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Resumo

Moura Faria, Julia. Lei ProFut — Programa de Modernizacdo da Gestao e
de Responsabilidade Fiscal do Futebol Brasileiro - Uma andlise da lei e das
financas no Clube de Regatas do Flamengo. Rio de Janeiro, 2017. Numero
de péaginas p.43 Trabalho de Conclusdo de Curso — Departamento de
Administracé@o. Pontificia Universidade Catolica do Rio de Janeiro.

O presente trabalho procura analisar o que compde a Lei 13.155 de 04 de agosto
de 2015, que seria a LRFE - Lei de Responsabilidade Fiscal do Esporte que traz alguns
principios e praticas para responsabilidade fiscal e financeira e também de gestao
transparente e democratica para os clubes profissionais de futebol. Dentro da lei foi
criado o Programa de Modernizacdo da Gestdo e de Responsabilidade Fiscal do Futebol
Brasileiro — ProFut que € objeto de estudo do trabalho. Dentro do estudo em questéo
também é feita uma breve andlise da situacdo do Flamengo acerca do Profut, além de
algumas andlises de indicadores financeiros e do balan¢o patrimonial do clube que
trazem alguns reflexos do impacto da Lei Profut para o Clube de Regatas do Flamengo.

Palavras-chave
ProFut, Flamengo, Futebol, Lei, 13.155

Abstract

Moura Faria, Julia. Law ProFut — Program for Modernization of
Management and Fiscal Responsibility of Brazilian Soccer - An analysis of
law and finance at the Flamengo Regatta Club. Rio de Janeiro, 2017.
Number of pages p.43. Trabalho de Conclusdo de Curso — Departamento
de Administracéo. Pontificia Universidade Catdlica do Rio de Janeiro.

The present work seeks to analyze what makes up Law 13,155 of August 4, 2015,
which would be the LRFE - Fiscal Sports Responsibility Law that brings some principles
and practices for fiscal and financial responsibility of soccer clubs as well as transparent
and democratic management for clubs football professionals. Within the law was created
the Program for Modernization of Management and Fiscal Responsibility of Brazilian
Football - ProFut that is object of this work. In the study in question also a brief analysis
of the situation of Flamengo about Profut, as well as some analyzes of financial indicators
and the balance sheet of the club bring some reflections of the impact of the Law Profut
for the Club of Regattas of Flamengo.

Key-words
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1 Otema e o problema de estudo

1.1.Introducé&o ao tema e ao problema do estudo

N&o é de surpresa para a nacdo que o Brasil atualmente enfrenta uma
crise econdmica que vem abalando os brasileiros pelo pais, porém frente a este
fato, os principais clubes brasileiros de futebol bateram recorde de faturamento.
Segundo matéria na revista Epoca, “Em 2016 foram R$ 5 bilhdes arrecadados,

41% a mais que no ano anterior. ”

Segundo o site Virando o Jogo, a lei em questdo tem como principal
objetivo ajudar e incentivar os clubes a quitar suas grandes dividas com a Unido.
Neste caso serdo feitos refinanciamentos das dividas fiscais dos clubes de
futebol. Os clubes que aderirem ao Profut vao ter a oportunidade de refinanciar
suas dividas em um prazo de 20 anos (240 parcelas). Além do longo tempo, o
Programa reduzira 70% das multas e 40% dos juros. Vale ressaltar que em
contrapartida, os clubes precisam cumprir diversas obrigacBes para poder se

manter dentro do programa de refinanciamento.

Segundo as Demonstracdes Financeiras do Clube de Regatas do
Flamengo tanto em 2015 quanto em 2016, o clube desde a adesado a lei vem
obtendo sucesso no pagamento de suas dividas, assim como a reducdo do
estoque e do servico da divida tributaria decorrentes da adesdo ao Profut,
conquistas que séo de extrema importancia para o clube. Como exemplo de um
dos sucessos em relagdo a adesdo ao ProFut, segundo o Blog OLHAR
CRONICO ESPORTIVO, o resultado operacional do Flamengo atingiu novo
recorde: R$ 88,4 milhdes nos primeiros nove meses de 2015, com um

crescimento nominal de 16,4% em relagcdo ao mesmo periodo de 2014.

E possivel ver nas Demonstracdes Financeiras de 2015 e 2016
observacdes em relacao a lei Profut e a adeséo do clube a lei de incentivo fiscal,

vide exemplo abaixo de parte da DF de 2015:



13 Impostos e contribuigdes a recolher

2016 2015

Parcelamentos lei no 13.155 (i)
IRRF 167.037 160.027
INSS 91.300 83.004
FGTS 7.310 12.180
265.647 255.301
Outros impostos a recolher 16.706 9 852
282.353 265.153
Curto prazo 18.112 14.915
Lengo prazo 264 241 250.238

(i) Parcelamento de acordo com a Lei no 13.155, de 4 de agosto de 2015, que regulamentou o
PROFUT. Em 23 de setembro de 2015, foi emitida a Portaria Conjunta PGFN/RFB no 1.340,
que regulamentou o parcelamento junto a estes drgaos, com o pagamento em 240 prestacies
e desconto de 70% na multa, 40% nos juros e 100% nos encargos legais resultando em um
impacto positivo de aproximadamente RS 91 milhdes registrado em 2015.

Figure 1 - Nota explicativa 13 das Demonstra¢gdes Financeiras em 31
de dezembro de 2016

O clube do flamengo decidiu por aderir ainda em 2015 e buscar o
comprimento das normas da lei antes de varios outros clubes, sendo
praticamente pioneiro na adeséo a lei. Sera analisado no estudo os motivos que

levaram o clube ao projeto de aderir ao Profut.

No caso do futebol brasileiro, no flamengo especificamente, motivos
aparentes e possiveis beneficios futuros com a lei ndo foram facilmente
conquistados. Também sera analisado no estudo em questdo como foram os

esforcos feitos pelo clube.

O estudo em questéo visa analisar a implantacdo da Lei Profut - Programa
de Modernizagédo da Gestdo e de Responsabilidade Fiscal do Futebol Brasileiro
no Clube de Regatas do Flamengo. No caso, como se deu a implantacéo da lei e

guais foram suas consequéncias para o clube.

A pergunta problema busca avaliar se a aplicacdo da lei profut no flamengo

trouxe vantagens relevantes para o clube.



1.2.0bjetivo do estudo

O objetivo principal do estudo € analisar as financas do Clube de Regatas
do Flamengo e a adesao a lei Profut, assim como o impacto nas demonstracdes

financeiras que a adesao trouxe para o clube do Flamengo.

1.3.0bjetivos intermediarios do estudo

Tendo como base o objetivo principal do estudo, existem alguns objetivos
intermediarios que exemplificam e explicam com mais detalhes alguns pontos

levantados no estudo em questao.

« Fazer uma analise sobre a lei Profut.

Realizar uma breve analise sobre a Lei Profut, sobre o que se trata a lei e
como impacta nas finangas do clube analisado no estudo, o Clube de Regatas

do Flamengo.

* Identificar como as finangas do clube estavam antes da lei.

O objetivo citado acima refere-se a identificacao e andlise de como o Clube
de Regatas do Flamengo estava em relagdo a sua situacao financeira antes da
adesdo a lei Profut. Neste caso serd feita uma analise em cima dos principais
indicadores financeiros do clube, para saber a salde financeira da parte
relacionada ao futebol. Um dos indicadores que ter4 maior destaque nessa
andlise inicial serd o indice de endividamento, dado que a lei impacta

diretamente neste indicador.

+ Analise das financas ap0s a adesao a Lei Profut

Uma analise dos principais indicadores financeiros do clube apés a

adesao a lei Profut.

1.4.Delimitacéo do estudo

O estudo ir4 abordar o impacto financeiro da lei no Clube do Flamengo,

focando no Futebol no periodo de 2014 a 2016.



O impacto financeiro abordado no estudo serd em cima da andlise das
demonstragdes financeiras do clube no periodo citado acima. Ser&o analisados
diversos tipos de indicadores com as mais diversas finalidades e
representatividade para o clube do flamengo.

Para realizar a andlise sobre os respectivos indicadores financeiros do
clube, serdo analisadas as principais demonstracdes de resultado do clube, o
Balanco Patrimonial e outras documentacbes de evidéncia e finalidade

financeiras.

1.5.Justificativa e relevancia do estudo

O estudo serd de extrema importancia para o Clube de Regatas do
Flamengo, pois ird permitir que o clube veja financeiramente os impactos
positivos em aderir a lei de incentivo fiscal do Profut. O clube também podera
usar a andlise no presente estudo para possiveis decisfes futuras quanto as

guestbes em relacdo ao Profut.



2 Revisao de literatura

2.1. O futebol Brasileiro e suas dividas

O futebol e sua popularidade possuem uma histéria antiga no Brasil.
Segundo artigo FUTEBOL PAIXAO, PRODUTO OU IDENTIDADE CULTURAL, o
futebol é considerado “Uma paixao nacional, que envolve multidées em diversas
regibes do Brasil, unificando culturas, crengas, aplacando diferencas,
abrandando guerras, provocando novas disputas, batalhas, discussoes,
destacando o0s contrastes ou até incentivando a pacificacdo ainda que
temporaria. Além destes aspectos o0 esporte ainda auxilia a alavancar o PIB do
pais, isto quando pensamos em grandes campeonatos regionais e mundiais,
oferecendo prosperidade e desentravando obras sociais e publicas por anos
abandonadas pelos governantes.”.

Segundo uma pesquisa feita pelo IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica) em conjunto com o Ministério do Esporte, “Em 2015, 15,3 milhdes de
pessoas praticaram futebol como principal modalidade esportiva, e este nUmero
representou 39,3% dos 38,8 milhdes de praticantes de algum esporte no Pais.
Em todas as Grandes Regides, o futebol foi o esporte mais citado.”. E possivel

analisar este percentual pela tabela abaixo:



Table 1 - Distribuicdo das pessoas de 15 anos ou mais de idade que
praticaram algum esporte, no periodo de referéncia de 365 dias, por

Grandes Regibes, segundo o principal esporte praticado — 2015.

