o percentual de retorno do resultado liquido sobre o valor do ativo total, ou seja,
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evidencia o potencial da empresa em gerar resultado (lucro ou prejuizo) para cada R$ 100,00 de

ativos.

Quadro 8 — Féormula do Indice de Rentabilidade do Ativo

Resultado Liquido do Exercicio
Rentabilidade do Ativo = X100 (%)
Ativo Total

Fonte: NEVES E VICECONTI (2007, p. 442).

Expressa, em percentual, o quanto a empresa obteve de lucro em relagdo ad ativo total. A
interpreta¢do € que quanto maior o indice, maior ¢ a capacidade da empresa de gerar lucro através

de seu ativo.

egundo ibeiro (2009), a rentabilidade sobre o ativo evidencia o potencial de gera o de
lucros por parte da empresa, isto ¢, quanto a empresa obteve de lucro liquido para cada um real
de Investimentos totais. Através deste quociente, Ribeiro afirma que o analista obtém também o
tempo necessario para que haja retorno do Capital total aplicado. Por exemplo, com uma
lucratividade de 20% ao ano, a empresa precisard de cinco anos para dobrar o valor dos Capitais

totais aplicados.

Para Matarazzo (2010), indice mostra quanto a empresa obteve de Lucro liquido em
relagdo ao Ativo. E uma medida do potencial de geragio de lucro da parte da empresa. Ndo &
exatamente uma medida de rentabilidade do capital, mas uma medida da capacidade da empresa

em gerar lucro liquido e assim poder capitalizar-se.
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3. APRESENTACAO E ANALISE DOS DADOS

Nesta sessdo serdo apresentados os seguintes topicos: Analise das Receitas, que mostrara
a forma que os clubes obtém os principais recursos financeiros ¢ a sua evolugao dentre os anos
analisados. Indices Financeiros, que apresentam a capacidade dos clubes de honrarem com seus
compromissos no curto, médio e longo prazo, além da estrutura de capital que evidencia o grau e
a composi¢io do endividamento. indices Econdmicos, que demonstra o grau de rentabilidade do

ativo e a margem de lucro.

Os dados foram obtidos em pesquisa documental diretamente dos demonstrativos
financeiros publicados pelos clubes em seus enderecos eletronicos ou de suas respectivas

Federagoes Estaduais, publicacdes estas entre os anos de 2011 a 2015.

3.1. ANALISE DAS RECEITAS

Neste topico sera apresentado um estudo sobre as receitas dos clubes que compdem a
amostra. A analise das receitas sera feita de forma consolidada, mostrando a situagdo do
faturamento do futebol brasileiro como um todo e demonstrando os clubes que tiveram destaques,

tanto positivo quanto negativo, nesses nimeros em cada periodo.

Primeiramente faremos Andlise da Composicdo das Receitas Brutas, logo ap6s uma
Analise Vertical para identificarmos os clubes com o maior poder de arrecadagdao de receitas
entre os anos analisados. Por fim, sera realizada uma analise horizontal demonstrando a evolucao

das receitas totais dos clubes no decorrer dos anos analisados.

3.1.1 COMPOSICAO DAS RECEITAS BRUTAS

A seguir serd demonstrada a composi¢do das receitas brutas dos clubes de futebol. Para
essa analise foram utilizadas as informagdes constantes nas demonstragoes dos resultados dos

clubes juntamente com as notas explicativas. Houve dificuldades em relagdo ao estudo da
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composicao das receitas brutas dos clubes devido a falta de padronizagdo e desmembramento das
contas de receita da DRE. Devido a esse problema foi excluido da amostra, somente para fins de
analise da composicao das receitas, o Sport Clube Recife, por nao apresentar o desmembramento

das contas de receita nas notas explicativas.

Em relagdo as contas, foram feitas algumas reclassificagcdes buscando a padronizagdo das
contas, e assim melhor a visualizagdo e a andlise. Essas reclassificacdes sdo necessarias pelo fato
dos clubes terem algumas contas de diferentes nomenclaturas e alguns grupos de contas com
valores irrelevantes classificados como Outras Receitas. Depois das reclassificagdes das contas,

as composicdes das receitas dos 19 clubes estdo expostas na tabela 2:

Tabela 2 — Composicdo das Receitas Brutas

Composicao das Receitas Brutas dos 19 Clubes (em milhares de reais)

Receitas 2011 2012 2013 2014 2015
Cotasde TV 760.809 1.167.763 1.003.668 1.100.440 1.371.013
Patrocinio 361.388 375.549 419.655 445,545 478.057
Transferéncias de atletas 314.123 415.770 665.572 383.534 595.237
Bilheteria 191.279 208.865 320.491 302.560 347.276
Estadio 50.647 47.031 37.159 35.824 35.639
Sécios Torcedores 130.478 171.860 219.562 252.625 305.747
Clube Social 204.347 304.335 249.041 263.125 302.738
Outras Receitas 91.817 126.483 149.232 158.567 138.121
Total 2.104.888 2.817.656 3.064.380 2.942.220 3.573.828

Fonte: Dados da pesquisa.

Assim, os dados obtidos na tabela acima foram explanados no gréafico abaixo, de modo a
melhorar a visualizagdo referente a composi¢do e percentual de cada tipo de receita dentre os

anos analisados.
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Grafico 1 — Composicio das Receitas Brutas em cada ano
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Fonte: Dados da pesquisa.

Como mostra o grafico acima, as principais receitas dos clubes sdo os direitos de
televisionamento dos jogos (Cotas de TV). Esses direitos sdo negociados pelos clubes com as
emissoras de televisao, tanto redes abertas como TV Bandeirantes e a Rede Globo, como as TVs
por assinatura como Sport TV, Premiere club, Fox Sport, entre outras. Normalmente os contratos
de clubes, considerados grandes, sao mais longos e vantajosos, enquanto os clubes que
normalmente figuram na parte de baixo da tabela do campeonato brasileiro, possuem contratos
menores, 1sso se deve ao fato da previsao de que os clubes vao ou ndo permanecer na primeira
divisao do futebol nacional. Segundo noticias, os clubes estdo negociando esse ano a renovagao

de contrato com as emissoras para o ano de 2019.

A receita com transferéncia de atletas € a que demonstra a maior variagao, isso devido as
negocia¢des com o exterior. Observa-se, por exemplo, que no ano de 2013 essa receita representa
a maior parcela da composi¢do em todos os anos estudados. Esse fato pode ser explicado pela
venda dos direitos federativos do Neymar, do Santos para o Barcelona, essa que ¢ considerada a

maior negociacao do futebol brasileiro, cerca de 284 milhoes de reais.
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As receitas com patrocinios sdo, em sua grande maioria, pela marca estampada na area
frontal da camisa dos clubes. Geralmente os contratos de publicidade sdo por temporada, mas
alguns clubes ja optaram por patrocinios pontuais para alguns jogos especificos, isso pela

dificuldade de encontrar um “Patrocinador Master”.

As receitas com bilheteria sdo as arrecadagdes com as vendas de ingressos para os jogos.
O programa de Socios Torcedores visa uma aproximacgao entre o clube e o torcedor, sdo cobradas
mensalidades que proporcionam varias vantagens além de preferencias e descontos na compra de

Ingressos.

As receitas com o clube social é referente a aluguéis de espagos, quadras e outras
dependéncias do clube. Dentro dessa conta estdo incluidas as receitas que os clubes arrecadam

com o futebol amador e diversas outras modalidades esportivas que o clube mantem.

Fazem parte das outras receitas, os valores recebidos da loteria federal (timemania),

licenciamento da marca, renda de competi¢des, dentre outros valores menos relevantes.