Distribuicic das pessoas de 18 ancs ou mais de idade que
praticaram algum esporte, na pericda de referéncia de 366 dias [%)

Principal esparte praticada Grandes Repites

Brasil Cantras

Norte Nordeste Sudeste Sul Diaste
Tatal 100.0 100.0 100.0 1000 00,0 100.0
Futabal w3 58,9 48,8 23 51 23
Caminhada 245 .2 4 248 o 2
¥oleibal, basguetebal e handebol 28 5] 2.3 5 ET 4.2
Fitness 8.0 B4 1.7 108 82 12
Ciclismio 3z 1.9 23 35 43 36
Lutas e artes marciais 3 B 7 38 7 28
Ginastica ritmica & artistica az 1,8 1,3 4.4 43 2.6
Outras espartes (1) 14,7 T8 a5 178 19,8 133

Fonte: |IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenagao de Trabalho e Aendimento, Pesguisa Nacional por Amostra de
Damicilios 5018

1) Inclusive natago, musculacas, atlefisma, esparte de aventura, agudtico, paradesparts, com pequenas balas
raquetes, skate e patins, danca e baller, com motor, com animais, com tabuleiros e cartas.

Apesar de sua popularidade, o futebol no Brasil apresenta atualmente
alguns aspectos negativos. Segundo uma tabela publicada no site do Globo
Esporte, “os 21 principais clubes do pais somam cerca de R$ 2,4 bilhdes em
dividas trabalhistas e sdo réus em 3.037 processos na Justi¢ca.”. Este € um dado
preocupante para o cenario do futebol brasileiro. Uma realidade que é vista em
muitos clubes é que apesar da receita subir, a gestdo dos recursos

aparentemente de alguns clubes néo esta sendo feita da forma mais adequada.



Table 2 - Divida Total clubes brasileiros de futebol. (Site Globo
Esporte — Publicado em 18/08/17 — Consulta em 16/10/17).

DiVIDA TOTAL
(EM MILHOES DE R$)

SOMA DE TODAS AS DIVIDAS DO CLUBE
(TRABALHISTA, FISCAL, BANCARIA E OUTROS)

@ 751,50 &5 -0,00

751,50
518,70
501,80
460,60
456,90
nthians X% 425,90
397,40
394,80
385,30
363,10
356,60
311,80
264,45
241,20
166,40
144,05
109,60

CECEa

92900028400

abaixo de

54,44
151,80 R$6 7 8

40,00 BILHOES
0,00 > O total da divida

8@ ds

(3
X

38% de divida trabalhista

2.2. Clube de Regatas do Flamengo

O clube do Flamengo possui uma histéria antiga com o futebol, segundo o
site do clube, depois de um desentendimento entre jogadores do time do
Fluminense em 1911, um dos jogadores que ja atuava no remo do Flamengo
propds a criagdo de uma selecdo de futebol no clube rubro-negro. Assim nasceu
o primeiro elenco de futebol de um time que ao longo dos anos se mostrou com

grande forca.

Segundo uma andlise econémico financeira feita pelo banco Itau BBA, o
Flamengo tem realizado um bom papel também fora dos campos. O clube tem
dado exemplo no controle de custos e no aumento a cada ano de sua receita.
Este fato demonstra uma boa gestdo financeira dos recursos, sem realizar
gastos sem limites e se preocupando em tomar decis6es de forma planejada e

estratégica.



2.3.Sobre o Programa de Modernizacdo da Gestdo e de
Responsabilidade Fiscal do Futebol Brasileiro - PROFUT

Segundo o Art. 1° sobre a lei 13.155 de 04 de Agosto de 2015, no site do
governo federal, “Esta Lei de Responsabilidade Fiscal do Esporte - LRFE
estabelece principios e praticas de responsabilidade fiscal e financeira e de
gestdo transparente e democrética para entidades desportivas profissionais de
futebol, cria 0 Programa de Modernizagdo da Gestdo e de Responsabilidade
Fiscal do Futebol Brasileiro e disp6e sobre a gestdo temeraria no ambito das

referidas entidades.”.

Ainda segundo o site do planalto, citado no Art. 2° “Fica criado o Programa
de Modernizagéo da Gestéo e de Responsabilidade Fiscal do Futebol Brasileiro -
PROFUT, com o objetivo de promover a gestao transparente e democratica e o
equilibrio financeiro das entidades desportivas profissionais de futebol.”.
Segundo o site do planalto no Art. 3° sdo apresentados os documentos

necessarios para adesao a lei (vide tabela abaixo):

Table 3 - Documentos necessarios para adesao a lei Profut. (Site
Planalto Governo Federal)

| - estatuto social ou contrato social e atos de designacéo e responsabilidade de

seus gestores;

Il - demonstracdes financeiras e contabeis, nos termos da legislacdo aplicavel; e

Il - relagédo das operacdes de antecipagao de receitas realizadas, assinada

pelos dirigentes e pelo conselho fiscal.

Segundo o Art. 4° no site do planalto “Para que as entidades desportivas
profissionais de futebol mantenham-se no Profut, serdo exigidas as seguintes

condigbes: 7, que podem ser vistas e analisadas abaixo:




Table 4 - CondicBGes para se manter no Profut. (Site Planalto Governo

Federal

e

Artigo

FUTEBOL-EMPRESA:

ANALISE DA LEI DE

RESPONSABILIDADE FISCAL DO FUTEBOL BRASILEIRO.)

Condicdo | Site do Planalto Governo | Artigo: FUTEBOL-EMPRESA:
Federal ANALISE DA LEI DE
RESPONSABILIDADE  FISCAL DO

FUTEBOL BRASILEIRO.

Condicdo 1 | “regularidade das obrigacdes | “Trata-se de priorizar os direitos
trabalhistas e tributarias | basicos dos atletas e dos
federais correntes, vencidas | funcionarios do clube em vez de
a partir da data de publicacdo | novas contratacoes e
desta Lei, inclusive as | investimentos, que propde “novos
retencdes legais, na | caminhos” para o clube, mas sem
condicdo de responsavel | pagar seus préprios funcionarios
tributario, na forma da lei;” em dia”.

Condigédo 2 | “fixagdo do periodo do | “Com essa exigéncia a LRFE tem
mandato de seu presidente | como objetivo obstar que o cargo
ou dirigente maximo e | de presidente ou dirigente seja
demais cargos eletivos em | exercido por longos periodos de
até quatro anos, permitida | tempo, como ocorre na CBF e na
uma unica reconducao;” FIFA, tendo em vista que o futebol

e, sobretudo as entidades
gestores estaduais, no ambito
brasileiro e os paises de menor
visibilidade, no ambito
internacional, possuem como base
a tradicdo, isto €, preferem
continuar da maneira que ja €
utilizado pelos dirigentes, uma vez
que eventual mudanca podera
prejudica-los.”

Condicao 3 | “comprovacgdo da existéncia | “ndo € incomum que as entidades

e autonomia do seu conselho

fiscal;”

desportivas ja possuam um

conselho fiscal. Ocorre que estas
nao possuem autonomia, servindo,
por

vezes, como mera figura
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simbdlica, tendo em vista que

nesses casos o0s dirigentes

decidem como quiserem e da
forma que querem, gastando

grandes quantias, sem  se

preocupar com as contas que

serdo prestadas ao conselho
fiscal”

Condicéo 4 | “proibicdo de antecipacado ou | “Nota-se que a lei em comento
comprometimento de receitas | busca inspiragdo na Lei de
referentes a periodos Responsabilidade Fiscal — LRF ao
posteriores ao término da impor limites de
gestdo ou do mandato, salvo: | compromentimento de receitas de

futuros mandatos que acabam por
a) o percentual de até 30% | prejudicar o nivel de investimentos
(trinta por cento) das receitas | de futuras gestdes. Frise-se que a
referentes ao 1o (primeiro) | LRFE nao proibiu o]
ano do mandato | comprometimento de receitas
subsequente; e referentes a periodos posteriores
ao término da gestdo ou do
b) em substituicdo a passivos | mandato, tendo em vista que, por
oNnerosos, desde gue | vezes, para 0 crescimento da
implique reducéo do nivel de | entidade desportiva o investimento
endividamento;” de longo prazo é necessario, mas
sim impb&s um percentual razoavel
de até 30% (trinta por cento) das
receitas referentes ao 1° (primeiro)
ano do mandato subsequente.”
Condicdo 5 | “redugdo do défice, nos | “No mesmo contexto, a lei em

seguintes prazos:

a) a partir de 1o de janeiro de
2017, para até 10% (dez por
cento) de sua receita bruta

apurada no ano anterior; e

comento apresenta prazos para
adequacdo da entidade quanto ao
défice em relagcdo as receitas
brutas apuradas, salientando, no
entidades

entanto, que as

desportivas  profissionais com

faturamento anual inferior a uma
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b) a partir de 10 de janeiro de
2019, para até 5% (cinco por
cento) de sua receita bruta

apurada no ano anterior;”

vez e meia o teto do faturamento
da empresa de pequeno porte ndo
o défice da

precisam reduzir

maneira que a lei exige.”

Condicgéo 6

“publicacao das

demonstracdes contabeis
padronizadas,

separadamente, por
atividade econbmica e por
modalidade esportiva, de
modo distinto das atividades
recreativas e sociais, apos
terem sido submetidas a

auditoria independente;”

“Essa condicdo diz respeito a trés
guestdes merecedoras de registro.
Primeiro, exige que as
demonstracBes contabeis sejam
publicadas para que 0s
interessados possam fiscaliza-las.
Segundo, dispbe que deve existir
uma atividade

separagdo por

econbmica e por modalidade
esportiva, de modo distinto das
atividades recreativas e sociais, de
modo a assegurar que as grandes
entidades desportivas ndo se
aproveitem do seu tamanho e as
diversas areas de investimento,
para obscurecer o dispéndios dos
seus recursos. Terceiro, €
relevante ressaltar que informa a
necessidade de submissdo a uma
auditoria independente, o que
legitima uma fiscalizag&o justa por
terceiros, nao

que possuem

relacdo direta com o clube-

empresa, cComo ocorre no caso de

conselho fiscal.”

Condicao 7

‘cumprimento dos contratos
e regular pagamento dos
encargos relativos a todos os
profissionais contratados,
referentes a verbas atinentes
de Fundo de

Garantia do

a salarios,

Tempo de

‘A LRFE, com a imposicado dessa
condigdo, demonstra que uma de
suas prioridades € que os atletas e
funcionarios tenham seus direitos
trabalhistas, previdenciarios e
constitucionais garantidos,

impondo o pagamento dos seus
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Servico - FGTS, de
contribuigBes previdenciarias,
de pagamento das
obrigagbes contratuais e

outras havidas com os

atletas e demais
funcionarios, inclusive direito
de imagem, ainda que néo

guardem relacdo direta com

salarios, FGTS,

previdenciarias e

contribuicdes

obrigagbes
contratuais, como o direito de
imagem, que apesar de serem
direitos béasicos do trabalhador,
por  vezes, acabam sendo
olvidados pelos clubes em prol de

novas contratagoes.”

o salario;”

Condicédo 8 | “previsdo, em seu estatuto ou | “Trata-se da necessidade que o0s
contrato social, do | clubes internalizem as
afastamento  imediato e | consequéncias da LRFE em seus
inelegibilidade, pelo periodo | estatutos e contratos sociais,
de, no minimo, cinco anos, | informando sobre 0s
de dirigente ou administrador | procedimentos de afastamento
que praticar ato de gestdo | imediato e inelegibilidade de
irregular ou temeraria;” dirigente ou administrador que

praticar ato de gestdo irregular ou
temeréria, pelo periodo de, no
minimo, cinco anos, assim,
possibilitando que cada entidade
desportiva, dentro dos parametros
constitucionais, sobretudo da
proporcionabilidade, imponha
periodo maior do que gizado na
lei.”

Condicédo 9 | “demonstracdo de que os | “Com essa medida, a lei tem como

folha de

pagamento e direitos de

custos com

imagem de atletas
profissionais de futebol n&o
superam 80% (oitenta por
cento) da receita bruta anual
das atividades do futebol

profissional; €”

objetivo garantir a sustentabilidade
das entidades desportivas, uma
vez que como qualquer empresa
(no caso, clube-empresa), ha
necessidade de margem para
investimentos no clube e no seu
crescimento, e ndo apenas nos

gastos com folha de pagamento
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dos jogadores”

Condicéo
10

“manutencao de investimento
minimo na formagdo de
atletas e no futebol feminino
e oferta de ingressos a
precos populares, mediante a
dos

utilizacéo recursos

provenientes:

a) da

cessdo de direitos de que

remuneragdo pela

trata o inciso | do § 20 do art.
28 desta Lei; e

b) (VETADO).”

“a ultima condicdo é a manutencéo
de investimento minimo na
formacdo de atletas e no futebol
feminino e oferta de ingressos a
precos populares, mediante a
utilizacéo dos recursos
provenientes da remuneracado pela
cessdo de direitos de que trata o
inciso | do § 2° do art. 28 da lei em
espécie, que dispde sobre a
instituicAo da Loteria Instantanea

Exclusiva — LOTEX.”

2.4. PROFUT e o Clube do Flamengo

Segundo a tabela abaixo extraida da Analise Econémico Financeira dos

Clubes de Futebol Brasileiros | 2017 feito pelo banco Ital BBA, o Flamengo é um

dos poucos clubes que possui a capacidade de pagar as parcelas do Profut.

Cenério diferente da grande maioria dos clubes como mostra a tabela abaixo

que, diferente do clube do Flamengo, ndo conseguiram conter seus gastos e

elevar a receita para ajudar no pagamento de suas dividas.
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Table 5 - Exercicio de pagamento das parcelas do Profut por alguns
clubes de futebol brasileiros (Anélise Econémico Financeira dos Clubes de
Futebol Brasileiros | 2017)

Hipotese

Parcela

Prafut
América MG | 6
Atlético-MG | 162 15 176
AéticoPR | o6 01 07
Avai | 18 02] 20
Bahia | %6 05 4
Botafogo = =@ 25 =7
Chapecoense 06} 01}
Corinthians | 117 11 127
Coritiba | 7.3 |
Criciima | 0,1 00 0,1 neg neng
Cruzeiro | 9.7 09! 10,6 neg BB
Figueirense | 19 0,2 | 21 6200 A%
Famenge | 153 14| 16,6 14%y 1300
Fluminense | 15,7 14 17,2 neg neqg
Goias . 23 0,2] 25 200y B2,
Gremio . &0 05| g5 107 % 36WY
Internacional | 6,4 06 | 6,9 e neq
Joinville . 0,4 0,0 ] 05 e neq
Mautico { CE 0s | g3 neg neg
Palmeiras | 55 05| £, % 8%
Ponte Preta | 1,4 01 1,5 neg neg
Santos | 7.7 07| &4 neq neq
SantaCruz = 21 02 2E neg | neg
SéoPaule s LU ) ey f%
Sport | - = /e | 12%
Vasco 11,3 11 30) 2 96% 6%
Vitaria 1,4 0,1 S 3 e
Em Reas Mihies

Segundo Analise Econdmico Financeira dos Clubes de Futebol
Brasileiros | 2017 feita pelo banco Itat BBA, foi feito “um exercicio comparando a
parcela a pagar do Profut, que inclui principal e juros, ao EBITDA Recorrente dos
Clubes em 2016. Esta conta leva em consideracdo o saldo de Dezembro/16,
parcelado em 19 anos, com correcdo pelo CDI estimado de 10% ao ano, e
considerando juros sobre parcela. E para tentar evitar movimentos pontuais,
utilizamos a média de EBITDA dos ultimos 3 anos. Assim sendo, alguns poucos
clubes serdo capazes de pagar as parcelas do Profut se a situacdo se mantiver
como a apresentada. Apenas 0s marcados em “verde”™ podem dizer que

possuem situagdo confortavel. Os que ndo estdo marcados dependem de venda
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de Atleta para fechar a conta, o que ndo € exatamente uma politica saudavel de

gestdo. E os negativos precisam correr para se ajustar.”.

2.5 Analise Horizontal

De acordo com Neto (2012), “As duas principais caracteristicas de analise
de uma empresa sdo a comparacao dos valores obtidos em determinado periodo
com aqueles levantados em periodos anteriores e o relacionamento desses

valores com outros afins”.

2.5.1 Analise Horizontal

Segundo Neto (2012, p.105), “a analise horizontal € a comparagao que se
faz entre os valores de uma mesma conta ou grupo de contas, em diferentes
exercicios sociais. E basicamente um processo de analise temporal, ”. E um tipo
se analise interessante pois permite uma observacdo em relacdo aos valores
contabeis em um intervalo de tempo determinado. Também é possivel que se
analise a tendéncia de antes e depois das linhas contabeis, ou seja, de cada
valor contabil ao longo do tempo. A empresa pode estar sendo afetada por
problemas ou causas passadas que podem ou néo se repetir no futuro. Neto
(2012, p.109).

Outro autor traz uma reflexdo que complementa o conceito acima, segundo
Junior & Begalli, (2002, p.234), este tipo de analise “ enfatiza as modificagcdes ou
evolugcbes em cada conta nas demonstracfes financeiras em relacdo a uma
demonstracdo basica, geralmente a mais antiga da série, a fim de caracterizar

tendéncias”.

Em relacdo as demonstracbes de resultado, a andlise horizontal busca
analisar o aumento ou reducdo das despesas e custos da empresa, sobre o
valor do volume de vendas, e por fim quais sdo os reflexos em relacdo ao

resultado do exercicio. Neto (2012, p.110).

2.5.2 Analise Vertical

Este tipo de analise traz uma proposta diferente da analise horizontal.
Segundo Neto (2012, p.113), “a analise vertical, € também um processo

comparativo, expresso em porcentagem, que se aplica ao se relacionar uma
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conta ou grupo de contas com um valor afim ou relacionavel’. Nesta analise,
onde os valores séo observados verticalmente, é possivel analisar a participacéo
de cada linha contabil no balango patrimonial e na demonstragéo de resultado,
durante o curso do tempo. (Neto, 2012)

Ao ser realizado uma andlise comparativa em relagdo as demonstracdes
contdbeis de uma companhia, é fundamental utilizar as duas analises, tanto
horizontal quanto vertical, para que se possa identificar as variacdes e mutacdes

sofridas através de seus elementos contabeis. (Neto, 2012)

2.6 Indicadores Financeiros

Segundo Neto (2012, p.149), “Diversos indicadores podem ser utilizados
para a analise das fontes permanentes de capital de uma empresa.”. Abaixo
serdo analisados alguns indicadores financeiros para uma analise do impacto da
Lei Profut em algumas é&reas do balanco patrimonial e demonstracdo de
resultados. A lei se trata no ambito de impostos, porém, esta gera impacto em
diversos aspectos financeiros do clube.

2.6.1 Indicador de Dependéncia Financeira

Ainda segundo Neto (2012, p.149), o indicador de dependéncia financeira
“revela a dependéncia da empresa com relacdo a suas exigibilidades totais, isto
€, do montante investido em seus ativos, qual a participagdo dos recursos de

terceiros”. Abaixo o indicador de dependéncia financeira:

Dependéncia Financeira= Passivo Exigivel Total
Ativo Total

2.6.2 Indicador de Liquidez geral

Segundo Neto (2012, p.177), o indicador de liquidez geral “revela a
liguidez, tanto a curto como longo prazo. De cada $ 1 que a empresa mantém de
divida, o quanto existe de direitos e haveres no ativo circulante e no realizavel a
longo prazo. A liquidez geral também é utilizada como medida de seguranga
financeira da empresa a longo prazo, revelando sua capacidade de saldar todos

0s seus compromissos. ” Abaixo o indicador de liquidez geral:
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Liquidez Geral = Ativo Circulante + Realizavel a longo prazo
Passivo Circulante + Exigivel a longo prazo

2.6.3 Indicador de Liquidez Imediata

Ainda segundo Neto (2012, p.176), o indicador de liquidez imediata “revela
a porcentagem das dividas a curto prazo (circulante) em condi¢cdes de serem
liguidadas imediatamente. Esse quociente € normalmente baixo pelo pouco

interesse das empresas em manter recursos monetarios em caixa”.