3.1.2 ANALISE HORIZONTAL E VERTICAL

Observamos através dos estudos que uma ha grande diferengca nas arrecadagdes de
receitas entre os clubes. Somando todas as receitas liquidas nos ultimos cinco anos, os vinte

clubes da amostra arrecadaram aproximadamente 14 bilhdes de reais, conforme o quadro abaixo:

Tabela 3 — Total das Receitas Liquidas dos clubes entre 2011 e 2015

ptal dad A pcadacoe 0 03 e are gde read

2011

2012

2013

2014

2015

Total

2.033.527

2.713.892

2.932.685

2.872.443

3.462.689

14.015.236

Fonte: Dados da pesquisa.
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A seguir faremos algumas andlises sobre esses numeros, serd desmembrado esse valor
mostrando a arrecadagdo total de cada clube em cada ano juntamente como os clubes obtém essas

receitas.

a) Analise Vertical

A Analise Vertical permite evidenciar o grau de importancia de uma determinada conta
em relagdo a todo, expressa em percentual. Assim o analista obtém informagdes de contas mais

relevantes dentre um grupo de contas dos demonstrativos em analise.

No caso deste trabalho, usaremos a analise vertical para verificar o percentual das receitas
liquidas de cada clube em relagdo ao total arrecadado em cada ano analisado, buscando assim,
verificar quais sao os clubes com a maior capacidade de arrecadagdo em cada ano analisado. A

tabela 4, proporcionara uma visao detalhada de cada clube.

Tabela 4 - Analise Vertical das Receitas Liquidas dos Clubes

Andlise Vertical das Receitas Liquidas (em milhares de reais)

Clubes 2011 AV 2012 AV 2013 AV 2014 AV 2015 AV
Corinthians 248990 12,2% 293.448 10,8% 266.394 9,1% 217.036  7,6% 252.404  7,3%
Grémio 102.702  5,1% 177.811 6,6% 172.684 5,9% 191.182 6,7% 177.083 5,1%
Cruzeiro 117.859  5,8% 111342 4,1% 172.112  5,9% 203.171  7,1% 343.896 9,9%
Santos 189.113  9,3% 197.837  7,3% 190.275 6,5% 171.240  6,0% 169.906  4,9%

Sdo Paulo 224631 11,0% 282.893 10,4% 362.832 12,4% 253.381 8,8% 330.885 9,6%
Flamengo 174.917  8,6% 198.676  7,3% 259.175 8,8% 334309 11,6% 339.527 9,8%
Atlético-MG 96.760 4,8% 153.560 5,7% 218.466 7,4% 173.763  6,0% 242,140 7,0%
Palmeiras 146.141  7,2% 241.154 8,9% 176.881  6,0% 244,109 8,5% 351.480 10,2%
Internacional  175.660  8,6% 208.205 7,7% 225984  7,7% 191.993 6,7% 224,123  6,5%
Fluminense 77382 3,8% 144.029 5,3% 116.588  4,0% 113.492  4,0% 170.429 4,9%

Vasco 133.006  6,5% 142.410 5,2% 155.339  5,3% 124.364  4,3% 183.458 5,3%
Atlético-PR 44.041  2,2% 56.910 2,1% 74314 2,5% 102.229  3,6% 91984 2,7%
Botafogo 55.768  2,7% 119.001 4,4% 150.229 5,1% 157.913  5,5% 115.317  3,3%
Coritiba 62.759 3,1% 78337  2,9% 91.931 3,1% 82.355  2,9% 80.730 2,3%
Goias 17.096 0,8% 48.738 1,8% 51.074 1,7% 62.602 2,2% 70.333  2,0%

Figueirense 40.662  2,0% 41.029 1,5% 23.402 0,8% 41.881 1,5% 47.565 1,4%
Ponte Preta 16.319 0,8% 30.100 1,1% 45.583 1,6% 22415 0,8% 53.784 1,6%

Bahia 34.080 1,7% 62.855 2,3% 71.006  2,4% 68.606  2,4% 83.750  2,4%
Sport 46.875 2,3% 79.807 2,9% 51428 1,8% 60.797 2,1% 87.649 2,5%
Vitoria 28.766  1,4% 45.750 1,7% 56.988 1,9% 55.605 1,9% 46.246  1,3%

Total 2.033.527 100% 2.713.892 100% 2.932.685 100% 2.872.443 100% 3.462.689 100%

Fonte: Dados da pesquisa.
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Observando a tabela acima podemos identificar que no ano de 2011, das cinco maiores
receitas, trés sdo de clubes do estado de Sao Paulo (Corinthians 12,2%, Sdo Paulo 11% e Santos
9,3%), um do Rio Grande do Sul (Internacional 8,6%) e um do Rio de Janeiro (Flamengo 8,6%).
Nesse ano Corinthians e Flamengo tiveram as maiores cotas de TV e os maiores patrocinios.

Internacional e Corinthians obtiveram a maior receita com vendas de jogadores.

Em 2012 o estado de Sdo Paulo voltou a ter as trés maiores receitas do Brasil, novamente
com o Corinthians em primeiro (10,8%), Sdo Paulo em segundo (10,4%), entretanto a terceira
posicdo agora ¢ ocupada pelo Palmeiras (8,9%), seguidos por Internacional (RS) com 7,7% e
Santos (SP) e Flamengo (RJ) com 7,3% cada. Sdo Paulo, Corinthians e Flamengo ultrapassaram a

casa cem milhdes em cotas de tv, assim como tiveram as maiores bilheterias no ano.

No ano de 2013 os cubes de SP mantiveram as duas primeiras posi¢des do ano anterior,
mas com uma inversao de lugares entre eles. O Sao Paulo teve a maio receita do ano, em relagao
ao total, com 12,4%, seguido por Corinthians com 9,1%, Flamengo com 8,8%, Internacional com
7,7% e, aparecendo pela primeira vez entre as cinco maiores receitas da amostra, o Atlético-MG
com 7,7%. Nesse ano Flamengo e Corinthians receberam mais de cem mil reais de cotas de tv,
enquanto o Sdo Paulo e o Internacional juntos faturaram mais em transferéncia de jogadores do

que os outros dois em cotas de tv.

Pela primeira vez, em 2014, um clube de fora do estado de SP teve a maior receita do ano.
O clube de maior torcida no Brasil, o Flamengo com 11,6%, foi o Uinico a ultrapassar a casa dos
dez por cento em 2014. Seguido por Sao Paulo (8,8%), Palmeiras (8,4%), Corinthians, que teve a
maior receita entre 2011 e 2013, com 7,6% e, como no ano passado, aparece um novo figurante
entre os cinco primeiros, o Cruzeiro com 7,1%. Flamengo e Corinthians se mantem na frente dos
demais quanto as cotas de tv, enquanto Palmeiras tem a maior receitas com vendas de atletas e o

Cruzeiro a maior bilheteria no ano.

Em 2015, outra mudan¢a em relagao aos outros anos. Quem teve a melhor arrecadagao do
ano foi o Palmeiras com 10,2%, com o Cruzeiro em segundo com 9,9%, seguidos de perto por
Flamengo (9,8%), Sao Paulo (9,6%) e Corinthians (7,3%). Nesse ano cinco clubes passaram de
cem mil reais em cotas de tv, Cruzeiro, Flamengo, Corinthians, Atlético-MG e Vasco. O
Palmeiras teve a maior bilheteria, maior que o dobro do segundo colocado no quesito, devido a

constru¢do do “Allians Parque”, sua nova arena.
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b) Analise Horizontal

A analise horizontal evidencia a evolucdo de diversas contas patrimoniais ¢ de resultado
ao longo de um determinado periodo de tempo. Ela proporciona ao analista a informagdo da

variacao das contas no decorrer do tempo, expressa em percentual.

A Andlise Horizontal pode ser efetuada através de célculo das variagdes em relagdo a um
ano base — quando sera denominada Analise Horizontal encadeada — ou em relagdo ao ano

anterior — quando serd denominada Analise Horizontal anual. (MATARAZZO, 2010 p. 174).