Liquidez Imediata = Disponivel
Passivo Circulante

2.6.4 Indicador de Liquidez Corrente

O indicador de liquidez corrente segundo Neto (2012, p.177), “indica o
guanto existe de ativo circulante para cada $ 1 de divida a curto prazo. Quanto
maior a liquidez corrente, mais alta se apresenta a capacidade da empresa em

financiar suas necessidades de capital de giro.

Liquidez Corrente = Ativo Circulante
Fassivo Circulante

2.6.5 Indicador de Margem Liquida

De acordo com Junior & Begalli (2002, p.239) a margem liquida “leva em
conta inclusive o resultado n&o operacional e representa o que “sobra” da

atividade da empresa no final do periodo”.

Como complemento desta definicdo, segundo site da Endeavor Brasil, a
margem liquida é o lucro liquido que a empresa faz para cada real em receita.
Essa margem ilustra a quantidade de dinheiro que a empresa lucra a cada real

de receita obtido depois de pagar todas as suas despesas e impostos.
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Margem Liquida=  Lucro Liguido Final
Vendas Liquidas

2.6.6 Indicador de Margem Operacional

Segundo Junior & Begalli (2002, p.240), a margem operacional é “utilizada
para analise de desempenho, pois a medida leva em conta as despesas

operacionais”.

De acordo com o site Bussula do Investidor, “a Margem Operacional mede
a eficiéncia operacional da empresa, ou seja, 0 quanto de suas receitas liquidas
provenientes de vendas e servigos vieram de suas atividades operacionais. O
calculo é dado pelo quociente entre o resultado operacional da empresa sobre a
receita liquida.”.

Margem Operacional = Lucro Operacional
Vendas Liquidas

2.6.7 Indicador de Retorno sobre o ativo

Segundo Neto (2003, p.112), “esta medida revela o retorno produzido pelo
total das aplicagBes realizadas por uma empresa em seus ativos”. Este indice &

calculado pela seguinte equagéo:

Retorno sobre ativo = Lucro Liquido
Ativo Total

2.6.8 Indicador de Retorno sobre o Patriménio Liquido

De acordo com Neto (2003, p.114), “este indice mensura o retorno dos
recursos aplicados na empresa por seus proprietarios.” Ou seja, para cada
montante investido na companhia, € medido quanto os acionistas ganham de
lucro. (Neto, 2003, p.114)

Retorno sobre o PL = Lucro Liguido
Patrimdnio Liquido Médio
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3 Métodos e procedimentos de coleta e de andlise de
dados do estudo

3.1.Fontes de informacéao selecionadas para o estudo

No presente estudo foram utilizadas mais de um tipo de referéncia
bibliogréfica. Foram feitas consultas em sites relacionados a assuntos ligados ao
futebol brasileiro, em trabalhos académicos também relacionados ao futebol e a
lei em estudo. Também foi utilizada uma pesquisa feita pelo IBGE sobre a

pratica de futebol no Brasil.

No caso da lei Profut, foi feita consulta na principal fonte que se trata do
site do Planalto Governo Federal, onde aponta todas as caracteristicas da lei.
Também foi feita consulta em um artigo académico especifico que focava sobre
a lei Profut e suas principais caracteristicas e pontos importantes.

Para andlise dos principais indicadores financeiros onde a lei Profut
impactou o resultado do clube do Flamengo foi utilizado como pesquisa de
informacao o livro “Estrutura e Analise de Balangcos” de Alexandre Assaf Neto.
Onde no livro foi possivel consultar o significado e formula dos indicadores

utilizados no estudo.

Ao longo do trabalho foi utilizada uma analise feita pelo banco Ital BBA
que é feita anualmente pelo banco para analisar a situagéo dos clubes de futebol
brasileiros, que seria a Analise Econémico Financeira dos Clubes de Futebol
Brasileiros | 2017.



20

4 Apresentacao e andlise dos resultados

4.1. O Clube de Regatas do Flamengo

O trabalho foi feito com base no Clube de Regatas do Flamengo.

4.2. Andlise Horizontal Ativo

Analise Horizontal 2014 2015| AH 2015 201 AH2010X
nalise norizonta X 2014 2015
ATIVO 429,911 | 451.371 5% 483.419 7%
Caixa e equivalentes de caixa 18.030 27.257 51% 12526 -54%;
Contas a receber 33.724 18.242 -46% 12.232 -33%
Contas a receber na transf de jogadores - 2.470 100% 3.495 41%
Estoques 824 1077 31% 688 -36%
Despesas antecipadas 1.600 1474 -8% 1.584 7%
Depdsitos judiciais 48.538 32.683 -33% 13.148 -60%
Outros ativos 1.493 1291 -14% 1942 50%
Total Ativo Circulante 104.209 84.494 -19% 45.615 -46%
Contas a receber - - 0% 35.079 100%
Contas a receber na transf de jogadores - 19.117 100% 15.473 -19%
Despesas antecipadas 3.393 2537 -25% 1680 -34%
Depdsitos judiciais - 10.074 100% 12673 26%
Outros ativos 3.519 4.456 27% 7.486 68%
Propriedade para Investimento 138.625 136.584 -1% 132,519 -3%
Intangivel 37.575 45963 25% 74141 58%
Imohilizado 142580 147146 3% 158.753 8%
Total Ativo Nio Circulante 325.702 | 366.877 13% 437.804 19%

Podemos observar acima uma analise horizontal nas linhas contabeis do
ativo. O ativo circulante sofreu uma reducdo de aproximadamente 46% entre
2014 e 2016.

A linha de caixa e equivalentes de caixa apresentou um aumento entre
2014 e 2015 de 51%. Porém entre 2015 e 2016 sofreu uma queda de 54%. Esta
reducdo no caixa pode ser vista na andlise do indicador de Liquidez Imediata
onde é analisado a representatividade da linha disponivel (caixa) em relagdo ao
ativo circulante. Na nota explicativa de caixa e equivalentes de caixa, existem
duas linhas: caixa e equivalentes de caixa e aplicacdes financeiras. Na linha de
aplicagbes financeiras, em 2015 constavam 17 milhdes e em 2016 foi para 8
milhdes, (valor que representa cerca de 70% do total da NE de 12 milhdes de

caixa e equivalentes de caixa). Ainda segundo o clube, estas aplicacbes
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financeiras estdo em fundos de renda fixa com uma remuneracdo de 100% ao
més do CDI. O clube apresenta uma péssima situacao de liquidez em todos os
sentidos, e o indicador de liquidez imediata piorou mais ainda com esta reducéo.
O clube deveria ter repensado esta agdo ou no caso, aplicar um montante menor

do seu dinheiro em caixa.

A andlise da rubrica contas a receber evidencia um alongamento nos
direitos do Flamengo com seus clientes. De acordo com a NE, estes valores
referem-se a “Bénus de assinatura de cessao de direitos de transmissao”. De
acordo com o clube, foi assinado um novo contrato de longo prazo televisivo,
onde o valor de 35 milhdes que consta na linha de contas a receber no ndo
circulante, é correspondente ao valor presente deste bénus de assinatura. Claro
que para o clube é interessante este tipo de receita, porém, este montante
representa cerca de 74% do total de contar a receber (35.079/47.311). O ativo
circulante do clube apresenta uma situacdo muito grave pois representa apenas
9% do ativo total. Na NE de contas a receber, as outras linhas diminuiram em
relacdo a 2015. O clube precisa para ontem, buscar aumentar ou trazer mais de
suas contas a receber para o ativo circulante, pois frente a um passivo circulante
de 38%, fica obvio que o clube ndo estd podendo arcar com suas despesas de
curto prazo. Ndo adianta conseguir pagar suas contas de longo prazo sem

arrumar suas contas de curto prazo também.

A variacdo da linha de intangivel, que foi cerca de 58% positivamente em
2016, segundo demonstragdes financeiras do clube em 2016 ocorreu devido a
direitos federativos de novos atletas, vide nota explicativa. Para os clubes de
futebol o intangivel possui um carater diferente do que é apresentado nas
empresas convencionais. No caso do Flamengo, conforme citado nas
demonstracfes financeiras do clube o intangivel € separado em algumas

categorias:

- Atletas profissionais > segundo as demonstracdes financeiras do clube,
0s jogadores que séao contratados ou renovados com o clube assinam com o
Flamengo contratos de cessdo de direito de imagem do atleta, onde o préprio
clube reconhece como intangivel os direitos de exploracao de imagem destes
jogadores através dos valores nominais que constam nos contratos
mencionados acima. O célculo para amortizacdo deste intangivel é feito de

acordo com o prazo do contrato em relacdo a parcela ativa e os devidos
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pagamentos sdo feitos conforme cronograma financeiros mencionados em

contrato.

- Atletas em formacdo > segundo as demonstragdes financeiras do clube
em relacédo a formacéo de atletas o clube reconhece gastos com os profissionais
gue ainda estdo em formacdo como gastos com alimentacdo, transporte,
educacao, etc. Quando estes profissionais estdo profissionalizados, o clube
transfere estes custos para linha que consta na nota explicativa como “Atletas
formados”. Neste item o clube reconhece estes gastos citados acima como um
investimento para valorizagdo de um dos principais intangiveis do clube que séo
os jogadores. De fato, é importante investir em um ativo tdo relevante, mas é
imprescindivel que o Flamengo tenha muita atencdo e controle em todos os seus
gastos, inclusive nestes, pois ndo adianta o clube ter superatletas e ter altas

dividas que ndo consegue pagar.

- Imagem > segundo as demonstragdes financeiras do clube o direito de
imagem do atleta, que envolve nome, imagem do atleta profissional em
campanhas e eventos de interesse para o clube é cedido ao mesmo na
assinatura do contrato do atleta. O clube fez um bom dever de casa em relacdo
a este item, pois conforme citado em nota explicativa, a linha de “Direitos
federativos e de imagem” foram de 35 milhdées em 2015 para cerca de 57
milhdes em 2016, um aumento de 37%. Como o atleta € um intangivel tdo
importante para um clube de futebol, o clube precisa “explorar” ao maximo o
quanto puder extrair em relacdo ao direito de seus atletas. Investindo na
formacdo de bons atletas e extraindo um alto valor em relagdo ao direito de
imagem do atleta de alto desempenho € a receita ideal para explorar esta linha
do ativo cada vez mais. Segundo demonstracdo financeira do clube em 2016,
‘“No ano de 2016 o Clube adquiriu direitos federativos de atletas como
Mancuello, Rodenei, Cuellar, Murallha, além de ter firmado contrato com
pagamento de direito de imagem com os jogadores Diego, Rever, dentre outros”.
Jogadores estes conhecidos pela midia e realizando um bom desempenho em

campo.

Ao passo que a linha de imobilizado aumentou em 3% entre 2014 e 2015 e
8% entre 2015 e 2016, o ativo total apresentou um aumento de 11% entre 2014

e 2016, com o ativo circulante em queda e com o ativo ndo circulante
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aumentando. Esta queda do ativo circulante € muito preocupante, conforme

analisado mais profundamente no indicador de liquidez corrente e geral.

4.3. Analise Horizontal Passivo

Anilise Horizontal

PASSIVO e Passivo a descoberto 429,911 | 451371 5% 483.419 7%
Passivo Circulante
Fornecedores e outras obrigacdes 33.753 24548 -27% 5625 -1
Contas a pagar na transferéncia de jogadores - 21.295 100% 32.753 54%
Empréstimos e financiamentos 70.926 | 101.445 43% 92915 -B%
Impostos e contribuicdes a recalher 25.354 14,915 -41% 18.112 21%
Qbrigacdes trabalhistas e sociais 6.843 7.B23 14% 10.528 35%
Provis3o para contingéncias 74 653 55.09% -26% 26.165 -53%
Adiantamentos recebidos 59896 55.085 -12% 36.101 3%
Credores diversos 23.272 3.509 -B5% 384 -B9%
Total Passivo Circulante 274.697 | 263.715 -4% 222.583 -16%
Passivo N&o Circulante
Fornecedores e outras obrigacies 12,157 8657 -21% 1 -100%
Contas a pagar na transferéncia de jogadores 3.066 11.345 270%% 13.622 20%
Empréstimos e financiamentos 69.691 60.530 -13% 18.666 -69%
Impostos e contribuicdes a recolher 329223 250.238 -24% 264241 6%
Provis3o para contingéncias 39,331 41618 6% 25713 -38%
Adiantamentos recebidos BO.&35 62.B99 -22% 33.750 -46%
Total Passivo Nao Circulante 534.303 | 436.291 -18% 355.993 -18%
TOTAL PASSIVO B809.000 | T00.006 -13% 578.576 -17%
Passivo a descoberto
Ajuste de avaliacdo patrimonial 262.114 | 259123 -1% 248 896,00 4%
Deficit acumulado (641.208)| (507.758) -21% [344.053) -32%
Total do passivo a descoberto (379.089)| (248.635) -34% [95.157) -6.2%

Acima foi feita uma andlise horizontal em relacdo ao passivo comparando
0s anos de 2015 x 2014 e 2016 x 2015. Podemos analisar algumas variacdes
que se destacam, tal como a variagdo na linha de fornecedores e outras
obrigacdes, onde na AH 2016 x 2015 ocorreu uma variagdo alta negativa de
77% e na linha n&o circulante de fornecedores de 100%.

Na linha de fornecedores e outras obrigacfes o clube subdivide esta linha
em fornecedores, acordos com ex-atletas e outros, conforme nota explicativa.
Ainda segundo nota explicativa do clube, na linha de acordos com ex-atletas o
clube reduziu de 30 milh6es em 2015 para 1 milhdo em 2016. Esta reducéo é
definida pela liguidacdo de acordos com ex-atletas, dentre alguns principais
destacados na nota. Vale ressaltar que esta linha na nota explicativa representa
25% do total de fornecedores e outras obrigacdes. Para um clube de futebol, o
atleta € um dos ativos mais fundamentais e rentaveis em certos casos, porém,
guando estes atletas deixam o clube, podem existir ainda dividas do clube para

o atleta ou vice-versa. No caso do Flamengo, que devia 30 milhdes em 2015,
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conseguir renegociar esta divida em quase 29 milhdes € um ponto posivito para
o clube e principalmente a éarea juridica. E preciso que o clube tenha altissima
atencdo para buscar ndo incorrer em novas multas com ex-atletas pois como
podemos ver no passado, este valor pode ser bem alto, e se o clube quer
diminuir suas dividas, deve se concentrar para ndo adquirir novas sem
necessidade. Por fim entendo que esta linha de ex-atletas na nota explicativa
seja referente a outras obrigacdes do clube, j& que a nota possui uma linha

especifica para fornecedores.

Na linha de impostos € interessante observar a AH 2015 x 2014, houve
uma reducdo de 70% no circulante e 32% no ndo circulante. Esta variagdo
negativa se deu justamente pela adesdo do clube a lei Profut no final do ano de
2015, onde o clube pode parcelar suas dividas fiscais junto ao governo em 240
parcelas. A linha de passivo a descoberto, onde na verdade deveria contar o
patriménio liquido do clube, apresentou uma variagdo negativa entre 2016 X
2014 de 96%. Esta variacdo negativa é de grande importancia para o clube, pois
0 mesmo vem buscando e trabalhando para diminuir esse valor e de acordo com

a analise feita acima, tem conseguido.

Ap6s a analise horizontal do ativo e passivo do Flamengo, alguns
acontecimentos chamaram a aten¢do. Ja no ativo circulante é possivel ver que
diminuiu 46% entre 2015 e 2016. E muito ruim isto pois afeta diretamente a
liquidez imediata do clube, que ja estava em baixa e caiu mais ainda. O clube
tomou decisdes erradas como por exemplo baixar tanto o caixa em 54% e néo
se preocupar em elevar as contas a receber no curto prazo. O ativo néo
circulante aumentou em 19%, dentro deste aumento vale destacar a linha de
intangivel por exemplo que cresceu gragas a direitos de imagem dos atletas do
clube. E importante mater este ritmo de crescimento, porém, o clube precisa
urgentemente dar atencdo para elevar seu ativo circulante. No passivo total, o
clube no geral conseguiu diminuir alguns pontos relevantes como fornecedores e
outras obrigacdes (gracas a acordos com ex-atletas), também reduziu sua linha
de empréstimos e seu passivo a descoberto, caminhando para torna-lo positivo
em patriménio liquido. O trabalho no passivo ainda deve melhorar, porém esta
em um bom caminho. Para continuar um bom trabalho neste caso, o clube
precisa trabalhar forte em sua gestao de controle de gastos, pois caso isso ndo
aconteca, o esforco pode ir todo por agua abaixo, e € de conhecimento geral que

os clubes de futebol ndo sdo famosos por boa gestdo financeira (ja que sao
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instituicbes sem fins lucrativos, mas que precisam de dinheiro para operar

obviamente).

4.4.Andlise Horizontal Demonstracdo do Resultado

. ] AH 2016 X
Andlize Horizontal DRE 2015 2016
2015
Receita liguida 330527 483.493 42%
Salarios, encargos e beneficios (96.893)| (128.447) 33%
servigos de terceiros (41.185) (42.733) 4%
Amortizacdes e baixas de direitos de jogadores (21.047) (39.425) 87%
Depreciac@o/amortizacdo outros ativas (8.842) (6.149) -30%
Transportes e outros gastos com jogos e competicdes (30.619) (29.697) 3%
Custos e despesas gerais (38.227) (45.209) 18%
[236.813)| [291.650) 235
Resultado Operacional 102.714 191.833 B7%
Receitas financeiras 1018937 24 060 76%
Despesas financeiras (74.191) (62.415) -16%
Receitas financeiras liguidas 27.736 (38.355) -238%
Superavit exercicio 130.450 153.478 18%

A analize horizontal acima ndo apresenta o ano de 2014, pois as
demonstracbes de resultado do clube apresentadas nas demonstracdes
financeiras de 2016 (onde constam os resultados de 2016 e 2015) ndo estédo
padronizadas com as apresentadas nas demonstragcfes financeiras de 2015
(onde constam os resultados de 2015 e 2014), por este motivo so foi feita a
analise horizontal entre os anos de 2016 e 2015.

Podemos observar na andlise acima um aumento na receita liquida de
30% de 2015 para o ano de 2016. Segundo as demonstracdes financeiras do
clube em 2016, houve um aumento de esforcos para alavancar a receita bruta

por parte da Administracdo do Flamengo.

Em relacéo as receitas financeiras do clube, existe um fato muito relevante
que “provocou” uma queda de mais de 76%. Na nota explicativa sobre resultado
financeiro, em 2015 o constava uma linha de “Desconto financeiro na adesdo do
PROFUT”, com um saldo de 91 milhbées que representava quase 90% do total da
receita financeira. Esta linha se deu pela adesédo do clube no final de 2015 a lei
PROFUT que trouxe esse impacto positivo em funcdo de descontos na multa
concedida pelo governo federal. As outras linhas de receira financeira em 2015

aumentaram, como por exemlo atualizacdo monetaria e rendimento sobre
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aplicacdes. Ja em 2016, a linha de desconto do PROFUT foi zerada (ja que o
clube aderiu em 2015 e ndo em 2016), revelando uma receita financeira de 24
milhdes. Sem contar com esta linha do PROFUT em 2015, o clube tinha cerca
de 10 milhdes em receitas financeiras, e de fato conseguiu aumentar estas
receitas para 24 milhdes. O clube também diminuiu suas despesas financeiras
entre 2015 e 2016 em cerca de 12 milhdes de reais. Porém, em 2015 o resultado
financeiro total so ficou positivo gracas a linha de PROFUT com 91 milh6es. Em
2016 o real problema “apareceu” revelando um resultado financeiro negativo,
gque mesmo com um aumento nas receitas financeiras (sem considerar a linha de
PROFUT) nao foi suficiente para se manter positivo pois estava com o dobro em
despesas financeiras, 0 que levou ao resultado financeiro negativo para o clube.
As despesas financeiras se resumem em juros e encargos sobre financiamentos
e parcelamentos. No passivo o0 clube mostra que diminuiu seus empréstimos e

financiamentos, porém estas despesas financeiras ainda estéo altas.