Na tabela 5, é apresentada a Analise Horizontal das Receitas Liquidas dos vinte clubes

que compdem a amostra, nos anos de 2011 a 2015:

Tabela 5 — Analise Horizontal das Receitas Liquidas por Clube

Receitas Liquidas (em milhares de reais) Analise Horizontal Anual

Clubes 2011 2012 2013 2014 2015 2011/12 2012/13 2013/14 2014/15 2011/15
Corinthians 248990 293.448 266.394 217.036 252.404 18% -9% -19% 16% 1%
Grémio 102.702 177.811 172.684 191.182 177.083 73% -3% 11% -7% 72%
Cruzeiro 117.859 111.342 172.112 203.171 343.896 -6% 55% 18% 69% 192%
Santos 189.113 197.837 190.275 171.240 169.906 5% -4% -10% -1% -10%
Sdo Paulo 224.631 282.893 362.832 253.381 330.885 26% 28% -30% 31% 47%
Flamengo 174917 198.676 259.175 334.309 339.527 14% 30% 29% 2% 94%

Atlético-MG 96.760 153.560 218.466 173.763 242.140 59% 42% -20% 39% 150%
Palmeiras 146.141 241.154 176.881 244.109 351.480 65% -27% 38% 44% 141%

Internacional  175.660 208.205 225.984 191.993 224.123 19% 9% -15% 17% 28%
Fluminense 77.382 144.029 116.588 113.492 170.429 86% -19% -3% 50% 120%
Vasco 133.006 142.410 155.339 124.364 183.458 7% 9% -20% 48% 38%
Atlético-PR 44.041 56910 74314 102.229 91984 29% 31% 38% -10% 109%
Botafogo 55.768 119.001 150.229 157.913 115317 113% 26% 5% -27% 107%
Coritiba 62.759 78337 91.931 82355  80.730 25% 17% -10% -2% 29%
Goias 17.096 48738 51.074  62.602  70.333| 185% 5% 23% 12% 311%
Figueirense 40.662  41.029  23.402 41.881  47.565 1% -43% 79% 14% 17%
Ponte Preta 16.319  30.100 45583  22.415 53.784| 84% 51% -51% 140% 230%
Bahia 34080 62.855 71.006 68.606  83.750 84% 13% -3% 22% 146%
Sport 46.875 79.807 51428 60.797  87.649 70% -36% 18% 44% 87%
Vitdria 28766 45750 56.988  55.605  46.246 59% 25% -2% -17% 61%
Total 2.033.527 2.713.892 2.932.685 2.872.443 3.462.689 33% 8% -2% 21% 70%

Fonte: Dados da pesquisa.
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Note-se que, entre 2011 e 2012, praticamente todos os clubes tiveram uma variagdo
positiva e expressiva em suas receitas, uma variagdo positiva de 33% na somatoria total.
Destaque positivo para Goias e Botafogo, que tiveram uma evolucao de 185% e 113% em suas
receitas, respectivamente. O lado negativo ficou por parte de um clube mineiro, o Cruzeiro foi o

unico clube a apresentar uma redugo nas receitas, uma queda de 6% em relagao a 2012.

Entre os anos de 2012 e 2013 houve um aumento de 8% nas receitas geradas pelos clubes
no periodo. O Cruzeiro que havia tido uma queda nas receitas entre 2011 ¢ 2012, demonstrou
uma recuperagao e obteve a maior evolug¢ao do periodo, um aumento de 55% em relagcdo ao ano
anterior. Os destaques negativos ficaram por conta de Figueirense, Sport ¢ Palmeiras com quedas

nas receitas de 43%, 36% e 27%, respectivamente.

No periodo de 2013 e 2014, houve uma queda 2% nas receitas dos vinte clubes da
amostra. O Figueirense que apresentou a maior queda nas receitas no periodo de 2012/2013, em
2014 o clube catarinense apresentou o maior crescimento dentre os clubes analisados, expressivos
79% de aumento. O lado negativo do periodo ficou por conta da Ponte Preta (queda de 51%) e de
varios clubes considerados grandes no futebol brasileiro, como Sao Paulo (-30%), Botafogo (-
27%), Atlético-MG (-20%) Vasco (-20%) e Corinthians (-19%), Internacional (-15%) e Santos (-
10%).

Na analise do periodo entre 2014 e 2015, pode-se observar que houve um crescimento de
21% entre as receitas de um ano para outro. Seguindo a mesma linha do periodo anterior
analisado, a Ponte Preta que apresentou a maior queda anteriormente, nesse periodo deu a volta
por cima e apresentou o maior crescimento, 140%. Como esse periodo foi de alta no faturamento,
outros clubes apresentaram variacdo positiva acima de 40%, como Cruzeiro (69%), Fluminense

(50%), Vasco (48%) e Palmeiras e Sport (ambos com 44% de aumento).

Por fim, mas ndo menos importante, a analise horizontal dos periodos nos mostra um
crescimento significativamente alto ente o periodo analisado. Em 2011 a soma das receitas
liquidas dos vinte clubes da amostra era de aproximadamente R$ 2 bilhdes, ja no ano de 2015
esse numero ultrapassou a casa dos 3,4 bilhdes de reais, um crescimento de mais de 70% no

faturamento liquido dos clubes do futebol brasileiro.
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3.2. INDICES FINANCEIROS

Neste topico serdo apresentados os indicadores de Liquidez Corrente, ¢ os indicadores de
Estrutura de Capital, buscando evidenciar a quantidade e a qualidade do endividamento
juntamente com a participagdo do capital de terceiros nos clubes de futebol brasileiros

componentes da amostra.

Todos os dados utilizados para os calculos e apresentacdo dos indicadores financeiros
foram extraidos dos Balangos Patrimoniais, disponibilizados pelos clubes em seus enderecos
eletronicos na internet, ou de suas respectivas federacdes estaduais juntamente com os demais

D ’se notas e plicativas.

Na sessdo Apéndices, encontra-se um quadro com as médias de cada indice analisado.
Foram calculadas as médias aritméticas de cada indicador buscando um parametro para a

comparacao dos resultados individuais dos clubes.

3.2.1. LIQUIDEZ E SOLVENCIA
A seguir serdo apresentados e analisados os indices de Liquidez Geral e Liquidez Corrente
dos vinte clubes. Esses quocientes foram calculados de acordo com as formulas expostas na

sessdo que trata da fundamentagao teodrica do presente estudo.

3.2.1.2. LIQUIDEZ CORRENTE
Este indicador mostra quanto que a empresa possui de Ativo Circulante para cada R$ 1,00

de obrigag¢des de curto prazo.
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Grafico 2 — Liquidez Corrente, analise por clube entre os anos de 2011 a 2015.
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Fonte: Demonstragdes Contabeis dos clubes (Elaborado pelo Autor).

Observou-se que a grande maioria dos clubes possui uma Liquidez Corrente menor que 1.
Com a excecdo do Atlético-PR, em 2011 e 2012, e o Sport Recife em 2012. Isso significa que
possuem mais dividas de curto prazo do que Ativos Circulantes. Esse resultado pode ser
explicado pelo fato dos clubes possuirem a maior parte de seus Ativos classificados no nao
circulante, como os Imobilizados e os Intangiveis, onde estdo registrados os direitos federativos

dos jogadores.

Em comparacdo com as médias, observa-se que apenas 20% dos clubes possuem LC
acima das médias em todos os anos analisados. As situagdes mais criticas sao de Botafogo,
Coritiba e Ponte Preta, além de estar abaixo da média em todos os anos, a Ponte preta teve indice
de 0,01 em trés dos cinco anos analisados, enquanto o Botafogo teve como pior resultado 0,03 em

2011 e 2014.

Outro caso verificado € a queda do indice no decorrer dos anos com uma pequena melhora
em 2015. A grande maioria dos clubes vem numa decrescente na LC a cada ano. Isso demonstra
que os clubes estao perdendo o poder de saldar suas dividas de curto prazo, em consideragdo com

o ativo circulante.
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Em relagdo ao indice de Liquidez Corrente, vimos no referencial tedrico que ele possui
relacdo diretamente proporcional ao CCL, ou seja, quanto maior o indice de liquidez corrente,

maior sera o capital circulante liquido disponivel para a empresa.