4.5. Andlise Vertical Ativo

Andlise Vertical 2014( AV 2014 2015( AV 2015 2016
ATIVO 429911 100%) 451371 100% 483419
Caixa e equivalentes de caixa 18.050 4% 27257 6% 12 526
Contas a receber 33.724 B3 18.242 4% 12.232
Contas a receber na transf de jogadores - 0% 2470 1% 3.445
Estoques B24 P 1077 e bHE
Despesas antecipadas 1 600 0% 1474 0% 1584
Depositos judiciais 48538 11%| 352683 7% 13.148
Outros ativos 1.453 0% 1281 % 1542
Total Ative Circulante 104.209 24%| B4.494 19% 45,615
Contas a receber - 0% - 0% 35.079
Contas a receber na transf de jogadores - 0% 19.117 4% 15.473
Despesas antecipadas 3.395 1% 2537 1% 1 680
Depositos judiciais - 0% 10074 2% 12 673
Outros ativos 3.519 1% 4456 1% 7.486
Propriedade para Investimento 13B.625 32%| 136.584 30% 132519
Intangivel 37.575 9%| 46.963 1% 74141
Imobilizado 142 590 33%| 147.146 33% 158.753
Total Ativo Nao Circulante 325.702 76%| 366.877 81% 437.804

Podemos observar na analise vertical do ativo algumas linhas contabeis
que se destacam em relacdo a sua representatividade sobre o ativo total. No
circulante a linha que se destaca € a linha de depdsitos judiciais. Em 2014 esta
linha representava 11% do total de 429 milhdes do ativo. No ano de 2015 houve
uma reducgéo para 7%, e em 2016 reduziu novamente para 3% do ativo total de
483 milhdes. No ativo ndo circulante a linha de propriedade para investimento
representava 32% do ativo total em 2014 e reduziu para 27% em 2016. Esta

reducéo se deu pela venda de um imovel do clube no fim de 2016 por 7 milhes
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de acordo com nota explicativa. Ainda segundo a NE, 0s rescursos provenientes
desta venda, na proposta orgamentéaria de 2017, serdo para fins de investimento
em novos ativos para o clube. E importante que o clube tenha propriedade para
investimentos, também € bom que o mesmo utilize estes imoveis para reinversao
em novos ativos para o clube. A linha do intangivel também apresentou queda
de 33% em 2014 para 15% em 2016 sobre o total do ativo.

Para o clube é uma situacdo muito preocupante ter apenas 9% do seu
ativo total sendo ativo circulante. Houve uma reducéo significativa nos ativos de
curto prazo de 10%. Podemos ver mais abaixo no indicador de liquidez corrente

como esta situagéo esta ruim para o clube.

4.6. Andlise Vertical Passivo

Andlise Vertical 2014| AV 2014 2015| AV 2015 2016
TOTAL PASSIVO EXIGIVEL BOD.000 100%| 700.006 wo% 572576
Fornecedores e outras obrigagdes 33.753 4% 24 548 4% 5.625
Contas a pagar na transferéncia de jogadores - 0% 21.293 3% 32.753
Empréstimos e financiamentos 70926 0% | 101445 14% 92915
Impostos e contribuicdes a recolher 25.354 3% 14915 2% 18.112
Obrigacdes trabalhistas e sociais 6.843 1% 7.823 1% 10.528
Provisdo para contingéncias 74 653 9% 55.099 B% 26.165
Adiantamentas recebidos 39.896 5% 35.083 5% 36.101
Credores diversos 23.272 3% 3.509 1% 384
Total Passivo Circulante 274.697 34%| 263.715 38% 222.583
Fornecedores e outras obrigacdes 12.157 2% 9.657 1% 1
Contas a pagar na transferéncia de jogadores 3.066 0% 11.349 2% 13.622
Emprestimos e financiamentos 69.691 0% 60.530 B3 18 666
Impostos e contribuicdes a recolher 328.223 41%| 250.238 36% 264.241
Proviz3o para contingéncias 33,331 5% 41 618 6% 25.713
Adiantamentos recebidos BO.835 10% b2.899 9% 33.750
Total Passivo MNdo Circulante 534.303 663| 436.201 62% 355.993

A analise vertical do passivo demonstra duas linhas contabeis que durante
0s anos de 2014 a 2016 demonstraram maior representatividade em relagéo ao
passivo exigivel total. A linha de empréstimos e financiamentos representava
14% em 2015 indo para 16% em 2016. Nao houve aumento nesta linha, porém
como o passivo circulante reduziu bastante, o valor de empréstimos em 2016
acabou por representar 16% frente ao total de passivo total exigivel. O clube
precisa buscar quitar estas dividas de empréstimos para diminuir esta
representatividade. Porém com a diminuigdo drastica do ativo circulante, quitar
estas dividas de curto prazo sera bem dificil para o clube. J& no passivo ndo
circulante a linha de impostos e contribuicbes a recolher se destaca. Em 2014
representa 41% sobre o total de 809 milhées do passivo, em 2015 diminui para

36%. Este redugédo ocorreu devido ao desconto pelo governo federal em relagéo
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aos impostos a recolher pela adesdo do clube a lei, este impacto positivo pode

ser visto na nota de Impostos na demonstragéo financeira do clube em 2015.

4.7. Andlise Vertical Demonstracao do Resultado

Andlise Vertical DRE 2015 AV 2015 2016 AV 2016
Receita liquida 339.527 483.493
Salarios, encargos & beneficios (96.893) 41%| (128.447) 44%
Servigos de terceiros (41.185) 17% (42.733) 15%
Amortizacoes € baixas de direitos de jogadores (21.047) 9% (39.425) 14%
Depreciacdo/amortizacdo outros ativos (8.842) 4% (6.149) 2%
Transportes e outros gastos com jogos e competicdes (30.613) 13% (29.697) 10%
Custos e despesas gerais (38.227) 16% (45.209) 16%
(236.813) 100%| (291.660) 100%
Resultado Operacional 102.714 30% 191.833 40%
Receitas financeiras 101927 367% 24060 -39%
Despesas financeiras (74.191) -267% (62.415) 163%
Receitas financeiras liquidas 27.736 21% (38.355) -25%
Superavit exercicio 130.450 100% 153.478 100%

De acordo com a analise vertical acima podemos analisar algumas linhas
da demonstracédo de resultado e suas respectivas representatividades. A linha de
salarios, encargos e beneficios em 2015 representa 41% (96.893 / 236.813) do
total do resultado operacional, jA em 2016 houve um aumento de 3% indo para
44% (128.447 |/ 291.660). Servicos de terceiros apresenta uma leve reducgéo de
2015 para 2016, sendo em 2015 17%(41.185 / 236.813) do resultado
operacional e 15% em 2016 (42.733 / 291.660). Na linha de amortizagbes e
baixas de direitos de jogadores houve um aumento de 9% (21.047 / 236.813) em
2015 para 14% (39.425 / 291.660) em 2016. As despesas operacionais do clube
aumentaram em 2016 e duas linhas em especifico aumentaram sua
representatividade frente ao total pois aumentaram de 15 para 16. A linha de
salarios e encargos representa maior parte das despesas operacionais e de
acordo com nota explicativa nas demonstracfes financeiras, aumentou em
decorréncia de reajuste salarial feito pelo clube junto ao sindicato responsavel. O
resultado operacional aumentou sua representatividade em 10% gracas ao
aumento na receira liquida do clube, ou seja, apesar do aumento das despesas,
a receita conseguiu puxar um pouco o resultado para cima. O clube precisa estar
muito atento a este aumento nas despesas operacionais, pois mesmo
aumentando a receita, o clube precisa abaixar estas despesas e ndo aumentar,

se ndo pode chegar a um resultado operacional negativo.




29

Em relac@o as receitas financeiras, conforme visto na andlise horizontal
das demonstracdes de resultado, as receitas financeiras estavam muito altas em
2015 gragas ao impacto positivo do PROFUT. Como este impacto ndo pode ser
visto em 2016, pois era um desconto imediato do governo, a representatividade
das receitas finaneiras frente ao resultado financeiro ficou muito ruim As
despesas financeiras representam o dobro do resultado financeiro, ou seja,
situacdo extremamente desconfortavel e ruim para o clube. Em relacdo ao

resultado financeiro o clube se encontra em péssima situacao.

Apesar do péssimo resultado financeiro, com o aumento do valor do
resultado operacional frente ao resultado negativo financeiro do clube, ainda
assim o superavit do exercicio conseguiu aumentar. Mesmo com esse aumento,
se o0 clube ndo abrir 0 olho e ajustar rapidamente esta situacdo no resultado
financeiro, uma hora a conta chega, e nem o resultado operacional vai conseguir

evitar um possivel prejuizo para o Flamengo.