O resultado do calculo do CCL esta demonstrado na tabela abaixo:

Tabela 6 — Resultado do Capital Circulante Liquido (CCL) dos clubes

Capital Circulante Liquido - CCL

Clubes 2011 2012 2013 2014 2015
Palmeiras -104.700 -161.106 -198.956 -107.438 -156.410
S3o Paulo -52.161 -147.550 -137.311 -165.389 -169.135
Santos -100.080 -73.522 -160.714 -175.504 -149.459
Corinthians -100.779 -153.215 -66.187 -150.030 -171.574
Ponte Preta -102.099 -125.170 -138.122 -128.055 -18.496
Flamengo -207.947 -239.774 -157.218 -270.488 -150.030
Vasco -133.875 -167.821 -187.332 -192.502 -182.160
Botafogo -177.983 -192.213 -240.123 -288.075 -205.936
Fluminense -97.175 -102.709 -107.552 -118.408 -169.049
Atlético-MG -91.977 -60.565 -83.157 -160.604 -140.353
Cruzeiro -59.729 -39.499 -112.557 -162.668 -107.410
Atlético-PR 11.675 6.724 -43.126 -46.049 -40.477
Coritiba -44.789 -52.346 -69.094 -97.223 -61.559
Figueirense -16.497 -20.155 -34.469 -32.745 -30.055
Internacional -66.717 -86.946 -102.611 -177.231 -131.369
Grémio -83.406 -46.212 -139.758 -146.790 -147.632
Goias -40.885 -32.841 -53.622 -24.459 -11.197
Sport -18.500 5.196 -4.234 -17.930 -17.587
Bahia -45.681 -38.184 -79.790 -34.057 -4.473
Vitoria -8.165 -13.452 -21.568 -43.235 -30.014

Fonte: Dados da pesquisa.

Podem-se verificar na tabela que os quadros selecionados sdao os Uinicos que possuem
saldos positivos, evidenciando assim, que CCL ¢ diretamente proporcional ao indice de Liquidez
Corrente, visto que no quociente do mesmo, os Unicos clubes que possuem o CCL positivo

também sao os unicos que cuja LC ¢ maior que 1.
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3.2.2. ESTRUTURA DE CAPITAL

A seguir faremos uma analise da Estrutura de Capital dos clubes. Nessa analise sera dado
um enfoque no endividamento. Serdao apresentados os indices de Grau de Endividamento Global

e a Composi¢ao do Endividamento.

3.2.2.1. GRAU DE ENDIVIDAMENTO GLOBAL

Esse indice ¢ o que melhor evidencia a estrutura de capital da empresa. De acordo com o
referencial tedrico, este indicador, também conhecido como Indice de Endividamento Total,

indica a parcela do ativo financiada por recursos de terceiros.

Para fins de analise, pode-se dizer que esse indicador mostra quanto a empresa possui de

divida para cada R$ 100,00 de Ativos.

No grafico abaixo se apresenta o Grau de Endividamento Global de cada clube da amostra

e a sua variagao entre os anos de 2011 a 2015:

Grafico 3 — Evolucio do Grau de Endividamento Global dos Clubes
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Fonte: Demonstragdes Contabeis dos clubes (Elaborado pelo Autor).
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Observado o grafico acima, podemos afirmar que a metade dos clubes apresenta-se abaixo
da linha dos 100% em quase todos os anos. Nesse caso ¢ dificil fazer uma comparacao de cada
clube com a média de todos devido ao fato de termos alguns pontos discrepantes. Entao foi tirado

o Botafogo e o Goias para termos uma média mais confiavel.

Percebemos que clubes como Palmeiras, Sdo Paulo, Corinthians, Fluminense, Cruzeiro,
Atlético-PR, Internacional, Grémio, Sport e Vitdria apresentam poucas variagdes no decorrer dos

anos. Assim podemos dizer que esses clubes possuem um controle mais eficaz sobre suas contas.

Alguns casos chamam mais atencao pela disparidade em alguns anos, como a Ponte Preta

em 2011 e o Bahia em 2013.

Ao analisar as DCs da Ponte Preta no periodo de 2011/2012, evidenciou-se uma grande
diferenga entre o total do ativo, que passou de R$ 33 milhdes em 2011 para R$ 205 milhdes em
2012, o que afeta diretamente o calculo do indice. Nesse caso, ao analisar as Notas Explicativas,
constatou-se que o clube fez, em 31 de dezembro de 2012, um levantamento fisico e avaliacao do
ativo imobilizado, gerando um acréscimo de cerca de 162 milhdes de reais ao patrimonio da

associa o, contabilizado na conta ““ just e de va lia o Patrimonial”.

No caso do Bahia, houve um aumento no Passivo principalmente pro um parcelamento,
em longo prazo, junto a Receita Federal do Brasil e a Procuradoria Geral da Fazenda Nacional,
relativos a Timemania vinculados ao clube. Outro Fator que interferiu no quociente do indice foi
a reducdo de cerca de 76% no valor total do ativo, isso se referente principalmente a uma
diminui¢do de aproximadamente 80% nas “contas a receber”, devido a um adiantamento de

receitas com televisionamento dos jogos.

O Goias, apesar do alto grau de endividamento em relagdo a seu ativo, vem presentando
uma reduc¢do nesse indice no decorrer dos anos analisados. Isso principalmente por uma redugao
em suas dividas de curto prazo e um aumento em seu ativo total, ficando mais evidente a partir de
2013. Talvez a principal causa desse endividamento do Goids seja a sua queda para a segunda
divisdo em 2010 e permanecendo por 1a em 2011 e 2012, diminuindo drasticamente suas receitas,
principalmente em relacdo as Cotas de TV, pelo fato do clube ter menos visibilidade em uma
série inferior do futebol nacional. Verifica-se que a situa¢do do endividamento foi melhorando a
partir de 2013, pois em 2012 o clube alcangou o acesso novamente a Primeira divisdo do futebol

brasileiro.
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A situacdo mais gritante de endividamento ¢ a do Botafogo. As principais causas para
esse caos financeiro que vive o clube sdo os adiantamentos de receitas futuras. Ao ver suas
dividas tributarias crescerem absurdamente durante os anos o clube se viu na necessidade de
conseguir capital de giro para fazer frente aos gastos. O Botafogo tem historicos de atrasos de
salarios e, por consequéncia, de jogadores entrando na justica. Isso influenciou o clube a
aumentar as Provisdes para Contingéncias Trabalhistas em aproximadamente 370%, entre 2011 e
2013. No ponto mais alto do grafico, em 2014, o clube viu seu Passivo total ultrapassar a casa de
Um bilhdo de reais, cerca de 40% maior que no ano anterior, enquanto seu ativo total manteve-se

na casa dos R$ 110 milhdes.

3.2.2.2. COMPOSICAO DO ENDIVIDAMENTO

O indicador da composi¢ao do endividamento demonstra a qualidade das dividas. Que
segundo Marion (2010), a proporcao favoravel seria de maior participacdo de dividas a Longo
Prazo, proporcionando a empresa tempo maior para gerar recursos que saldardo os

COmMpromissos.

Esse indice mostra a proporc¢do das dividas de curto prazo em relacdo ao exigivel total.
Entdo para fins de interpretagdo e andlise, quanto menor, melhor, pois ¢ mais conveniente para os
clubes que suas dividas sejam de longo prazo, tendo assim mais tempo para buscar e gerar

recursos para salda-las.

Os clubes possuem, em média, um indice de Composi¢dao do Endividamento de 43% entre
os anos. Em 2011 e 2013 a média do CE foi de 46%, em 2012 ¢ 2014 foi de 43%, ¢ em 2015 a
média caiu para 36%. Isso significa que em 2011 e 2013, para cada R$ 100,00 de passivo total os
clubes possuiam, em média, R$ 46,00 de circulante. Em 2012 e 2014 a proporgao era de 43 reais
para cada 100 reais de exigivel total. J4 no ano de 2015 essa proporcdao caiu em sete pontos
percentuais em relacdo ao ano anterior, para cada 100 reais das dividas totais da empresa, 36 reais
sdo de curto prazo. Em média, mais da metade das dividas dos clubes brasileiros sao de longo
prazo, isso d4 um tempo maior para que os clubes possam buscar ou gerar recursos para saldar

€SSES COIIlpI'OIl’liSSOS.
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Entretanto, esses dados sdao médias, entdo tem clubes com uma parcela menor de

endividamento de curto prazo e outro maior. Isso pode ser evidenciado no grafico abaixo:

Grafico 4 — Evolucao do indice de Composicio do Endividamento dos Clubes
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Fonte: Demonstragdes Contabeis dos clubes (Adaptado pelo Autor).

O ponto mais alto do grafico, a Ponte Preta chega a quase 100% em 2011 e 2013, mais de
80% em 2012 e 2014, e em 2015, a propor¢ao das dividas de curto prazo cairam para menos de
20%. Analisando as DCs, foi possivel observar que, entre 2011 e 2014, a conta de Titulos a Pagar
corresponde a cerca de 85% do valor do circulante, e em 2015 era de 34%. Analisando as notas
explicativas constata-se que, em todos os anos, essa conta ¢ composta de titulos oriundos das
mutacdes de recursos geridos e repassados atraves de contratos de Gerenciamento Operacional do
Futebol Profissional firmados com o clube em 2000, bem como, dos repasses efetuados a titulo
de mutuos e cessoes de crédito entre as partes, objetivando a cobertura das obrigacdes funcionais
da Ponte Preta. O clube nao explica por que esses valores foram transferidos do circulante para o
nao circulante no exercicio de 2015. Essa reclassificagao da conta de titulos a pagar, do curto

para o longo prazo, foi o que alterou o quociente do indice.

Outro clube que chama atencdo € o Figueirense, que possui entre 50% e 70% de dividas
de curto prazo. Se comparar a CE com a Liquidez Corrente, podemos afirmar que o clube pode

ter vivenciado grandes problemas no pagamento de suas dividas de curto prazo. Uma situag¢ao
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parecida com a do Internacional, em termos de endividamento, mas a diferenca ¢ que o
Internacional possui uma Liquidez melhor, também com problemas, mas em situacdo mais

favoravel que a do Figueirense.

Caso interessante ¢ a dos rivais Bahia e Vitoria. O primeiro apresentou, em 2011 e 2012,
um indice que corresponde a mais de 60% das obrigagdes em curto prazo e caiu ao passar dos
anos, chegando a diminuir a menos da metade em 2014 e 2015. O Vitdria seguiu o rumo
contrario, nos trés primeiros periodos se manteve bem abaixo da média de cada ano, enquanto
que em 2014 e 2015 chegou a ultrapassar a casa dos 65% em ambos os anos. No caso do Bahia o
principal fator que levou a diminuicao das dividas de curto prazo foi a apropriagdo das Receitas a
Realizar, que foram diminuindo ao longo do periodo analisado. A mesma situagdo aconteceu com
o Vitdria, s6 que ao contrario, o clube mais que dobrou o seu passivo circulante em 2014 e 2015,

em relacdo aos anos anteriores, devido as Antecipacao de Receitas nos dois ultimos anos.

3.3. INDICES ECONOMICOS (RENTABILIDADE)

Os indices de econdmicos procuram evidenciar qual foi a rentabilidade dos capitais
investidos, ou seja, o resultado das operagdes realizadas por uma organizacdo, por isso,

preocupam-se com a situacdo econdmica da empresa..

No caso dos clubes de futebol brasileiros, os indices de rentabilidade ndo sdo muito
utilizados para uma avaliacdo de desemprenho pelo fato dos clubes serem entidades sem fins
lucrativos, ndo visando os lucros assim como as empresas. Mas para fins de conhecimento e
aprendizado amos trabalhar para identificar qual seria a rentabilidade dos clubes se os mesmos

fossem empresas

3.3.1. MARGEM LiQUIDA

O indice de Margem Liquida, que também ¢é conhecido como Rentabilidade sobre as
Vendas, mede a capacidade da empresa de converter receitas em lucro. Mostra o percentual do

Lucro Liquido em relagdo a Receita Liquida auferida pela empresa.
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Tabela 7 — Quociente da Margem Liquida

Margem Liquida

Clube 2011 2012 2013 2014 2015
Palmeiras -9% 11% -8% -13% 4%
S3o Paulo 0,2% 0,5% 14°%6 -52% -41%
Santos 6% 1326 -24% -29% -23%
Corinthians 9% 7% 6% -29% -43%
Ponte Preta -62%% -62%6 0,4% -4%% 0,1%
Flamengo -11% -31% -8% 19% 38%
Vasco 4% -0,1% -2% -8% 49%%
Botafogo -114% -20% -45% -72% 31%
Fluminense -19%% -2% -1% -4% 1426
Atlético-MG -47% -23% -19% -47% -7%
Cruzeiro -10% -22% -15% -31% -14%
Atlético-PR -11%%6 216% -9% 42% 50%
Coritiba -21% -8% -4% -27% -15%
Figueirense -11% -10% -21% -10% 1%
Internacional -137% 25% -2% -78% 39%
Grémio -52% 69% -220% -75% -79%
Goias -112% 5% -16%% 67% a47%
Sport 1% 37% -7% -13%% -32%
Bahia -40% -4% -220% -23% 39%
Vitdria 1% 0,4% 1% 0,1% -16%%
Média -29% 13% -30% -19% 2%

Fonte: Demonstragdes Contabeis dos clubes (Adaptado pelo Autor).

Observa-se na tabela 7, que a maioria dos quocientes de Margem Liquida sdo negativos.
Como este indicador ¢ uma relacdo entre o Lucro Liquido e a Receita Liquida, conclui-se que a

grande maioria gos clubes vem apresentando prejuizos nos anos analisados.

Ao analisar cada ano separadamente, verifica-se em 2011 apenas seis clubes apresentaram
indicador positivo. Isso quer dizer que 70% dos clubes obtiveram prejuizos no ano. Em 2012,
50% dos clubes apresentaram lucros, isso acarretou em uma grande melhora no indicador, como
podemos observar pela média do ano. Nos anos de 2013 e 2014 a situacdo piorou novamente,
apenas 20% dos clubes obtiveram um indicador positivo em ambos os anos. Em 2015 a situacao
comegou a melhorar, muito disso esta associado ao crescimento de 21% das receitas em relagao

a0 ano anterior.

Os destaques negativos ficam por conta de Botafogo, Internacional e Goids em 2011, que

apresentaram 114, 137 e 112 reais de prejuizos para cada R$ 100,00 de receitas liquidas auferidas



51

no ano. Com resultado ainda pior, 0 mesmo Goids ¢ o Grémio, em 2013, apresentaram uma
Margem Liquida de -220%, isso significa que, para cada R$ 100,00 de receitas constatou-se 220

reais de prejuizos.

Observa-se que clubes como Palmeiras, Sport e Figueirense apresentaram uma queda
significativa em seus indicadores entre 2012 e 2013. Isso se explica pelo fato dos trés clubes
terem sido rebaixados em 2012, e como jogaram a séria B em 2013, suas receitas cairam cerca de

27%, 36% e 43%, respectivamente no periodo.

3.3.2. RENTABILIDADE SOBRE O ATIVO

O indice de Rentabilidade do Ativo, mais conhecido como ROI, revela quanto a
companhia obteve de resultado, podendo ser lucro ou prejuizo, para cada R$ 100,00 de ativos

totais a disposi¢ao.