4.8. Andlise dos Indicadores Financeiros

Abaixo serdo analisados os indicadores financeiros com os dados obtidos
nas Demonstracdes Financeiras do clube. Segue tabela abaixo com as
informagbes do Balango Patrimonial do Clube de Regatas do Flamengo,
extraidas e utlizadas para célculo dos indicadores financeiros das

demonstrag@es financeiras do clube nos anos de 2014,2015 e 2016:

Tabela x: Informacdes Balangco Patrimonial extraidas das Demonstragfes Financeiras
2014, 2015 e 2016.
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Demonstracdes Financeiras - 2016, 2015 e 2014

Balango Patrimonial

ATIVO 2016 2015 2014
483.419 | 451.371 | 429.911
Caixa e equivalentes de caixa 12526 27.257 13.030
Contas a receber 12232 18.242 33724
Contas a receber na transf de jogadores 3.495 2470 -
Estoques 688 1.077 824
Despesas antecipadas 1584 1474 1.600
Depadsitos judiciais 13.148 32 633 43538
Outros ativos 14942 12591 1453
Total Ativo Circulante 45.615 84.494 | 104.209
Contas a receber 35.079 - -
Contas a receber na transf de jogadores 15.473 19.117 -
Despesas antecipadas 1.680 2.537 3.383
Depositos judiciais 12,673 10,074 -
Outros ativos 7486 4458 3.519
Propriedade para Investimento 132519 | 136584 | 138625
Intangivel 74.141 45963 | 142.590
Imohilizado 158.753 | 147.146 37.575
Total Ativo Ndo Circulante 437.804 | 366.877 | 325.702
2016|  2015| 2014
PASSIVO e Passivo a descoberto 483.419 | 451371 | 429.911
Passivo Circulante
Fornecedores e outras cbrigagdes 5.625 24 548 33.753
Contas a pagar na transferéncia de jogadores 32.753 21283 -
Empréstimos e financiamentos 92915 101.445 70926
Impostos e contribuicdes a recolher 1B.112 14915 25 354
Obrigacdes trabalhistas e =ociais 10.528 T.B23 6.243
Provis3o para contingéncias 26.165 55.099 74,653
Adiantamentos recebidos 36.101 35.083 39.896
Credores diversos 384 3.509% 23272
Total Passivo Circulante 222,583 | 263.715 | 274.697
Passive Mdo Circulante
Fornecedores e outras obrigacdes 1 9.657 12157
Contas a pagar na transferéncia de jogadores 13.622 11.34% 3.066
Empréstimos e financiamentos 1B 666 &0 530 69.691
Impostos e contribuicdes a recolher 264,241 250.238 329223
Provis3o para contingéncias 25.713 41 618 38,331
Adiantamentos recebidos 33.750 62 2599 20235
Total Passivo Mo Circulante 355.993 | 436.201 | 534.303
TOTAL PASSIVO 578.576 700,006  BO9.000
Passivo a descoberto
Ajuste de avaliacdo patrimonial 248 296 00 259123 262.114
Deficit acumulado (344.053)( (507.758)| (641.203)
Total do passivo a descoberto (95.157)( (248.635)( (379.089)
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DRE 2016 2015

Receita liquida 483.493 339527

S5alarios, encargos e heneficios (128.447) (96.893)

Servigos de terceiros (42.733) (41.185)

Amortizacdes € baixas de direitos de jogador (359.425) (21.047)

Depreciacdo,/amortizacdo outros ativos (5.149) (8.842)

Transportes e outros gastos com jogos & com (29.697) (30.619)

Custos e despesas gerais (45.209) (38.227)

Resultado Operacional (201.660)| (236.813)

Receitas financeiras 24.060 101927

Despesas financeiras (62.415) (74.191)

Receitas financeiras liquidas (38.355) 27.736

Superavit exercicio 153.478 130.450
2014

Receita liguida 334.308

Despesas (receitas) Operacionais 229,747

Pessoal 102.109

Materiais 5117

Manutencdo 670

logos e competicdes 25521

Servicos de terceiros 19988

Gerais 27.048

Provis3o para crédito de lig duvidosa 2.502

Depreciactes 5.186

Amortizacdes 37.606

Outras despesas 4.000

Resultado Operacional 104.561

Despesas (receitas) financeiras, liquidas 40.261

COutras receitas (12)

Superavit exercicio 64.312

4.8.1. Indicador de Dependéncia Financeira

Variagdo Variagdo
2018 55016x2015| 295\ 2015x 2014 2014
Dependéncia Financeira F‘asswq Exigivel Total 1,20 35,4% 155 33,1% 188
Ativo Total

Podemos ver que o clube conseguiu reduzir a representatividade do seu
passivo exigivel sobre o seu ativo total. Desde 2014, antes da adeséo ao Profut
até 2016, o Flamengo conseguiu reduzir este indice em 70 pontos percentuais.
Em 2015 o passivo exigivel total era de 700 milhdes representando 160% do
ativo total de 451 milhdes. No ano passado o passivo exigivel total diminuiu para

578 milhBes que por fim representava 120% do total do ativo que era de 483
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milhdes. De 2014 até 2016 algumas linhas no passivo exigivel tiveram uma

reduc@o que foi refletida no calculo do indice acima. Podemos ver abaixo as

linhas do passivo que tiveram maiores redugdes:

2016| WVar.16x 15 2015| WVar. 15x 14 2014
PASSIVO e Passivo a descoberto 483.419 32.048 : 451.371 21460 ;i 429.911
Fornecedores e outras obrigacdes 5625 [18.923) 24548 (9.205) 33753
Impostos e contribuicdes a recalher 18112 3.197 14915 [10.439) 25 354
Provis3o para contingéncias 26.165 (28.934) 55.099 [19.554) 74653
Total Passivo Circulante 222.583 (41.132): 263.715 (10.982)] 274.697
Fornecedores e outras obrigacdes 1 [9.656) 9 657 (2.500) 12157
Empréstimos e financiamentos 18 666 [41.864) 60530 (9.161) 69 691
Impostos e contribuigdes a recolher 264241 14003 | 250.2383 [78.985)! 329233
Total Passivo Ndo Circulante 355.993 (80.298): 436.291 (98.012)! 534.303
TOTAL PASSIVOD 578.576 (121.430)i 700.006 (108.994); B809.000

- Fornecedores e outras obrigagbes (Circulante + N&o Circulante): Houve uma
reducdo em cerca de 40 milhdes desta linha entre 2014 e 2016. (18.923 + 9.205
+ 9.656 + 2.500). A renegociacdo de dividas junto a fornecedores e neste caso
em especifico obrigacbes com terceiros € interessante para qualquer empresa,
porém em muitos casos nao é tarefa facil. Segundo nota explicativa nas
demonstragdes financeiras, o clube conseguiu em acordos com ex-atletas do
clube reduzir seu saldo com outras obrigacdes

- Na linha de impostos (circulante e ndo circulante), é importante observar a
coluna da variagédo entre 2014 e 2015, onde ocorreu a adesdo ao Profut no fim
de 2015, que foi o parcelamento dos impostos junto ao governo federal. Nesta
variagdo houve uma reducdo de cerca de 90 milhGes (10.439 + 78.985), valor
gque também é citado vide nota explicativa extraida das demonstraces
financeiras de 2016 do clube. Este valor de 90 milhdes aparece nas receitas
financieras do clube em 2015, na linha de “Desconto financeiro na adesdo do
PROFUT” que foi concedido pelo governo federal. O valor de impostos volta a
aumentar em 2016 proveniente do reajuste no valor do pagamento das parcelas

de impostos.

- Por fim na linha de empréstimos e financiamentos (ndo circulante) podemos
analisar uma reducédo de cerca de 51 milhdes (41.864 + 9.161). A situacdo nesta
linha ndo € boa para o clube, pois como visto na andlise vertical esta linha
representa 20% do passivo exigivel total. O clube precisa se concentrar em em
alongar suas dividas com empréstimos e financiamentos para o longo prazo,

pois ndo € bom manter muitas dividas no curto prazo com a situacao atual de
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liquidez do Flamengo. O clube também precisa se segurar para quitar as contas
e reduzir esta representatividade frente ao total de passivo exigivel. A lei profut
ajudou o clube com um impacto positivo em 2015 na linha de impostos e por fim
no total do passivo exigivel. Porém para saldar esta linha de empréstimos além
de ndo contrair novos o clube precisa aumentar seu ativo circulante conforme

mencionado anteriormente.

4.8.2. Indicador de Liquidez Corrente

Variacdo 2016
®x 2015

Variacdo

2016 2015 x 2014

2015 2014

Ativo Circulante
Passivo Circulante

Liquidez Corrente =

0,20 -11,5%| 0,32 -5,9% 0,38

O indicador acima de liquidez corrente demonstra uma redugéo ao longo
dos trés anos analisados. Em 2014 o total do ativo circulante era de 104 milhdes
sobre o total do passivo circulante de 274 milhdes, representando 38% do total
de passivo circulante. No ano seguinte em 2015, o ativo circulante era de 84
milhdes representando 32% sobre 263 milhées no passivo circulante. Enfim no
ano passado em 2016 este indice continuou em queda indo para 20%, pois 0
ativo diminuiu para 45 milhdes frente a 222 milhdes no passivo circulante que
também diminuiu. Para cada R$1 de dividas no curto prazo, o Flamengo s6 tem
R$0,20 no ativo circulante, o que € muito ruim para o clube pois demonstra que o
mesmo nao possui condicdes de pagar suas dividas de curto prazo. O indice
acima sofreu queda pois a queda do ativo circulante acompanhou a queda do
passivo circulante. Podemos observar abaixo, algumas linhas do ativo circulante

responsaveis pela reducgéo significativa apresentada:

2016 Var. 16 x 15| 2015 Var.15x14] 2014
ATIVO 483.419 32.048 : 451.371 21460 : 429.911
Caixa e equivalentes de caixa 12526 [14.731) 27.257 9227 18.030
Contas a receber 12332 (6.010) 18.2432 [15.482) 33724
Depoasitos judiciais 13.148 [19.535) 32.683 [15.855) 45.538
Total Ativo Circulante 45.615 [38.879) 84.494 [19.715); 104.209

- Na linha de caixa e equivalentes de caixa houve uma reducdo entre 2014 e
2016 de cerca de 5 milhdes (9.227 + (-)14.731).
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- Contas a receber também apresentou uma queda de 21 milhdes (6.010 +
15.482). O clube conta com um total de 47 milhdes na linha de contas a receber
(curto e longo prazo). O problema desta linha é que 26% do contas a receber
esta no ativo circulante e 74% esta no ativo ndo circulante. Esta é uma situagéo
muito ruim para o clube pois pde em grande risco a liquidez corrente. Ndo € bom
manter tdo desigual o ativo circulante do ndo circulante, pois o clube precisa ter
condicbes e capacidade para quitar dividas de curto prazo ou até emergéncias.