Na tabela 8, estdo apresentados os quocientes calculados conforme a fundamentagao

tedrica:

Tabela 8 — Quociente de Rentabilidade do Ativo

Clube 2011 2012 2013 2014 2015
Palmeiras -4,8%%6 6,926 -6,2%6 -11,3%6 3,126
S3o Paulo 0, 0%% 0,126 4,226 -9,5% -6,9%
Santos 4,126 13,026 -21,1%6 -31,7%% -51,3%
Corinthians 2,22 0,9%%6 0,8%% -4,3%% -5,4%%6
Ponte Preta -38,2%% -8,2%% 0, 626 -3,6% 0, 2%%
Flamengo -4,2%%6 -14,1°%6 -5,1%% 15,026 28,926
VVasco 1,826 0,0%% -1,0%6 -4,2% 43,0%
Botafogo -129,8% -31,0%%6 -72,1%6 -155,6%%6 96,426
Fluminense -9,2%% -0,9%%6 -0,8%% -1,9%%6 7,326
Atlético-MG -5,2% -4,6% -2,9%6 -7,1%% -1,6%%
Cruzeiro -3,2%%6 -7,3%%6 -5,2%% -8,3%%6 -5,1%%6
Atlético-PR -1,7% 20,626 -0,9%6 4,8%% 4,926
Coritiba -15,3%% -4,6%% -3,1%6 -20,2% -8,1%%
Figueirense -10,4%%6 -22,8%% -49,7% -24,4°%% 2,5%%
Internacional -3,3%2% 1,726 -0,1%6 -6,2%% 3,326
Grémio -9,5% 10,8%6 -17,8%6 -9,5% -11,5%%6
Goias -93,2% 5,9%% -31,1%6 60, 226 71,6%%
Sport 0, 2%% 14,226 -3,2%6 -5,1% -13,9%%
Bahia -23,32% -2,8% -446,8%6 -16,7%% 44,3%
Vitdria 0,4%% 0,326 0,7% 0O,1% -8,0%%
Média -17%% -1%6 -33%% -12%% 10%6

Fonte: Demonstra¢oes Contabeis dos clubes (Adaptado pelo Autor).
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Assim como vimos no indice de Margem Liquida, o resultado deste quociente ¢, em sua
grande maioria, negativo. Isso se d4 pelo mesmo fato do indicador analisado anteriormente, o
prejuizo, ja que esse quociente ¢ uma relagdo proporcional entre o Lucro/Prejuizo e o total do

Ativo.

Como mostra a tabela 8, a pior situagdo, dentre os anos, ¢ a do Bahia em 2013.
Analisando o Balanco e a Demonstragdo do resultado do clube, observa-se que o total do ativo
em 2013 é um quarto do que era em 2012 ¢ o prejuizo, que em 2012 foi de R$ 3 milhdes, foi para

R$ 113 milhdes em 2013. Explicando assim, a rentabilidade de -446% em 2013.

Ao analisar as médias dos clubes entre 2011 e 2015, podemos afirmar que a situagcao ndo
estd nada bem em termos de rentabilidade sobre o ativo, apesar de que em 2015 o panorama

comegou a mudar, entdo agora veremos como vao ficar os proximos anos.

3.4 COMPARACOES DOS RESULTADOS OBTIDOS

Nesta sessao serd apresentada a analise conjunta dos resultados obtidos através do calculo
dos indicadores, apresentando assim, uma posi¢do quanto a situag¢ao financeira e economica dos
clubes de futebol brasileiros.

A situagdo financeira ¢ avaliada pela andlise, em conjunto, indicadores de liquidez e
estrutura de capitais. Enquanto a situacdo econdmica ¢ analisada pelos indices de rentabilidade de

maneira global.

a) Situacao Financeira:

A tabela 9 apresenta um ranking elaborado através do calculo das médias dos quocientes
de liquidez corrente, composi¢do do endividamento e o grau de endividamento global nos tltimos

cinco anos.
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Tabela 9 — Ranking dos clubes em relagdo a média dos indicadores financeiros

Posigdao Liquidez Corrente Composic¢ao do Endividamento Grau de endividamento Global
1 Atlético-PR 0,89 Atlético-MG 26% Sport 37%
2 Sport 0,64 Atlético-PR 27% Internacional 48%
3 Corinthians 0,62 Corinthians 30% Atlético-PR 61%
4 Bahia 0,53 Fluminense 31% S3do Paulo 70%
5 Cruzeiro 0,51 Sport 31% Vitéria 76%
6 Internacional 0,45 Botafogo 32% Atlético-MG 76%
7 S3do Paulo 0,44 Flamengo 36% Cruzeiro 78%
8 Palmeiras 0,33 Coritiba 38% Corinthians 98%
9 Flamengo 0,30 Vasco 40% Grémio 113%
10 Vasco 0,28 Grémio 43% Coritiba 115%
11 Figueirense 0,28 Palmeiras 46% Fluminense 118%
12 Goias 0,28 Bahia 46% Ponte Preta 118%
13 Atlético-MG 0,25 Vitoria 46% Palmeiras 131%
14 Grémio 0,23 Goias 47% Figueirense 154%
15 Santos 0,20 Santos 48% Flamengo 192%
16 Vitoria 0,20 Sdo Paulo 49% Vasco 206%
17 Fluminense 0,20 Cruzeiro 53% Santos 213%
18 Coritiba 0,12 Internacional 54% Bahia 325%
19 Botafogo 0,07 Figueirense 60% Goias 368%
20 Ponte Preta 0,03 Ponte Preta 76% Botafogo 614%

Fonte: Elaborado pelo Autor.

Ao analisar o indicador de liquidez corrente, em conjunto com os indicadores de
endividamento pode-se perceber que ha alguma relagdo entre alguns clubes. Observa-se que nas

primeiras colocagoes estao os clubes com as melhores situagdes financeiras entre os anos.

Pode-se dizer que o Atlético-PR possui a melhor situagdo financeira dentre os clubes
brasileiros, pois possui a maior capacidade de pagamento das dividas de curto prazo. Em relagdo
a composi¢dao do endividamento, o clube estd na segunda colocacdo com apenas 27% das suas
dividas classificadas no circulante e ficou em terceiro lugar no grau de endividamento global,

tendo apenas 61 reais para cada R$ 100,00 de Ativos totais.

O Sport Recife também possui boa situacdo financeira, pois apresenta a menor relagdo de
dividas em relagdo ao total de seu ativo, bem como a segunda melhor liquidez corrente € ¢ o
quinto clube com a menor propor¢do de dividas a curto prazo em relacdo ao total de suas

obrigagoes.

O Atlético-MG por sua vez, mesmo tendo a menor média da composicao da divida em
curto prazo, possui um baixo grau de liquidez corrente, com apenas 25 centavos para cada real de
divida do circulante e a sexta colocacao entre os clubes no grau de endividamento em relacao ao

seu ativo total.
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Na beira do “rebai amento financeiro”, Botafogo em Ponte Preta estdo em péssimas
condigdes financeiras. O clube carioca possui R$ 614,00 de divida para cada 100 reais de ativos
totais, o pior resultado, ¢ quase o dobro do penultimo colocado no indice de Grau de
Endividamento Global. Além disso, o clube esta praticamente sem liquidez nenhuma, possui sete

centavos para cada real de divida no circulante.

A Ponte Preta vive situagdo parecida, possui uma liquidez ainda menor que a do Botafogo
e trés quartos das obrigagdes do clube sdo de curto prazo, além de o clube ter mais dividas do que

ativos.

b) Situaciao Economica

A tabela 10 mostra o ranking da média da rentabilidade do ativo e da margem liquida nos
ultimos cinco anos.

Tabela 10 — Ranking da média da Margem Liquida e da Rentabilidade do Ativo

Posicao Margem Liquida Rentabilidade do Ativo
1 Atlético-PR 58% Vasco 7,92%
2 Vasco 9% Atlético-PR 5,54%
3 Flamengo 1% Flamengo 4,10%
4 Goias -2% Goias 2,68%
5 Fluminense -2% Internacional -0,92%
6 Vitdria -3% Fluminense -1,10%
7 Sport -3% Corinthians -1,16%
8 Palmeiras -3% Vitoria -1,30%
9 Ponte Preta -3% Sport -1,56%
10 Corinthians -10% S3o Paulo -2,42%
11 Figueirense -10% Palmeiras -2,46%
12 Santos -11% Atlético-MG -4,28%
13 Coritiba -15% Cruzeiro -5,82%
14 S3o Paulo -16% Grémio -7,50%
15 Cruzeiro -18% Ponte Preta -9,84%
16 Atlético-MG -29% Coritiba -10,26%
17 Internacional -31% Santos -17,40%
18 Botafogo -44% Figueirense -20,96%
19 Bahia -50% Botafogo -58,42%
20 Grémio -71% Bahia -89,06%

Fonte: Elaborado pelo Autor.
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Observa-se na tabela 10, é que os clubes ndo se apresentam rentaveis. Os clubes do
futebol brasileiro sdo clubes sociais sem fins lucrativos, a sua finalidade ndo ¢ gerar lucros. Isso

explica o fato de os clubes ndo terem preocupacgao com esse indicador.

O Atlético Paranaense ¢ a excegdo a regra, possui uma margem de lucratividade muito
alta, e o principal motivo foi uma receita ndo operacional em 2012 que elevou o superavit do

clube. Mas fora isso ele ainda teve bons lucros em 2014 e 2015.
Os rivais cariocas, Vasco e Flamengo, sao bons exemplos de clubes rentaveis.

Nota-se que cerca de 80% dos clubes possuem uma margem de lucro negativa, isso
devido ao baixo controle de custos dos clubes, apesar das receitas estarem terem aumentado mais

de 71% entre 2011 e 2015, os custos com o futebol estd aumentando em propor¢ao ainda maior.
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4. CONCLUSAO E CONSIDERACOES FINAIS

Neste capitulo sdo apresentadas as conclusdes e as consideragdes finais do presente
estudo, bem como sao feitas recomendagdes para trabalhos futuros, visando expandir e aprimorar

o tema desta pesquisa.

Conforme exposto neste estudo, as técnicas de andlise de balangos geram informacgdes a
fim de ajudar os usuarios a compreender a situagdo econdmica e financeira das empresas. Os
usudrios internos podem utilizar-se dos relatorios de andlise para tomar decisdes a cerca de
melhorar a capacidade de aumentar suas receitas ou reduzir determinados custos, a fim de
melhorar a geracdo de caixa ou a lucratividade, por exemplo. Enquanto os usuarios externos
utilizam tais informagdes para avaliar os riscos de investimentos naquela empresa ou na

concessao de crédito por um banco por exemplo.

E importante ressaltar que ha outras variaveis a serem levadas em consideragao na hora da
tomada de decisdo, tanto por parte dos usudrios externos quanto dos internos, como o mercado
em que a empresa estd inserida, bem como a situacdo da economia local e as tecnologias

empregadas pela empresa na producao e comercializacdo de seus produtos.

No que se refere ao os objetivos deste trabalho, pode-se dizer que foram alcangados. O
objetivo geral foi alcangado pelos estudos e analise dos indicadores econdmicos e financeiros,
podendo observar os resultados de cada clube e evidenciar a situacdo financeira de cada um. Os
objetivos especificos foram alcancados pelos estudos da composi¢do das receitas, buscando
entender quais os clubes possuem as maiores receitas e de onde vem cada recurso. Através da
analise horizontal das receitas podemos observar que os clubes rebaixados tiveram quedas e suas
receitas, muito disso pela reducdo das cotas de televisionamento dos jogos, que € menor na Sério

B do campeonato brasileiro.

Em se tratando de analise das demonstragdes contdbeis, ¢ de fundamental importancia
obter informagdes que transmitam seguranga ao analista, de forma a dar maior credibilidade a sua
analise. Assim como conhecer o ramo de atuacdo da empresa no mercado e fazer comparagdes

com empresas concorrentes que tenham o mesmo porte e praticam a mesma atividade.
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Os clubes do futebol brasileiro sdo reféns das emissoras de TV, em média mais de 35% do
faturamento dos clubes sdo com o televisionamento dos jogos. Os clubes estdo investindo mais
nas categorias de base, tendo assim, uma possibilidade de lucro a longo prazo com uma futura
venda desses atletas. Outro fator que aumentou, e muito as receitas de alguns clubes foi
constru¢dao de novas arenas. Um exemplo disso ¢ o Palmeiras, que inaugurou o seu novo estadio
em 2014 e no ano seguinte teve um aumento de 44% nas receitas. No caminho de tentar faturar
cada vez mais, os clubes estdo divulgando e dando muitas vantagens aos sécios torcedores, que

além de ajudar os times de coracdo, ainda podem desfrutar das dependéncias do clube social.

Pela andlise financeira, conclui-se que os clubes estdo fragilizados e com claras
dificuldades de lidar com as suas obrigagdes. E a situagdo econdomica do pais favorece ainda mais

essa fragilidade financeira que ndo montra uma possibilidade de recuperacao a curto prazo.

J4

Apesar desse aumento nas receitas dos clubes, a situagdo financeira ¢ totalmente
desfavoravel. Os clubes estdo, cada vez mais, gastando muito além do arrecadam. A geracdo de
caixa dos clubes estd caindo drasticamente. Uma das alternativas dos clubes ¢ recorrer a
adiamentos de receitas de publicidade e cotas de TV para suprir a falta de capital de giro e honrar
com seus compromissos. Com isso os clubes estio comprometendo cada vez mais o seu proprio

futuro.

Em média os clubes possuem a maioria de suas obrigagdes no longo prazo, mas a situacao
caotica da liquidez ndo permite nem que eles arquem com as dividas de curto prazo, e quem dira

pensar a longo prazo.

Nao ¢ novidade nenhuma para quem acompanha o futebol, ouvir uma noticia na imprensa
dizendo que ha clubes com salérios atrasados. Isso interfere diretamente dentro de campo,

podendo afastar o torcedor dos estadios e o clube acabar sendo rebaixado para a segunda divisao.

E se no gramado a coisa ndo esta boa, fora dele esta pior ainda. Com o clube rebaixado, as

receitas também sdo rebaixadas, assim como o torcedor pode deixar de ir o estadio.

Como sugestao de trabalhos futuros, pode-se estudar o desempenho por Estado e verificar
qual Federacdo possui o melhor desempenho. Pode-se também verificar o desemprenho dos
clubes do estado de Santa Catarina e comparar com as Federagdes que possuem mais clubes na

primeira divisdo do futebol brasileiro.
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ANEXOS
Clubes Cotas de TV Patrocinio Transferéncia Bilheteria Estadio Scios Clube Social Outl.'as Total
de atletas Torcedores Receitas

Palmeiras 46.771 44.649 12.754 12.004 22.792 10.335 149.305
Sado Paulo 67.134 30.602 24.970 18.172 41.398 3.267 23.982 13.507 223.032
Santos 59.462 42.026 36.788 38.202 12.635 189.113
Corinthians 112.486 44.382 59.706 27.171 14.700 32.044 0 290.489
Ponte Preta 5.204 1.038 72 1.622 2.129 2.068 3.372 15.505
Flamengo 96.171 34.833 5.322 14.481 0 26.069 7.358 184.234
Vasco 65.627 23.341 5.285 13.273 24.621 4,916 137.063
Botafogo 22.088 6.747 15.381 4.402 1.094 7.194 1.991 58.897
Fluminense 29.428 15.814 18.204 3.433 9.729 2.496 79.104
Atlético-MG 40.441 18.161 22.714 2.576 616 12.755 2.535 99.798
Cruzeiro 55.234 20.495 29.541 3.866 13.138 6.416 128.690
Atlético-PR 11.705 4.034 17.712 4.109 4,282 10.171 5.504 4.658 62.175
Coritiba 29.096 5.729 3.363 8.418 17.462 2.048 349 66.465
Figueirense 8.847 7.285 5.230 2.164 6.931 10.202 40.659
Internacional 50.595 24.303 42.588 7.245 40.877 8.476 14.164 188.248
Grémio 27.886 20.797 9.520 10.409 2.838 28.428 1.248 1.571 102.697
Goias 8.358 1.621 103 2.565 2.536 a4 3.070 18.297
Bahia 15.279 3.065 12.127 2.598 3.814 36.883
Vitéria 8.997 12.466 4.870 5.040 1.798 1.063 34.234
Total 760.809 361.388 314.123 191.279 50.647 130.478 204.347 91.817 2.104.888

Composicdo das receitas por clube no ano de 2012 (Em milhares de R$)