Podemos ver abaixo a nota explicativa referente a linha de contas a receber,

onde explica sobre o maior valor da nota:

Figure 3 - Nota explicativa 13 das Demonstragdes Financeiras em 31
de dezembro de 2016

5 Contas a receber

As contas a receber estdo compostas da seguinte forma:

2016 2015
Bonus de assinatura de cessao de direitos de transmissao (i) 35.079
Licenciamento de marcas e Patrocinio 18.511 21171
Rendas de Jogos 94 304
Qutros 77 648
Provisdo para crédito de liguidagdo duvidosa (7.144) (3.881)
47.311 18.242
Circulante 12232 18.242
Nao circulante 35.079

(i) Em 20186, o Clube assinou novo contrato de longo prazo para televisionamento dos jogos de
futebol, tendo direito irrestrito ao montante de R$ 120.000, em valores nominais,
correspondentes a bonus de assinatura pela cessao de exclusividade ao cliente. Deste total, o
Clube recebeu, no ato da assinatura, R$ 70.000, devendo o valor residual (R$ 50.000, em
valores nominais) a ser liguidado em duas parcelas, vincendas em 2019 e 2021. O montante
de R$ 35.079 corresponde ao valor presente do direito residual deste bdnus de assinatura.

4.8.3. Indicador de Liquidez Imediata

Variacdo 2016 Variacio
2016 x 2015 2015 2015 x 2014 2014
Liquidez Imediata = Disponivel
q - p_ 0,06 -4, 7% 0,10 3,8% 0,07
Passivo Circulante

De acordo com o indice apresentado acima, em 2014 o clube possuia em
disponivel (caixa e equivalentes de caixa) aproximadamente 18 milhbes e 274
milhdes em seu passivo circulante, representando cerca de 7% do passivo
circulante. No ano de 2015 houve um aumento no caixa que possuia 27 milhdes

representado 10% do total passivo circulante que era de 263 milhBes. Ano
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passado em 2016 houve uma reducdo em disponivel de 4,7%, pois possuia em
caixa cerca de 12 milhdes frente a 222 milhdes no passivo circulante. E
preocupante para o Flamengo este indicador tdo baixo, pois caso ocorra algum
tipo de situacdo emergencial financeira imediata, o clube claramente ndo possui

condigbes em arcar imediatamente com altas obrigagdes de curto prazo.

4.8.4. Indicador de Liquidez Geral

Variacio Variagdo
2016 2016 x 2015 2015 2015 x 2014 2014
- _ psi - N .
Liquidez Geral Atm_:u Clrc_ulante Realfz;‘avelalungu prazo 0,84 19,1%| 0,64 0,53
Passivo Circulante + Exigivel a longo prazo

Em 2014 o ativo representava apenas quase a metade do passivo, 0
que nao é ideal para nenhuma empresa pois mostra problemas financeiros, ou
seja, demonstra que o clube ndo possui capacidade financeira de honrar com
suas obrigagfes de curto e longo prazo com seus ativos. Ja entre 2014 e 2016 o
clube conseguiu aumentar este indice em cerca de 30%. Este aumento se deu
porque o Flamengo conseguiu diminuir o seu passivo exigivel total (809 milhdes
em 2014 para 578 milh6es em 2016) ao passo que conseguiu aumentar seus
ativos (429 milh6es em 2014 para 483 milhdes em 2016). Esta diminuicdo se
deu pela reducao significativa do passivo exigivel total, através principalmente da
linha de fornecedores e outras e obrigacdes e da linha de empréstimos e
financiamentos, tanto circulante como ndo circulante, como pode ser visto
através de andlise feita acima no indice de Dependéncia Financeira. Porém a
situacdo ainda esta longe de ser ideal, pois com o total de ativos, o clube néo
consegue pagar todas as contas. Conforme visto na analise vertical do balanco
patrimonial, o ativo circulante representa apenas 9% do total do ativo (situacao
melhor analisada no indice de liquidez corrente), e o ativo nao circulante
representa 91% do ativo total. E uma péssima situacdo para o clube e também
muito perigosa, pois o passivo circulante do clube representa 38% do passivo
exigivel total. O clube precisa trabalhar para trazer seus recebiveis para o curto
prazo para balancear esta representatividade frente ao ativo total. Neste
indicador esta situacdo emergencial ndo € tdo facilmente percebida, porém
podemos analisar melhor nos outros indicadores de liquidez e dependéncia

financeira.
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4.8.1.Indicador de Margem Operacional

Variagdo Variagdo
sl 2016 x 2015 s 2015 x 2014

2014

Margem Operacional = Lucro Liquido
Vendas Liguidas

40% 9%| 30% -1%

31%

O indicador de margem operacional conseguiu aumentar em cerca de 10%
entre 2015 e 2016. Conforme visto nas andlises horizontal e vertical das
demonstragbes de resultado, o clube conseguiu um resultado operacional
positivo gracas ao aumento a receita liquida, pois as despesas operacionais
aumentaram entre 2015 e 2016. Também como citado anteriormente o clube
precisa diminuir estas depesas opreacionais para buscar aumentar suas

margens.

4.8.2. Indicador de Margem Liquida

Variagdo Variagdo
=L 2016 x 2015 =L 2015 x 2014

2014

Margem Liquida = Lucro Liquido Final
Vendas Liquidas

31,7% -6,7%| 38,4% 19,2%| 19,2%

No indicador acima de margem liquida podemos analisar que entre 0 ano
de 2014 e 2015 este indice subiu 19,2%, indo de 19,2%(64.312/334.308) para
38,4%(130.450/339.527) em 2015. No ano de 2016 este indice recuou em 6,7%
para 31,7%(153.478/483.493). Apesar do aumento de 143 milhGes na receita em
2016, as despesas opeacionias também aumentaram, limitando o aumento do
lucro liquido que por fim impactou no indicador analisado. O clube precisa
trabalhar para ndo aumentar suas despesas operacionais, para que este indice
volte a crescer, pois ndo adianta o clube aumentar a receita liquida e aumentar

muito suas despesas operacionais.

4.8.3. Indicador de Retorno sobre o ativo

Variagao Variagdo
e 2016 x 2015 Sl 2015 x 2014

2014

Retorno sobre o ativo = Lucro Operacional
Ativo Total Médio

40% 17%( 23% -2%

24%
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O ROA (retorno sobre o ativo) observado acima também aumentou em
reflexo da margem operacional analisada acima. Apesar do aumento do Ativo,
nao foi suficiente para aliviar a situacdo do clube. Conforme visto no indicador
acima de margem operacional, o clube melhorou um pouco seu resultado
operacional. Porém as despesas operacionais aumentaram e estdo muito altas.
Isto € uma fase muito preocupante pois o0 clube precisa urgentemente rever e
arrumar seus gastos operacionais que, conforme demonstracdo financeira de

2015 e 2016, tém aumentando perigosamente.
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5 Conclusdes e recomendacdes para novos estudos

Este trabalho teve como objetivo analisar os principais pontos da lei Profut
e seus possiveis impactos nas finangas do Clube de Regatas do Flamengo.

Para atingir o objetivo acima, foram analisados os principais indicadores de
endividamento (dependéncia financeira), liquidez (corrente, geral e imediata),
rentabilidade (margem liquida e operacional, retorno sobre o ativo e patriménio
liguido). Além disto, foram feitas analises horizontal e vertical com base no
balanco patrimonial e das demonstragdes de resultado do clube. Também foram
utiizadas como fonte de pesquisa as notas explicativas presentes nas
demonstragdes financeiras do Flamengo. Para analisar a lei Profut foi utilizado o
site do Governo Federal e artigo académico citando as principais caracteristicas

da lei e sua aplicacao pratica para os clubes de futebol.

Os resultados das analises mostram que o Flamengo apresenta melhora
em alguns indicadores, porém ainda pode melhorar em outros. O indicador de
dependéncia financeira logo demonstra que o clube ndo tem capacidade de
saldar suas dividas imediatamente e longo prazo. Os indicadores de liquidez
apresentam certa melhora em alguns aspectos, porém o0 clube precisa ter

atencdo em alguns pontos como o baixo volume de ativo circulante.

Os indicadores de rentabilidade demonstram uma situagdo também
complicada, mas que apresenta sinais de melhora em alguns aspectos. Sua
receita liquida de fato aumentou, porem o clube aumentou suas despesas
operacionais. O aumento nas despesas operacionais ndo foi na mesma
propor¢do que o aumento das receitas, 0 que é positivo, gerando um resultado

melhor em 2016 quando comparado a 2015.

Vale ressaltar que o intangivel do clube que é basicamente composto por
atletas em formacéo e ja formados, o Flamengo conseguiu um aumento nesta
linha com os direitos de imagens destes jogadores, o0 que € muito positivo para o

clube. Também € importante lembrar do bom trabalho que o clube tem feito em
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relacdo ao seu passivo a descoberto, onde 0 mesmo conseguiu diminuir
bastante entre 2014 e 2016, fruto de uma gestdo financeira responsavel que
estd fazendo um bom trabalho.

Em relagéo as condi¢des do Profut que o governo impde, vale lembrar aqui
que o Flamengo estd cumprindo com as condi¢des impostas como por exemplo,
ter suas demonstracdes financeiras padronizadas e auditadas por auditores
independentes e seus gastos com folha de pagamento ndo superam 80% da

receita bruta do clube.

Por fim, é possivel concluir que o Profut trouxe de fato um impacto positivo,
porém soé pode ser visto diretamente nas receitas financeiras no fim de 2015. Na
linha de impostos no passivo, é possivel ver uma queda proveniente da adesdo
ao ProFut, mas ndo muito significativa. O clube precisa continuar seu controle de
gastos e acordo com ex-atletas para continuar diminuindo suas obrigacdes com
terceiros, acordos estes que trouxeram um impacto positivo para o clube.
Também é importante para o clube buscar diminuir suas despesas financeiras. O
resultado liquido estd em um bom caminho, com um resultado financeiro
positivo, o superavit do clube vai continuar crescendo, porém pode crescer em

um ritmo maior.

5.1.Sugestdes e recomendacdes para novos estudos

Como recomendacao para futuros estudos no assunto que se refere a Lei
ProFut e os clubes brasileiros de futebol existem algumas possibilidades que
podem ser exploradas. Seria interessante que se fizesse uma analise mais
aprofundada sobre o por que muitos clubes foram téo reativos quanto a lei.
Também seria interessante realizar um estudo sobre o estado atual da lei (no
futuro) sobre como ou se a lei esta sendo efetivamente cumprida e sobre as

puni¢cdes que os clubes deveriam sofrer caso ndo obedecessem a lei.
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