Clubes Cotasde TV Patrocinio Transferencia Bilheteria  Estadio socios Clube Social Outras Total
de atletas Torcedores Receitas
Palmeiras 73.599 44.194 6.300 18.433 85.992 12.633 241.151
Sdo Paulo 112.393 11.131 46.293 25.361 36.213 3.675 26.007 21.820 282.893
Santos 89.316 40.435 27.313 17.378 22.647 197.089
Corinthians 153.762 64.647 33.825 35111 23.572 47.595 0 358.512
Ponte Preta 13.808 241 0 2.302 5.545 3.331 7.860 33.087
Flamengo 114.085 34.435 11.478 9.451 0 34.140 8.426 212.015
Vasco 58.009 30.862 30.681 9.957 14.045 506 144.060
Botafogo 46.752 15.138 35.356 8.964 1.420 10.538 4.672 122.840
Fluminense 52.992 11.515 51.192 5.821 14.575 15.082 151.177
Atlético-MG 87.553 21.874 11.771 9.334 3.901 14.221 14.307 162.961
Cruzeiro 52.028 17.829 23.568 10.565 12.893 3.476 120.359
Atlético-PR 31.180 3.330 5.806 780 3.906 9.468 2.610 6.828 63.908
Coritiba 24.058 8.171 12.744 8.467 23.546 5.529 239 82.754
Figueirense 17.358 9.427 2.109 2.306 7.488 2.339 41.027
Internacional 89.134 25.264 71.567 5.572 45.950 8.468 6.902 252.857
Grémio 52.026 23.452 38.248 17.308 1.367 43.145 1.670 1.590 178.806
Goias 36.720 942 4.721 3.740 3.324 74 3.595 53.116
Bahia 29.246 7.578 11.465 4.079 14.373 66.741
Vitdria 33.744 5.084 2.798 6.550 2.292 1.835 52.303
Total 1.167.763 375.549 415.770 208.865 47.031 171.860 304.335 126.483  2.817.656
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Composigdo das receitas por clube no ano de 2013 (Em milhares de R$)

, . Transferéncia . ) - Sacios . Outras
Clubes Cotas de TV Patrocinio Bilheteria  Estadio Clube Social i Total
de atletas Torcedores Receitas
Palmeiras 76.297 24.456 6.048 26.366 37.054 6.659 176.880
Sao Paulo 72.285 33.013 147.952 25.418 29.777 7.107 27.292 19.988 362.832
Santos 43.522 41.845 62.443 10.228 30.832 188.870
Corinthians 102.524 60.114 69.113 32.076 15.331 36.885 0 316.043
Ponte Preta 19.400 624 7.256 2.733 4.422 3.164 4.360 41.959
Flamengo 110.919 53.320 0 48.298 16.546 33.166 10.747 272.996
Vasco 66.140 26.292 29.175 14.862 14.106 9.127 159.702
Botafogo 46.164 17.637 51.298 13.671 20.807 11.794 10.992 172.363
Fluminense 57.469 20.860 14.357 8.071 16.475 7.530 124.762
Atlético-MG 71.274 25.397 66.053 18.601 11.581 14.838 20.115 227.859
Cruzeiro 60.076 22.577 24.634 63.709 13.086 3.783 187.865
Atlético-PR 31.161 4.918 5.263 4.197 2.960 10.372 450 25.601 84.922
Coritiba 32.231 10.017 18.003 5.495 25.987 4.641 320 96.694
Figueirense 3.818 6.148 4.468 1.310 6.289 1.366 23.399
Internacional 54.189 26.525 123.749 4.822 39.271 5.219 5.801 259.576
Grémio 55.446 24.183 26.055 9.049 57.951 0 172.684
Goias 30.648 1.839 253 8.417 3.535 39 10.738 55.469
Bahia 35.137 11.886 15.668 1.896 9.817 74.404
Vitdria 34.968 8.004 9.452 7.500 2.839 2.288 65.101
Total 1.003.668 419.655 665.572 320.491 37.159 219.562 249.041 149.232  3.064.380

Composicdo das receitas por clube no ano de 2014 (Em milhares de R$)

, . Transferéncia _, . - Socios . Outras
Clubes Cotasde TV Patrocinio Bilheteria Estadio Clube Social . Total
de atletas Torcedores Receitas
Palmeiras 80.640 16.958 61.320 23.168 11.935 41.433 8.623 244.077
Sdo Paulo 77.900 22.548 40.941 20.749 27.714 7.431 30.077 26.021 253.381
Santos 61.659 29.354 45.770 10.938 23.519 171.240
Corinthians 108.717 63.669 41.061 6.911 9.339 28.543 0 258.240
Ponte Preta 3.940 2.851 7.117 1.300 844 2.173 3.238 21.463
Flamengo 115.077 79.946 19.736 40.786 30.375 46.663 13.351 345.934
Vasco 72.863 22.090 4.465 10.657 11.845 7.270 129.190
Botafogo 48.614 35.839 27.607 20.759 3.603 4.668 14.786 7.433 163.309
Fluminense 61.342 14.167 5.652 6.852 4.896 16.776 12.585 122.270
Atlético-MG 80.419 22.800 1.649 29.567 10.665 17.999 15.841 178.940
Cruzeiro 66.341 21.756 25.569 85.791 16.701 7.001 223.159
Atlético-PR 36.872 9.603 3.674 3.663 24.969 2.280 23.531 104.592
Coritiba 34.726 13.319 7.620 6.067 21.210 4.161 176 87.279
Figueirense 18.519 7.801 4.810 3.095 6.164 1.489 41.878
Internacional 58.281 28.898 30.347 12.150 58.984 6.064 10.357 205.081
Grémio 59.725 41.541 38.287 939 50.689 0 191,181
Goias 33.158 2.902 6.701 6.160 3.492 105 14.197 66.715
Bahia 44,541 1.648 8.230 9.804 5.468 6.089 75.780
Vitoria 37.106 7.855 6.652 3.193 2.340 1.365 58.511

Total 1.100.440 445.545 383.534 302.560 35.824 252.625 263.125 158.567  2.942.220
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Composigdo das receitas por clube no ano de 2015 (Em milhares de R$)

. . Transferéncia . . L Socios . Outras
Clubes Cotasde TV Patrocinio Bilheteria  Estadio Clube Social X Total
de atletas Torcedores Receitas
Palmeiras 88.425 69.798 12.519 87.210 32.441 55.941 5.146 351.480
Sdo Paulo 84.135 19.901 108.836 29.486 22.796 11.683 32.783 21.265 330.885
Santos 86.082 22.297 10.833 17.642 26.128 162.982
Corinthians 122.235 66.571 51.932 28.881 28.811 0 298.430
Ponte Preta 25.396 4313 11.657 2912 1.035 3.640 2.948 51.901
Flamengo 127.888 85.487 11.634 43.676 29.616 46.883 5.411 350.595
Vasco 104.387 36.006 5.198 10.601 24.302 7.145 187.639
Botafogo 53.516 10.096 10.813 12.576 7.155 4,512 14.510 7.746 120.924
Fluminense 67.329 27.517 36.511 15.765 5.932 19.328 7.938 180.320
Atlético-MG 113.721 16.325 35.656 24.848 13.138 18.260 22.670 244.618
Cruzeiro 133.407 21.263 142.141 43.331 18.790 4,895 363.827
Atlético-PR 30.789 3.407 5.788 4.653 25.009 1.346 26.072 97.064
Coritiba 37.984 7.873 5.114 7.792 21.799 4,784 302 85.648
Figueirense 24.079 7.159 4,689 3.122 6.736 1.777 47.562
Internacional 73.195 29.320 94,083 16.078 68.453 7.047 8.929 297.105
Grémio 79.866 35.353 15.804 529 45,531 0 177.083
Goias 35.099 2.594 18.285 3.514 4,137 185 11.617 75.431
Bahia 48.920 5.664 15.899 15.889 5.214 3.144 94.730
Vitoria 34.560 7.113 3.633 6.517 2.665 1.116 55.604

Total 1.371.013 478.057 595.237 347.276 35.639 305.747 302.738 138.121  3.573.828



